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Voorwoord

Voorwoord

In dit bestuursverslag en deze jaarrekening geeft het bestuur inzicht in en legt het bestuur verantwoording af over de
werkzaamheden, het beleid en de pensioenontwikkelingen bij ons pensioenfonds voor de reisbranche gedurende het
verslagjaar. Het jaar 2020 was een bijzonder jaar, niet alleen vanwege de Covid-19 pandemie, maar ook omdat het
bestuur besloten heeft om het pensioenfonds te liquideren en de opgebouwde pensioenaanspraken en uit te keren
pensioenrechten middels een collectieve waardeoverdracht over te dragen aan Pensioenfonds PGB (hierna: PGB). Dit
naar aanleiding van het besluit van sociale partners om de pensioenopbouw bij ons fonds te stoppen per 1 januari 2021 en
de pensioenopbouw vanaf dat moment voort te zetten bij PGB. Het jaarverslag bestaat daarom uit een verantwoording
over de reguliere taken en verantwoordelijkheden van het bestuur alsmede de toelichting op (de uitvoering van) de
collectieve waardeoverdracht naar PGB.

De financiéle positie en de toekomst van ons pensioenfonds

De financiéle positie van ons pensioenfonds was al een aantal jaren niet goed genoeg. Ons pensioenfonds was een fonds
met relatief veel jonge deelnemers en daarmee een lange horizon. Een rentedaling en lage rente hebben daardoor een
bovengemiddeld negatief effect op de dekkingsgraad. Ondanks dat ons pensioenfonds relatief goede resultaten heeft
geboekt op de beleggingen was dit niet voldoende om het effect van de dalende rente op te vangen. Aan het einde van het
verslagjaar hadden wij niet genoeg geld in kas om nu en in de toekomst alle pensioenen uit te kunnen keren. Daarom is er
ook in 2020 geen toeslag verleend. Omdat ons fonds nog steeds te weinig buffers had, hebben wij in 2020 een herzien
herstelplan bij DNB ingediend. Sociale partners hebben er begin 2020 voor gekozen om de pensioenregeling per 1 januari
2021 onder te brengen bij PGB. Het bestuur van ons pensioenfonds heeft reeds een aantal jaren eerder vastgesteld dat er
twijfels bestaan ten aanzien van het zelfstandig voortbestaan van het pensioenfonds en heeft destijds ook de verschillende
toekomstmogelijkheden verkend.

Naar aanleiding van het besluit van sociale partners heeft het bestuur opnieuw en zorgvuldig onderzoek gedaan naar de
toekomstmogelijkheden van het fonds. Het bestuur heeft zowel het doorgaan als een gesloten fonds (zonder toekomstige
opbouw) als het overgaan tot een collectieve waardeoverdracht en liquidatie in het tweede kwartaal van 2020 nader
onderzocht. Voortzetting van het fonds als gesloten fonds bleek om meerdere redenen geen reéle optie waarmee een
liguidatie en collectieve waardeoverdracht van ons fonds als enige mogelijkheid overbleef. Op basis van een
selectieproces op basis van kwalitatieve en kwantitatieve criteria is naar voren gekomen dat in het belang van de
(gewezen) deelnemers en pensioengerechtigden van ons fonds 66k de reeds opgebouwde pensioenaanspraken en uit te
keren pensioenenrechten middels een collectieve waardeoverdracht bij PGB ondergebracht zouden moeten worden. De
voornaamste onderliggende argumentatie was dat bij PGB zowel de toekomstige pensioenopbouw als de opgebouwde
pensioenaanspraken goed en toekomstbestendig uitgevoerd kunnen worden.

Bij de besluitvorming over de collectieve waardeoverdracht naar PGB en de liquidatie van ons fonds zijn zowel onze raad
van toezicht, ons verantwoordingsorgaan en de externe toezichthouder De Nederlandsche Bank (DNB) nadrukkelijk en
uitvoerig betrokken geweest. Dit heeft ertoe geleid dat alle formele besluiten, goedkeuringen en instemmingen aanwezig
zijn. De belangen van onze (gewezen) deelnemers en pensioengerechtigden zijn daarmee adequaat afgewogen en de
besluiten worden breed gedragen.

Op 13 juli 2020 is bij DNB de melding gedaan van een voorgenomen liquidatie van ons pensioenfonds en een melding van
een voorgenomen collectieve waardeoverdracht naar PGB. DNB heeft op 16 december 2020 aangegeven geen bezwaar
te maken tegen de collectieve waardeoverdracht.



Op 18 december 2020 heeft het bestuur unaniem besloten om definitief in liquidatie te treden per 1 januari 2021. De
bestuurders zijn vanaf dat moment vereffenaars van het pensioenfonds geworden. Het pensioenfonds verkeert vanaf dat
moment formeel in staat van liquidatie. De belangrijkste taak van de vereffenaars is de financiéle afwikkeling van de
liquidatie van het pensioenfonds.

Ons pensioenfonds voert per 1 januari 2021 geen pensioenregeling meer uit. De uitvoering van de pensioenregeling is
overgenomen door PGB. De administratieve transitie vindt plaats in de eerste helft van 2021 op basis van een gedegen
transitieplan. Om de administratieve overgang goed te begeleiden is er een projectorganisatie ingericht.

Benodigde verlaging om de overgang naar PGB te realiseren

Bij de collectieve waardeoverdracht naar PGB wordt een koopsom vastgesteld die de waarde van de over te dragen
verplichtingen vertegenwoordigt. Voor het realiseren van een neutrale overgang wordt vastgesteld of het beschikbare
vermogen van het pensioenfonds voldoende is om deze koopsom te kunnen betalen. In 2020 is een inschatting gemaakt
van de benodigde koopsom door PGB en deze is door het bestuur van ons pensioenfonds beoordeeld. De ontwikkeling
van de hoogte van deze koopsom is vervolgens gemonitord en op basis van de stand per 30 november 2020 is vastgesteld
of er naar verwachting voldoende vermogen aanwezig zou zijn bij de overgang naar PGB om te kunnen voldoen aan de
koopsom.

Helaas bleek dat ons pensioenfonds onvoldoende vermogen had om de koopsom zonder verlaging te voldoen. Derhalve is
er een verlaging van de opgebouwde pensioenaanspraken van (gewezen) deelnemers en uit te keren pensioenrechten
van pensioengerechtigden benodigd voor de collectieve waardeoverdracht. Het grootste deel van de verlaging komt voort
uit het gebruik van de zuivere markrente. Het gebruik van de zuivere marktrente heeft op ons pensioenfonds een veel
grotere impact dan op PGB omdat ons pensioenfonds een veel jonger fonds is. Bij het overeenkomen van de afspraken
was de verwachting dat DNB in 2021 zou overgaan op een nieuwe rekenrente die heel dicht tegen de zuivere marktrente
ligt. De voorwaarde van PGB om de overdracht op basis van deze zuivere marktrente te laten plaatsvinden, was daardoor
te rechtvaardigen. Dit mede omdat ons pensioenfonds hiermee ook zelf te maken gehad zou hebben bij het doorgaan als
gesloten fonds en alsdan een hoge verlaging had moeten doorvoeren. Inmiddels is de invoering van de nieuwe (lagere)
rekenrente gespreid over een periode van 4 jaar, maar daarmee nog steeds actueel. Het bestuur begrijpt heel goed dat het
verlagen van de pensioenen erg vervelend is. Het bestuur heeft daar desondanks voor gekozen, omdat het bestuur ervan
overtuigd is dat de collectieve waardeoverdracht op termijn in het belang van de (gewezen) deelnemers en
pensioengerechtigden is.

Voor een evenwichtige afweging van de belangen van (gewezen) deelnemers en pensioengerechtigden van ons
pensioenfonds heeft het bestuur risico en rendement tegen elkaar afgewogen. Uit berekeningen is gebleken dat het
pensioenresultaat voor de verschillende (leeftijds)groepen bij PGB beter is dan bij voortzetting van ons (gesloten)
pensioenfonds. Overigens blijkt uit de door PGB op haar website gepubliceerde actuele dekkingsgraad dat deze in het
eerste halfjaar van 2021 hersteld is en per 30 juni 2021 boven de 110% stond. Dit maakt de verlaging van het pensioen
nog niet goed, maar laat wel zien dat PGB met haar actuele dekkingsgraad boven de grens zit waar indexatie mogelijk is.
Dit herstel was bij ons pensioenfonds op basis van het geldende beleid niet zo snel gegaan.

Het bestuur heeft, met goedkeuring van de raad van toezicht, positief advies van het verantwoordingsorgaan en geen
bezwaar van DNB, een intensieve procedure doorlopen om de belangen van alle (gewezen) deelnemers en
pensioengerechtigden evenwichtig af te wegen. Om de verlaging evenwichtig te maken voor alle groepen, heeft het
bestuur besloten de (voorlopige) verlaging per 1 januari 2021 te stellen op 18,18% voor de (gewezen) deelnemers en voor
de ingegane pensioenen en de 60-plussers op 9,09%. De verlaging wordt definitief vastgesteld bij het opstellen van het
liguidatieverslag. Op basis van deze jaarrekening is de verwachting dat er een beperkt batig saldo resteert voor de
(gewezen) deelnemers en pensioengerechtigden welke in 2022 beschikbaar zal komen als het fonds definitief geliquideerd
wordt.



Uit hoofde van de afspraken, opgenomen in de overeenkomst van collectieve waardeoverdracht, met PGB moet de
verlaging per 31 december 2020 verwerkt worden in dit jaarverslag. Als gevolg van de doorgevoerde verlaging is de
dekkingsgraad van het pensioenfonds dientengevolge fors toegenomen. Eind 2020 was de (technische) actuele
dekkingsgraad daardoor gelijk aan 115,3%. Deze dekkingsgraad is echter nodig om ervoor te zorgen dat er voldoende
vermogen aanwezig is om de verplichtingen over te dragen naar PGB. In onderstaande opstelling wordt een uitsplitsing
gegeven van het verloop vanaf de dekkingsgraad (financiéle positie) van Reiswerk Pensioenen naar de neutrale inkoop bij
PGB.

Actuele dekkingsgraad eind 2020: 115,3%
Verrekenen dekkingsgraadverschil op basis van zuivere rente: -/-14,0%
Verschil in waarderingsmethodiek PGB en Reiswerk Pensioenen: -/- 0,5%
Waardering AO-uitlooprisico -I- 0,2%
Beschikbaar vermogen / hoogte van de voorlopige koopsom: 100,6%

De belangrijkste eis aan collectieve waardeoverdrachten is dat deze dekkingsgraadneutraal moeten plaatsvinden voor de
ontvangende partij, ofwel PGB in dit geval. De dekkingsgraad van pensioenfondsen wordt vastgesteld op basis van een
door DNB gepubliceerde rekenrente. Aangezien PGB de collectieve waardeoverdracht berekent op basis van de zuivere
marktrente zit er een groot verschil tussen de dekkingsgraad van PGB en ons pensioenfonds, en heeft dit dus een sterk
verhogend effect op de benodigde koopsom. Verder steeg de benodigde koopsom door enerzijds het verschil in
waarderingsmethodiek en anderzijds de inregelkosten die PGB in rekening brengt. Daarnaast maakt ons pensioenfonds
kosten voor het liquideren van het fonds. Deze kosten worden afgetrokken van het beschikbare vermogen, want dit bedrag
is uiteindelijk niet beschikbaar voor de betaling van de koopsom. In bovenstaande opstelling is de verhouding tussen het
beschikbare vermogen en de voorlopige koopsom 100%. Dit betekent dat er (afgerond) eind 2020 - na het doorvoeren van
de verlaging - voldoende vermogen aanwezig is op basis van de voorlopige koopsom.

Ons pensioenfonds maakt naar verwachting eind 2021, nadat alle lopende verplichtingen zijn afgerond, een definitieve
eindafrekening op. Als na deze eindafrekening nog vermogen overblijft, zal dit ten goede komen aan de (gewezen)
deelnemers en pensioengerechtigden van ons pensioenfonds.

Dit jaarverslag is opgesteld vanuit de ‘going concern’ gedachte. Het college van vereffenaars heeft rekening gehouden met
nog te betalen kosten voor de afwikkeling van de liquidatie. Er wordt dus niet vooruitgelopen op de grondslagen van PGB.
Die keuze is gemaakt om dit jaarverslag goed vergelijkbaar te maken met de jaarverslagen van voorafgaande boekjaren.
De gevolgen van de overgang naar PGB komen afzonderlijk hierna aan de orde bij de paragraaf ‘gebeurtenissen na
balansdatum’. Uiteraard zullen wij als college van vereffenaars uiteindelijk volledige verantwoording afleggen in ons
liguidatieverslag. Dat gebeurt zoals aangegeven naar verwachting eind 2021.

Liquidatie

Het bestuur streeft ernaar om de liquidatie van het pensioenfonds in 2021 af te ronden. Dit betreft zowel de administratieve
overdracht van de pensioenaanspraken en -rechten naar PGB als de afwikkeling van diverse zaken die van invloed zijn op
de hoogte van het, na overdracht van de pensioenverplichtingen, resterende vermogen. De liquidatie vindt plaats in
overeenstemming met de statuten van het fonds.

Covid-19 pandemie

Ook voor ons pensioenfonds was de Covid-19 pandemie welke begin 2020 ontstond een ingrijpende gebeurtenis. De
dekkingsgraad zakte in maart 2020 naar een heel laag niveau als gevolg van de verder gedaalde rente (vanwege de jonge
populatie van ons pensioenfonds heeft een dalende rente voor ons fonds een groter effect dan bij de meeste andere
pensioenfondsen) en de dalingen op de aandelenmarkten. Het bestuur heeft in die periode de ontwikkelingen nauwgezet
gevolgd en ingegrepen toen dat nodig was. In de loop van 2020 zijn de aandelenmarkten vervolgens weer goed hersteld,
maar de rente bleef laag. Het bestuur heeft de continuiteit van de dienstverlening gemonitord. De continuiteit van het
bestuur en de uitvoeringsorganisatie hebben niet geleden onder de Covid-19 pandemie.



Dankwoord

Tot slot bedanken wij iedereen die zich in het afgelopen jaar voor ons pensioenfonds heeft ingezet. Het was een bijzonder
inspannend jaar voor alle betrokkenen bij het fonds. Met het definitieve besluit tot liquidatie en collectieve
waardeoverdracht is ons pensioenfonds formeel ‘in liquidatie’ en is het bestuur ‘college van vereffenaars’ geworden.
Aangezien dit jaarverslag over 2020 gaat zal in dit jaarverslag nog gesproken worden over ‘bestuur’.

Met vriendelijke groet,

namens het college van vereffenaars,

W.J. Boot A.N. Jager
Voorzitter Vicevoorzitter
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1 Meerjarenoverzicht

2020 2019 2018 2017 2016

Aantallen

Werkgevers ultimo? 756 791 778 729 713
Actieve Deelnemers 7.048 10.081 10.520 9.534 9.087
ultimo?

Gewezen deelnemers 22.007 21.853 18.624 16.436 14.862

Gepensioneerden

Ouderdomspensioen 645 548 454 370 332
Partnerpensioen 101 92 78 60 51
Wezenpensioen 23 18 15 12 8

2020 2019 2018 2017 2016
(bedragen x EUR 1.000) EUR EUR EUR EUR EUR
Premie

Premiepercentage

Ouderdoms- en 253% 253% 232% 23,2% 21, 7%
partnerpensioen

Feitelijke premie 32.806 34972 32.013 29.294 25.093
Kostendekkende premie 42,182 41.721 37.489 39.500 31.540
Gedempte premie 24.751 29.701 27.536 28.038 24.469

Opbouwpercentage per

dienstjaar
Ouderdomspensioen 1,40%  1,60% 1,60% 1,80% 1,80%
Toeslag pensioen en 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

pensioenaanspraken

Verlaging deelnemers 18,18% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
< 60 jaar op 1-1-20213

Verlaging deelnemers 9,09% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
2 60 jaar op 1-1-2021 en
op ingegane pensioenen

Y1n het meerjarenoverzicht zijn alle bij het pensioenfonds aangesloten werkgevers met personeel weergegeven.

2 Inclusief de deelnemers met premievrije opbouw wegens arbeidsongeschiktheid.

3 Het bestuur heeft het besluit voor de vastgestelde verlaging in 2020 genomen, derhalve is de verlaging in dit boekjaar verwerkt.
De definitieve vaststelling van de verlaging zal plaatsvinden bij de liquidatie van ons pensioenfonds.



2020 2019
(bedragen x EUR 1.000) EUR EUR

Opbrengsten/uitgaven

Resultaat 107.366 1.344
Premieopbrengsten 32.896 34.972
Uitkeringen 1.967 1.554
Pensioenuitvoeringskosten 3.630 2.891

Pensioenvermogen en
-voorzieningen

Pensioenvermogen 656.134 529.642
Reserves 87.155 -20.211
Voorziening pensioenverplichting 568.979 549.853
Gemiddelde interest 0,32% 0,9%
verplichtingen

Actuele dekkingsgraad* 115,3% 96,3%
Beleidsdekkingsgraad® © 94,2% 96,3%
Vereiste dekkingsgraad 115,8% 117,2%
Premiedekkingsgraad 89,0% 98,6%

Beleggingsportefeuille

Aandelen 236.476 159.615
Vastrentende waarden 105.025 70.571
Derivaten 230.940 121.057
Overige beleggingen 80.303 172.382
Belegd vermogen 652.744 523.625

Beleggingsrendement

Beleggingsopbrengsten 103.424 109.070
Beleggingsrendement (%)
inclusief hedgeresultaat 19,60% 27,66%
Beleggingsrendement (%)
exclusief hedgeresultaat 7,90% 12,28%

Kostenratio’s

Pensioenbeheerkosten per 464,37 269,31
actieve deelnemer en

gepensioneerde

Vermogensbeheerkosten excl. 0,212% 0,216%
transactiekosten
Transactiekosten 0,130% 0,088%

4 Dit is de dekkingsgraad na het doorvoeren van de verlaging voor overgang naar PGB.
5 Dit is de beleidsdekkingsgraad na het doorvoeren van de verlaging voor overgang naar PGB.

8Vanaf 2015 geldt een beleidsdekkingsgraad, zijnde het 12-maands gemiddelde van de actuele dekkingsgraad.



2 Karakteristieken van pensioenfonds

2.1 Werkingssfeer en doelstelling

Reiswerk Pensioenen was tot 2021 een verplichtgesteld bedrijfstakpensioenfonds. Deelname aan ons pensioenfonds was
hierdoor verplicht voor werknemers die een arbeidsovereenkomst hebben met een werkgever in de reisbranche. De
werkingssfeer van ons pensioenfonds was opgenomen in de verplichtstelling. Ons pensioenfonds wilde dat alle
werkgevers die onder de werkingssfeer in de verplichtstelling vallen in beeld waren, zodat hun werknemers pensioen
opbouwden en zij de verschuldigde premie betaalden. Bij besluit van 22 december 2020 is de intrekking van de
verplichtstelling van Reiswerk Pensioenen bekend gemaakt in de Staatscourant van 24 december 2020 onder
publicatienummer 54893. De verplichtstelling van PGB is gelijktijdig uitgebreid met de verplichte deelneming van
werknemers in de reisbranche.

De (statutaire) doelstelling van ons pensioenfonds was het uitvoeren van de door sociale partners overeengekomen
pensioenregeling voor werknemers en oud-werknemers in de reisbranche om aan hen en hun nabestaanden pensioenen
uit te kunnen keren of doen uitkeren bij ouderdom en overlijden. Hoe ons pensioenfonds deze doelstelling uitvoerde, is
geregeld in de statuten, het uitvoeringsreglement en het pensioenreglement. Het bestuur stelde de reglementen van ons
pensioenfonds vast en wijzigde deze waar nodig.

De doelstelling van ons pensioenfonds was op te splitsen in drie concrete doelen die het bestuur nastreefde:

1. Aangezien het ging om een collectieve pensioenregeling was de primaire doelstelling van Reiswerk Pensioenen:
. Voldoen aan de nominale pensioenverplichtingen.
2. Daarnaast had ons pensioenfonds de ambitie om naar eigen inzicht” voorwaardelijk toeslagen te verlenen. Het
secundaire doel luidde daarom:
. Behalen van een pensioenresultaat® van minimaal 77%.
3. Ten slotte had het bestuur een tertiaire doelstelling geformuleerd:
. Het hanteren van een zo laag mogelijke premie onder voorwaarde dat de primaire en secundaire doelstellingen
worden behaald.

2.2 Missie

Het pensioenfonds wilde tot 2021 een pensioenregeling bieden die zorgt voor continuiteit in (eigen) ‘ruimte om te leven (nu
en later)’ voor medewerkers in de reisbranche. Onafhankelijk van externe ontwikkelingen en ondanks de waarschijnlijkheid
dat het besteedbare inkomen bij pensionering afneemt. Het pensioenfonds wilde ervoor zorgen dat in de combinatie
wonen-zorg-pensioen mensen kunnen blijven doen wat ze graag willen doen. Het bestuur streefde naar een solidair en
optimaal pensioenresultaat, waarbij de risico’s evenwichtig werden gedeeld en de met sociale partners afgesproken doelen
binnen de vastgelegde risicobereidheid en het beleid op lange termijn ook financieel konden worden waargemaakt.

De missie van ons pensioenfonds was in de afgelopen jaren echter steeds meer onder druk komen te staan. Dit kwam
door de financiéle positie van ons pensioenfonds, het jonge deelnemersbestand, veranderende wet- en regelgeving, de
dalende rente en het daarmee samenhangende duurder worden van pensioenaanspraken.

7 Het bestuur hanteerde daarvoor een staffel waarbij de toeslag steeg als de dekkingsgraad steeg; binnen de kaders van het FTK.
8 Het pensioenresultaat is een maatstaf voor het koopkrachtbehoud van het pensioen. De vereisten ten aanzien van de berekeningen van

het pensioenresultaat zijn vastgesteld door de toezichthouder. Meer hierover in hoofdstuk 5 aangaande de haalbaarheidstoets.
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2.3 Visie

Het bestuur heeft de visie van ons pensioenfonds beredeneerd op basis van vier te onderscheiden elementen:

1.

Onzekerheid als gegeven:
e We leven in een wereld waar behoefte is aan zekerheid, maar waar onzekerheid van pensioenwaarde
een gegeven is geworden en pensioenfondsen nog vaak de suggestie van zekerheid wekken.
Passende pensioenregeling nodig voor professionele branche:
e Voor een professionele branche en om talentvolle professionals aan te trekken is een goede
pensioenregeling een voorwaarde.
One-size doesn't fit all.
e Pensioenfondsen bieden nu vaak one-size, terwijl mensen niet one-size zijn.
Gemiddelde 25-jarige reiswerker niet geinteresseerd in pensioen:
¢ In de reisbranche werken veel jonge mensen. De 25-jarige reiswerker weet weinig van pensioen,
interesseert zich er niet voor en onderneemt geen actie. Pensioenfondsen slagen er nog niet goed in om
die perceptie te veranderen.

2.4 Strategie

Reiswerk Pensioenen wilde tot 2021 de missie van het fonds realiseren door het behalen van de geformuleerde
doelstellingen.

Reiswerk Pensioenen voldoet op basis van de dekkingsgraad ultimo 2020 helaas niet aan de nominale
pensioenverplichtingen;

Een pensioenresultaat van minimaal 77%. Uit de haalbaarheidstoets 2020 blijkt ceteris paribus dat voldaan wordt
aan deze doelstelling;

De tertiaire doelstelling — een zo laag mogelijke premie mits de secundaire doelstelling is behaald — wordt in
zoverre behaald dat de premie (25,3% in 2020) op dit moment op het minimale niveau zit om de regeling in 2020
uit te voeren. Wel constateert het bestuur dat de premie de afgelopen jaren meermaals is verhoogd en de opbouw
verlaagd als gevolg van de gestegen kostprijs van pensioenen, door de forse daling van de rente.

Het bestuur constateerde derhalve dat het bestuur niet in staat was om alle geformuleerde doelstellingen te realiseren. De
dekkingsgraad lag onder de 100% en zou als gevolg van de aangekondigde verlaging van de rentetermijnstructuur (de
door DNB te publiceren rekenrente) voor pensioenfondsen in de komende jaren nog verder dalen. Dit heeft een grote rol
gespeeld in de beslissing tot collectieve waardeoverdracht naar PGB.

2.5 Opdrachtaanvaarding

Het bestuur en sociale partners betrokken bij Reiswerk Pensioenen hadden de doelstellingen en uitgangspunten
opgenomen in een door alle partijen ondertekende bedrijfstakuitvoeringsovereenkomst. Artikel 102a van de Pensioenwet
droeg het bestuur van ons pensioenfonds namelijk op te zorgen voor de formele opdrachtaanvaarding van de door sociale
partners aan ons fonds opgedragen pensioenregeling.
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De opdrachtaanvaarding is in 2019 verder onder druk komen te staan door de premiedekkingsgraad eis. Dat betekende
dat er voldoende premie moest worden geheven om de toegezegde pensioenaanspraken in te kopen. De verslechterde
premiedekkingsgraad had een negatief effect op de financiéle positie van ons pensioenfonds en vergrootte de kans op
verlaging van pensioenen in de toekomst. Sociale partners besloten de premie voor 2020 niet te verhogen, maar gelijk te
laten in combinatie met een verlaging van de opbouw (van 1,6% naar 1,4% van de pensioengrondslag). Hierbij
benadrukten sociale partners dat deze afspraak alleen in 2020 zou gelden. Na verder onderzoek besloten sociale partners
in het tweede kwartaal van 2020 tot beé&indiging van de bedrijffstakuitvoeringsovereenkomst en vindt de pensioenopbouw
vanaf 1-1-2021 plaats bij PGB. Voor de actieve deelnemers had dit als positieve bijkomstigheid dat de pensioenopbouw in
2021 iets stijgt ten opzichte van de opbouw in 2020 en zeker hoger ligt ten opzichte van wat er in 2021 bij ons fonds
mogelijk zou zijn geweest.

12



3 Pensioenbeheer

3.1 Pensioenbeheer

De pensioenregeling (tot en met 2020) is overeengekomen door sociale partners in de reisbranche en werd uitgevoerd
door ons pensioenfonds. De pensioenregeling is verder uitgewerkt in het pensioenreglement.

Pensioensysteem

De pensioenregeling had het karakter van een uitkeringsovereenkomst in de zin van de Pensioenwet en was een
middelloonregeling met voorwaardelijke toeslagverlening. Voor de toeslagverlening werd geen premie betaald; deze werd
gefinancierd uit de beleggingsrendementen.

Kenmerken van de pensioenregeling in 2020

o Toetredingsleeftijd ouderdomspensioen: 21 jaar;

e Pensioenrichtleeftijd ouderdomspensioen: 68 jaar;

e Pensioengevend loon zoals nader omschreven in het pensioenreglement: twaalfmaal het overeengekomen vaste
maandsalaris vermeerderd met vakantietoeslag;

e  Maximum loon: het maximum pensioengevend loon was voor 2020 vastgesteld op € 50.556. Het maximum werd
jaarlijks door het bestuur vastgesteld;

e Pensioengrondslag: het (gemaximeerde) pensioengevend loon minus de franchise;

e Franchise: € 15.935 (2020). Het bedrag van de franchise werd jaarlijks per 1 januari voor het kalenderjaar daarop
door het bestuur vastgesteld;

e  Ouderdomspensioen: jaarlijkse opbouw 1,4% van de pensioengrondslag;

e Partnerpensioen: het partnerpensioen op opbouwbasis bedroeg 0,98% van de voor dat jaar geldende
pensioengrondslag, eventueel vermeerderd met het partnerpensioen dat nog opgebouwd zou worden indien de
deelnemer tot de pensioendatum deelnemer zou zijn gebleven;

o Wezenpensioen: bedraagt 0,196% van de voor dat jaar geldende pensioengrondslag, eventueel vermeerderd met
het wezenpensioen dat nog opgebouwd zou worden indien de deelnemer tot de pensioendatum deelnemer zou
zijn gebleven;

¢ Premievrije deelneming tijdens arbeidsongeschiktheid: bij arbeidsongeschiktheid vond er premievrijstelling plaats
(afhankelijk van de mate van arbeidsongeschiktheid) voor ouderdomspensioen, partnerpensioen en
wezenpensioen;

e Toeslagverlening: toeslagen werden uitsluitend verleend als ons fonds genoeg middelen zou hebben. Conform
het beleid besliste het bestuur van ons pensioenfonds jaarlijks in hoeverre de opgebouwde pensioenen en
pensioenuitkeringen werden verhoogd. Voor deze voorwaardelijke toeslagverlening is geen reserve gevormd en
werd geen premie betaald,;

e Premie: 25,3% van de pensioengrondslag (werkgeversdeel 12,65%, werknemersdeel 12,65%).

Ons pensioenfonds kende diverse flexibiliseringsmogelijkheden, waaronder vervroegen en uitstellen van de ingangsdatum
van het ouderdomspensioen en uitruil van partnerpensioen in ouderdomspensioen en andersom.

Daarnaast kende ons pensioenfonds een excedentregeling, dit was een aanvullende pensioenregeling. De
excedentregeling had dezelfde kenmerken als de basispensioenregeling, met uitzondering van de wijze waarop de premie
werd vastgesteld en de pensioengrondslag. De aanvullende pensioengrondslag was in 2020 het vaste jaarsalaris tot
maximaal € 110.111 verminderd met het maximaal pensioengevend salaris in de basisregeling.
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Toeslagverlening

Het bestuur besliste jaarlijks of en in hoeverre de ingegane pensioenen en de opgebouwde pensioenaanspraken
geindexeerd zouden worden (ook wel verlenen van toeslag genoemd). Het bestuur hanteerde als leidraad een
dekkingsgraadstaffel, die was opgenomen in de actuariéle en bedrijffstechnische nota (ABTN)®. Het bestuur streefde hierbij
naar het jaarlijks per 1 september toekennen van een indexatie die gelijk is aan de stijging van het CBS-
consumentenprijsindexcijfer (CPI), alle huishoudens afgeleid, over de periode van december tot december in het
voorgaand boekjaar.

Ons pensioenfonds kon gezien de financiéle positie van ons pensioenfonds (beleidsdekkingsgraad was minder dan 110%)
en de waardeoverdracht naar PGB (waarbij de opgebouwde en uit te keren pensioenen gekort werden) geen toeslag
verlenen. De opgebouwde pensioenen van actieve deelnemers, gewezen deelnemers en pensioenuitkeringen van de
pensioengerechtigden zijn daardoor niet verhoogd. Hieronder een overzicht van de afgelopen vijf jaar.

Datum verandering Indexatie
1 september 2020 0,0%
1 september 2019 0,0%
1 september 2018 0,0%
1 september 2017 0,0%
1 september 2016 0,0%

Herstellen van gemiste indexaties en toegepaste verlagingen

Na voldoende herstel van de financiéle positie kon het bestuur (vanaf 2021: PGB) besluiten niet toegekende toeslagen
alsnog te verlenen en/of verlaagde pensioenaanspraken en -rechten geheel of gedeeltelijk te herstellen. Uitgangspunt

hierbij was dat herstel plaatsvindt door het toekennen van inhaaltoeslagen die zijn gedefinieerd als percentages van de
actuele pensioenaanspraken en -rechten.

De cumulatief gemiste toeslag vanaf 1 januari 2020 bedraagt 5,94%. Dit is opgebouwd uit:
e 0,45% achterstand die is opgebouwd bij het besluit om geen toeslag te verlenen per 1 september 2016;
e 0,93% achterstand die is opgebouwd bij het besluit om geen toeslag te verlenen per 1 september 2017,
e 1,24% achterstand die is opgebouwd bij het besluit om geen toeslag te verlenen per 1 september 2018;
e 1,54% achterstand die is opgebouwd bij het besluit om geen toeslag te verlenen per 1 september 2019; en
e 1,75% achterstand die is opgebouwd bij het besluit om geen toeslag te verlenen per 1 september 2020.

Dit percentage gold voor de (gewezen) deelnemers die reeds opgebouwde aanspraken hadden op 31 december 2015 en
voor de pensioengerechtigden met ingegane pensioenrechten op 31 december 2015.

Automatische waardeoverdracht

Per 1 januari 2019 is de Wet waardeoverdracht klein pensioen ingegaan. Pensioenuitvoerders hebben op grond van deze
wet het recht om zonder tussenkomst van de deelnemer kleine pensioenen over te dragen naar de nieuwe
pensioenuitvoerder waar de deelnemer dan actief opbouwt. Kleine pensioenen zijn pensioenen van meer dan € 2 en
minder dan € 497,27 (in 2020) bruto per jaar. Hiermee is het tussentijdse afkooprecht van kleine pensioenen vervallen.
Afkoop op de pensioendatum blijft wel mogelijk, met instemming van de deelnemer. Eveneens is mogelijk dat een
pensioenuitvoerder, na minimaal 5 pogingen tot automatische waardeoverdracht te hebben ondernomen in een periode
van minimaal één jaar, als terugvaloptie het kleine pensioen afkoopt.

9 Deze is gepubliceerd op de website van Reiswerk Pensioenen www.reiswerkpensioenenstopt.nl
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Ons pensioenfonds voerde automatisch de uitgaande waardeoverdrachten van kleine pensioenen uit. Dit gold voor de
kleine pensioenen die vanaf 2018 (waren) ontstaan. De kleine pensioenen die vo6r 2018 waren ontstaan worden door
PGB in de loop van 2021 uitgevoerd. Het aantal gewezen deelnemers bij ons pensioenfonds was relatief groot ten opzichte
van andere fondsen. Hierdoor was de kans groter dat de deelnemers hun pensioen overdragen vanuit ons pensioenfonds
naar een ander fonds dan vice versa. Het bestuur heeft besloten hieraan mee te werken aangezien het in het belang is van
de deelnemers dat de pensioenbestemming behouden blijft. De kans dat de pensioenbestemming behouden blijft is groter
als de kleine pensioenen worden samengevoegd.

3.2 Wijzigingen in fondsdocumenten

De juridische fondsdocumenten zijn in 2020 waar nodig geactualiseerd. De inhoudelijke wijzigingen in de ABTN, statuten
en pensioenreglement worden in deze paragraaf op hoofdlijnen toegelicht.

Actuariéle en bedrijfstechnische Nota (ABTN)
Het bestuur actualiseerde de ABTN elk jaar. In 2020 zijn de volgende besluiten genomen:
o De regeling voor premieheffing is aangepast (van voorschot naar betaling op maandbasis);
e Ultimo 2020 is de Prognosetafel aangepast naar AG 2020;
e De premiepercentages voor ouderdoms- partner- en wezenpensioen zijn aangepast;
e De grondslagen voor de excedentregeling zijn aangepast;
o Het opstellen van een liquiditeitenbeleid;
e De risico- en jaarwerkcommissie is opgesplitst in een Risicobeheer commissie en een Jaarwerkcommissie;
¢ De naleving van de Gedragslijn Verwerking Persoonsgegevens Pensioenfondsen van de Pensioenfederatie
(waarmee wordt aangetoond dat een pensioenfonds zich conformeert aan de Algemene Verordening
Gegevenshescherming);
e Het proces van selectie, monitoring en evaluatie van vermogensbeheerders is aangepast (Reiswerk Pensioenen
heeft expliciete criteria vastgesteld op basis waarvan vermogensheheerders worden geselecteerd)

Statuten

De statuten zijn in 2020 gewijzigd. De akte van statutenwijziging is notarieel verleden op 2 juni 2020. Door de
statutenwijziging is de zittingsduur van de leden van de raad van toezicht verlengd van drie naar vier jaar. Daarnaast zijn
de statuten aangepast aan de hand van het Wetsvoorstel Bestuur en Toezicht Rechtspersonen en het Servicedocument
Besturen via digitale vergaderingen en bij afwezigheid bestuurders van de Pensioenfederatie. Verder zijn aanpassingen
van tekstuele en niet-inhoudelijke aard doorgevoerd.

Pensioenreglement
De volgende inhoudelijke aanpassingen zijn per 31 december 2020 doorgevoerd in het pensioenreglement:
e Verlaagde afkoopgrens is aangepast aan de wettelijke afkoopgrens;
e Overgangsbepalingen:
o Pensioenreglement vanaf 1-1-2021 buiten werking;
o Omzetting pensioenaanspraken van 67 naar 68 jaar;
o Korting van opgebouwde en omgezette aanspraken.

Uitvoeringsreglement

Het bestuur actualiseerde het uitvoeringsreglement wanneer nodig. In de bestuursvergadering van 23 maart 2020 heeft het
bestuur het uitvoeringsreglement per 1 januari 2020 vastgesteld. Het uitvoeringsreglement is aangepast in het kader van
de aanpassing loonaangifteketen PLU aan UPA. Tegelijk zijn aanpassingen van tekstuele en niet-inhoudelijke aard
doorgevoerd.

De statuten en reglementen zijn beschikbaar op de documentenpagina van onze website www.reiswerkpensioenenstopt.nl.
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3.3 Afhandeling van klachten

Ons pensioenfonds (in liquidatie) had en heeft een klachtenprocedure, uitgewerkt in het pensioenreglement en het
uitvoeringsreglement. Tevens is de klachtenprocedure te vinden op de website. lemand die het niet eens is met de manier
waarop de pensioenregeling of uitvoeringsreglement wordt uitgevoerd of de wijze waarop hij of zij is behandeld of
geinformeerd, kan een klacht indienen bij de administrateur. Indien een (oud-)deelnemer, andere aanspraakgerechtigde,
pensioengerechtigde of werkgever niet tevreden is over de klachtafhandeling, dan kan men in beroep gaan bij het bestuur.
Indien het bestuur de beslissing van de administrateur bevestigt, heeft de (oud-)deelnemer, andere aanspraakgerechtigde
of pensioengerechtigde het recht in beroep te gaan bij de Ombudsman Pensioenen.

In 2020 waren er geen klachten die hebben geleid tot een verandering in de pensioenregeling of processen die daaruit
voortvloeien. Ten tijde van opmaak van dit jaarverslag zijn er begin 2021 een aantal klachten ingediend naar aanleiding
van de collectieve waardeoverdracht en de verlaging van pensioenen.

3.4 Afhandeling van geschillen

Ons pensioenfonds (in liquidatie) kende en kent een geschillencommissie welke is uitgewerkt in het pensioenreglement.
Een deelnemer, gewezen deelnemer, andere aanspraakgerechtigde of pensioengerechtigde die een geschil heeft met het
fonds inzake een besluit van het bestuur, kan dit geschil voorleggen aan de geschillencommissie De

geschillencommissie brengt in een voorgelegd geschil een bindend advies uit of bevordert een schikking tussen partijen.
De werkwijze van de geschillencommissie is vastgelegd in het Reglement van de geschillencommissie.

In 2020 hebben zich geen geschillen voorgedaan.
3.5 Uitbestedingsbeleid en uitbestede werkzaamheden

Uitbestedingsbeleid

Ons pensioenfonds had haar werkzaamheden uitbesteed aan derden. Zowel het pensioenbeheer, het vermogensbeheer
als de bestuursondersteuning waren uitbesteed. Het uitbestedingsrisico vormde een belangrijk aandachtsgebied voor ons
pensioenfonds.

Het bestuur heeft een uitbestedingsbeleid vastgesteld, waarin de uitgangspunten voor uitbesteding waren vastgelegd. Dat
is in lijn met de eisen die de Pensioenwet en de Guidance: uitbesteding door pensioenfondsen van DNB daaraan stellen.
Doelstelling van het uitbestedingsbeleid is het waarborgen van continuiteit en constante kwaliteit van de dienstverlening.
Hiermee bleven de reputatie en integriteit van ons fonds gewaarborgd. Het uitbestedingsbeleid was van toepassing op alle
uitbestede-, bedrijfskritische- of belangrijke activiteiten en processen van ons fonds en op alle bestaande en/of nieuwe
uitbestedingsovereenkomsten.

Voordat activiteiten of processen werden uitbesteed, voerde het bestuur een risicoanalyse uit. Ons fonds verwachtte van
de uitbestedingspartijen een minimaal niveau van beheersing van integriteitsrisico’s dat gelijkwaardig was aan dat van ons
fonds. Ons fonds beheerste operationele risico’s door eisen te stellen aan zijn dienstverleners. Dit waren onder andere
eisen met betrekking tot continuiteit, integriteit en kwaliteit.

Het bestuur toetste regelmatig of de manier waarop de uitbestede activiteiten of processen werden uitgevoerd in
overeenstemming zijn met de gemaakte afspraken. Het bestuur deed dit onder andere door:

e Maand- en kwartaalrapportages (SLA- en risicorapportages) van de uitbestedingspartijen te bestuderen en te
bespreken;

e Periodiek overleg en evaluatie met de uitbestedingspartijen over de uitvoering van de (bijgestelde) processen;

e Assurance-verklaring zoals ISAE 3402-verklaring type Il of een daarmee vergelijkbare verklaring van de
uitbestedingspartijen te eisen en de uitbestedingspartij te laten rapporteren over de stand van zaken m.b.t. de
constateringen/bevindingen in de assurance-verklaring;

e Periodieke audits te laten uitvoeren bij de uitbestedingspartij.
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Het bestuur evalueerde periodiek of de uitbestedingsrelatie nog aan de gestelde eisen voldeden. Het bijstellen of
beéindigen van de uitbestedingsrelatie kon hiervan het gevolg zijn.

Administratie

Het bestuur had de uitvoering van het pensioenbeheer sinds 1 januari 2018 uitbesteed aan Centric. De rechten en plichten
van de uitvoeringsorganisatie waren vastgelegd in een contract, inclusief een Service Level Agreement, voor onbepaalde
duur vanaf 1 januari 2018. In verband met de liquidatie van het fonds en de overgang naar PGB is het contract met Centric
per 31 december 2020 beéindigd. Wel is een exitplan overeengekomen voor de werkzaamheden om de collectieve
waardeoverdracht uit te voeren naar PGB.

Centric droeg in 2020 zorg voor:
e De deelnemersadministratie;
e De uitkeringsadministratie;
e De werkgeversadministratie;
e De financiéle administratie en verantwoording;
e De externe verslaglegging; en
e Beheer en onderhoud website, deelnemersportaal en planner.

Het bestuur monitorde Centric op basis van de door Centric opgeleverde week-, maand- en kwartaalrapportages.
Daarnaast werden de ontwikkelingen frequent door het bestuur met Centric besproken. Centric verstrekte ook over haar
processen jaarlijks een ISAE 3402-rapportage. Hierin gaf Centric het bestuur een gedetailleerd inzicht in de belangrijkste
primaire processen van Centric. Centric werd jaarlijks geévalueerd.

2020 was ook voor Centric een heel bewogen jaar en het bestuur heeft meermaals geconstateerd dat de uitvoering van
Centric niet op het gewenste niveau plaatsvond. Het bestuur heeft daarom in 2020 nauw contact gehad met Centric en
Centric per brief diverse malen gemaand om de werkzaamheden conform het afgesproken niveau, zoals vastgelegd in de
overeenkomst, uit te voeren. Daarnaast is in 2020 overlegd met andere pensioenfondsen waarvoor Centric de uitvoering
verzorgt. Centric verstrekte jaarlijks een ISAE 3402-rapportage aan ons pensioenfonds. Deze rapportage (met beperking)
over 2020 is op 1 april 2021 opgeleverd. De beperking ziet toe op het beheersingsproces van change management
beheersmaatregelen waarborgen met een redelijke mate van zekerheid dat wijzigingen en implementaties van systemen
op een beheerste wijze worden uitgevoerd, geaccordeerd, getest, goedgekeurd en gedocumenteerd. De rapportage is
gedeeld met - en besproken in - het bestuur. Het bestuur stelde vast dat de accountant van Centric voldoende
beargumenteerd heeft dat naar aanleiding van de bevindingen met betrekking tot change management aanvullende
controles zijn uitgevoerd en dat er geen impact is geweest op de uitvoering van Reiswerk Pensioenen.

In het kader van de collectieve waardeoverdracht zijn er specifieke afspraken gemaakt met Centric inzake de te verrichten
werkzaamheden voor een beheerste overgang naar PGB. Deze overdrachtswerkzaamheden worden in 2021 grotendeels
uitgevoerd. Centric rapporteert over de voortgang van het overdrachtstraject aan een aparte projectstructuur welke is
opgezet door het bestuur. Meer hierover leest u in hoofdstuk 8 Governance.
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Vermogenshbeheer

Achmea Investment Management (AIM) was tot 2021 de codrdinerend vermogensbeheerder. De rechten en plichten van

de uitvoeringsorganisatie en het fonds waren vastgelegd in een overeenkomst. AIM voerde op basis van het door het

bestuur vastgestelde beleggingsplan en daaruit voortvlioeiende beleggingsrichtlijnen, het vermogensbeheer over de gehele
portefeuille uit.

Achmea IM had als codrdinerend vermogensbeheerder onder meer de volgende taken:

- Het beheren van het vermogen volgens de door het bestuur gegeven aanwijzingen. Deze aanwijzingen werden
jaarlijks vastgelegd in de beleggingsrichtlijnen. Elke maand werd een overzicht van de stand van de beleggingen
verstrekt;

- Uitvoering van het risicomanagement binnen AIM en rapportage daarover aan het bestuur;

- Eventuele selectie van vermogensbeheerders vond plaats volgens door het bestuur gegeven aanwijzingen;

- Monitoring van externe vermogensbeheerders; en

- Monitoring van interne managers geschiedde door Quality Assurance van Achmea IM. Dit hield in dat de directie van
Achmea IM periodiek beoordeelt of de kwaliteit van de dienstverlening aan alle criteria voldeed. Deze criteria waren
dezelfde als die werden gehanteerd bij de beoordeling van externe managers. In dit kader werd periodiek door
Achmea IM een beoordeling gevraagd van een gerenommeerde derde partij.

Het bestuur monitorde AIM primair op basis van de door AIM opgeleverde maand- en kwartaalrapportages. De
beleggingsadviescommissie voerde de controle uit op basis van het door het bestuur vastgestelde beleid, waaronder het
beleggingsplan en het uitbestedingsbeleid. Daarnaast werden de ontwikkelingen en de stand van zaken rondom de
uitvoering van het vermogensbeheer met AIM besproken, samen met de externe beleggingsadviseur vanuit AON, de
beleggingsadviescommissie en het bestuur. AIM verstrekte over haar processen jaarlijks een ISAE 3402-rapportage. Hierin
gaf AIM de beleggingsadviescommissie en ook het bestuur een gedetailleerd inzicht in de belangrijkste primaire processen
van AIM. AIM werd jaarlijks geévalueerd.

De overeenkomst met AIM is beéindigd per 31 december 2020.

In het kader van de collectieve waardeoverdracht zijn voor de overdracht van de beleggingen afspraken gemaakt met
partijen. De overdracht van de beleggingen van Reiswerk Pensioenen aan PGB is inmiddels volledig afgerond.

Bewaarder

Vanaf 2019 belegde Reiswerk Pensioenen uitsluitend in beleggingsfondsen. Hiermee was de dienstverlening van CACEIS
(voorheen: KasBank) beperkt. Bij CACEIS werd een rekening aangehouden voor mutaties van het hypothekenfonds en
derivatenposities. Daarnaast verzorgde CACEIS de terugvordering van de dividendbelasting vanuit de oude
aandelenpools.

De overeenkomst met CACEIS is per 31 december 2020 beéindigd.

Bestuursondersteuning

De bestuursondersteuning was ondergebracht bij Montae & Partners. Deze partij is onafhankelijk van de
pensioenuitvoering en -administratie. De werkzaamheden werden vastgelegd in een overeenkomst en de monitoring van

de werkzaamheden gebeurde grotendeels door een vooraf vastgestelde SLA overeenkomst.

De overeenkomst is per 31 december 2020 beéindigd. Met ingang van 1 januari 2021 is een overeenkomst met Montae &
Partners gesloten met gewijzigde werkzaamheden voor de periode van liquidatie.
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Sleutelfuncties
Ons pensioenfonds had de drie sleutelfuncties en enkele delen daarvan uitbesteed:
¢ De vervulling van de sleutelfunctie risicobeheer was uitbesteed aan InzichtIN BV. De werkzaamheden zijn
vastgelegd in een overeenkomst. Het houderschap van de sleutelfunctie risicobeheer was belegd in het bestuur.
Mevrouw Stanoevska is op 20 januari 2020 officieel goedgekeurd door DNB als bestuurslid en
sleutelfunctiehouder.
e Het houderschap en de vervulling van de sleutelfunctie actuarieel was uitbesteed aan certificerend actuaris
Mercer. De werkzaamheden zijn vastgelegd in een overeenkomst.
o Het houderschap en de vervulling van de sleutelfunctie interne audit werden door middel van insourcing door
Herder Interim Services uitgevoerd. De werkzaamheden zijn vastgelegd in een overeenkomst.

In paragraaf 8.2 wordt de positie van de sleutelfuncties in de governance structuur van ons pensioenfonds nader
toegelicht. Het fonds voldeed hiermee aan Europese (IORP Il) wetgeving. De sleutelfunctiehouders blijven tijdens de
liquidatiefase in 2021 in functie. De overeenkomst inzake de vervulling van de sleutelfunctie risicobeheer is wel beéindigd
per 31 december 2020.

Externe ondersteuning en -controle
De controle van de jaarrekening is toevertrouwd aan Mazars Accountants N.V.

Bij de actuariéle ondersteuning wordt onderscheid gemaakt tussen uitvoerende, adviserende en waarmerkende
werkzaamheden. De uitvoerende werkzaamheden zijn uitbesteed aan Centric. Het bestuur heeft de adviserende
werkzaamheden opgedragen aan Sprenkels & Verschuren en de waarmerkende werkzaamheden aan Mercer. Deze
werkzaamheden blijven doorlopen in 2021 voor wat betreft het boekjaar 2020.

Ory Compliance B.V. is de compliance officer. De compliance officer is onder meer belast met de controle op de naleving
van de gedragscode. Tijdens de liquidatiefase blijft de compliance officer in functie.

Montae & Partners levert de diensten van de privacy officer. De privacy officer ziet onder andere toe op hoe ons
pensioenfonds omgaat met persoonsgegevens. Deze overeenkomst is beéindigd per 31 december 2020.

Communicatieadviseur

Catapult Creéert verzorgde diensten op het gebied van conceptontwikkeling, communicatiestrategie, account- en
communicatieadvies. Dit deden zij op basis van aangeleverde informatie, briefings en het communicatiebeleidsplan. De
werkzaamheden werden uitgevoerd op basis van een doorlopende opdrachtbevestiging. Ook in 2021 verzorgt Catapult
Creéert de communicatie omtrent de liquidatie van het fonds.
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3.6 Uitvoeringskosten

Ons pensioenfonds maakte voor het uitvoeren van de pensioenregeling diverse kosten. Globaal kunnen deze kosten
worden onderverdeeld in kosten voor de uitvoering van de pensioenregeling en kosten voor het vermogensbeheer. Het
bestuur vond het belangrijk om aan betrokkenen inzicht te verstrekken in de opbouw van de kosten. De kosten worden
gepresenteerd met inachtneming van de aanbevelingen hierover van de Pensioenfederatie en AFM. Hierdoor kunnen
betrokkenen kosten die pensioenfondsen maken met elkaar vergelijken.

Bedragen x 1.000 euro 2020 2019
Bestuur, advies en controle
Bestuurskosten 143 184
Accountantskosten 48 76
Controle- en advieskosten actuarissen 117 160
Kosten adviseurs 840 382
Contributies en bijdragen 63 71
Overig 2 10
Totaal 1.213 883
Administratie
Totaal 2.417 2.008
Totaal pensioenbeheerkosten 3.630 2.891

2020 2019

Aantal actieve deelnemers 7.048 10.081
Aantal gewezen deelnemers 22.007 21.853
Aantal pensioengerechtigden 769 654
Totaal aantal 29.824 32.588
Pensioenbeheerkosten in euro per deelnemer 464,37 269,31
Pensioenbeheerkosten in euro per (gewezen) deelnemer 121,71 88,71
Aansluiting kosten pensioenbeheer met jaarrekening 2020 2019
Kosten pensioenbeheer in jaarrekening 3.913 3.163
Kosten toegerekend aan vermogensbeheerkosten 283 272
Kosten pensioenbeheer volgens definitie
Pensioenfederatie 3.630 2.891

Toelichting bij kosten uitvoering pensioenbeheer

Het aantal deelnemers is eind 2020 lager dan eind 2019. Dit wordt grotendeels veroorzaakt door een andere manier van

tellen. In 2019 zijn de aantallen gebaseerd op het aantal polissen waarbij een deelnemer meerderen polissen op zijn naam

kan hebben staan. In 2020 is besloten om de aantallen te baseren op deelnemers in plaats van polissen waardoor de
aantallen lager uitvallen. De gewijzigde presentatie leidt ook tot hogere kosten per deelnemer.
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Bestuur, advies en controle

De bestuurs-, advies- en controlekosten zijn niet in lijn met de kosten van 2019. De kosten voor adviseurs zijn gestegen.
Dit is vooral het gevolg van extra kosten voor de advisering en ondersteuning bij de uitvoering van de de collectieve
waardeoverdracht naar PGB.

Administratie

De kosten van de pensioenadministratie (€ 2.417) zijn ten opzichte van 2019 (€ 2.008) met € 409 gestegen. De stijging bij
Centric houdt grotendeels verband met de toename van werkzaamheden uit hoofde van de collectieve waardeoverdracht
naar PGB.
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4 Communicatie

41 Communicatiebeleid en communicatieplan

Ons pensioenfonds kende tot 2021 een pensioen- en communicatiecommissie. Deze commissie was onder andere
verantwoordelijk voor de beleidsvoorbereiding en gaf sturing aan de uitvoering van het communicatiebeleid samen met
communicatiebureau Catapult Creéert. Het communicatiebeleid was vastgelegd in een communicatiebeleidsplan. Gezien
de onzekerheid rondom de toekomst van de pensioenregeling en de toekomst van het fonds, heeft het bestuur besloten
het bestaande communicatiebeleidsplan met één jaar te verlengen. Voor de uitvoering stelde de commissie jaarlijks een
jaarplan op. Gezien het besluit tot collectieve waardeoverdracht en liquidatie is het reguliere communicatiebeleid in 2020
slechts beperkt uitgevoerd.

Specifiek voor de collectieve waardeoverdracht naar PGB is een apart communicatieplan opgesteld om alle stakeholders
te voorzien van de verplichte en aanvullende communicatie. De doelstelling hiervan was de verschillende doelgroepen
tijdig, duidelijk en begrijpelijk te informeren over de overdracht, het waarom, de gevolgen ervan voor de verschillende
doelgroepen en procesinformatie verstrekken.

4.2 Communicatie (gewezen) deelnemers, pensioengerechtigden

Gedurende 2019 kreeg de zwakke financiéle situatie van ons fonds steeds meer aandacht in de communicatie. Het
onderwerp stond structureel centraal op de website, in de nieuwsbrieven en andere communicatiemiddelen. Eind 2019 was
de boodschap nog dat ons fonds in 2020 de pensioenen niet hoefde te verlagen omdat het herstelplan nog haalbaar was.
De zwakke financiéle positie van het fonds is helaas niet hersteld in 2020.

Voorts is besloten tot liquidatie van het pensioenfonds. In augustus 2020 zijn brieven gestuurd naar alle (gewezen)
deelnemers, pensioengerechtigden en ex-partners waarin is aangegeven dat de opbouw van nieuwe pensioenaanspraken
vanaf 1 januari 2021 bij PGB plaatsvindt. Daarnaast is aangegeven dat ook alle opgebouwde en ingegane pensioenen
werden overgedragen aan PGB en dat er een verlaging zou gaan plaatsvinden. In eerste instantie was deze ingeschat op
ca. 16%. In september 2020 zijn brieven gestuurd naar alle (gewezen) deelnemers dat de pensioenrekenleeftijd van 67
jaar naar 68 jaar werd verhoogd. In december 2020 zijn de pensioengerechtigden (alsmede de groep vlak voor de
pensioendatum) middels een brief geinformeerd dat de uitkering in januari 2021 verlaagd zou gaan worden. In januari 2021
is per brief gecommuniceerd dat de verlaging 18,18% bedroeg. Voor pensioengerechtigden en (gewezen) deelnemers
vanaf 60 jaar gold de helft van de verlaging, oftewel 9,09%.

Verder heeft het bestuur medio januari 2021 alle belanghebbenden middels een pensioenkrant geinformeerd over het
verdere verloop van het overdrachtstraject. Ook heeft het pensioenfonds een tweetal webinars georganiseerd, op 7
oktober 2020 en 21 januari 2021 om de overdracht naar PGB toe te lichten en vragen hierover te beantwoorden.

Met ingang van 1 januari 2021 is in de naam en het logo van Reiswerk Pensioenen ‘in liquidatie’ toegevoegd. De website
reiswerkpensioenenstopt.nl blijft online gedurende de transitie, totdat de liquidatie is afgerond. De informatie op de website
is teruggebracht naar alleen relevante informatie rondom de liquidatie.

In het derde kwartaal van 2021 ontvangen alle belanghebbenden van ons pensioenfonds nog een laatste

pensioenoverzicht van de eindstand van de pensioenaanspraken en pensioenrechten waarbij de omzetting van
pensioenaanspraken naar pensioenrekenleeftijd van 68 jaar en de eenmalige verlaging is verwerkt.
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4.3 Werkgeverscommunicatie

De werkgevers waren voor ons fonds een belangrijke doelgroep. Speciaal voor de werkgevers werden er (digitale)
nieuwsbrieven verzonden met de laatste informatie over de lopende zaken en actuele ontwikkelingen bij ons
pensioenfonds en om werkgevers te attenderen op te ondernemen acties. Hiernaast speelde de werkgever ook een
belangrijke rol in de communicatie naar de werknemers. In 2020 zijn ook de werkgevers in augustus op de hoogte gesteld
van de liquidatie van Reiswerk Pensioenen en de overstap naar PGB vanaf 1 januari 2021.

23



5 Financieel

5.1 Premie

Ons pensioenfonds financierde de pensioenregeling (ouderdoms-, partner- en wezenpensioen) tot 2021 met een
doorsneepremie. De premie bedroeg in 2020 25,3% van de pensioengrondslag, waarvan maximaal 50% van het loon van

de deelnemer kon worden ingehouden. Om fluctuaties in de hoogte van de premie te voorkomen, stelde ons
pensioenfonds de kostendekkende premie vast met een methodiek van premiedemping. Deze demping vond plaats op

basis van een verwacht rendement. De feitelijke premie in 2019 was hoger dan de gedempte kostendekkende premie. De

ontvangen premie was echter wel lager dan de premie die benodigd was om de dekkingsgraad op peil te houden en de
feitelijke kostendekkende premie voor de opbouw. De belangrijkste oorzaak was de lage marktrente.

De kostendekkende premie, gedempte kostendekkende premie en feitelijke premie werden als volgt samengesteld:

Bedragen x 1.000 euro

Kostendekkende premie

Actuarieel benodigd voor inkoop aanspraken
Risicokoopsom voor overlijden
Risicokoopsom premievrijstelling

Opslag solvabiliteit

Opslag uitvoeringskosten

Gedempte premie

Actuarieel benodigd voor inkoop aanspraken
Risicokoopsom voor overlijden
Risicokoopsom premievrijstelling

Opslag solvabiliteit

Opslag uitvoeringskosten

Voorwaardelijke onderdelen

Feitelijke premie

Actuarieel benodigd voor inkoop aanspraken
Risicokoopsom premievrijstelling

Opslag uitvoeringskosten

Overig

2020
EUR

31.458
542
934

5.665
3.583

10.500
307
934

2.019
3.583
7.408

21.145
866
2.103
8.782

2019
EUR

31.199
506
875
6.288
2.853
42.182

13.653
326
842
2.861
2.853
9.166
24.751

25.334
792
2.509
6.337
32.896

41.721

29.701

34.972

5.2 Ontwikkeling dekkingsgraad

Actuele Dekkingsgraad

De dekkingsgraad geeft de verhouding weer tussen de bezittingen (het vermogen) en de verplichtingen (de uit te keren
pensioenen, nu en in de toekomst) van ons fonds. De dekkingsgraad werd op maandbasis berekend. Op de laatste dag

van de maand maakte het fonds de balans op: de actuele dekkingsgraad.
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Beleidsdekkingsgraad

Sinds de invoering van het nFTK in 2015 is de beleidsdekkingsgraad leidend voor alle beleidsmaatregelen. De
beleidsdekkingsgraad van een pensioenfonds is een voortschrijdend gemiddelde actuele dekkingsgraad over de afgelopen
twaalf maanden en is daarmee minder afhankelijk van dagkoersen dan de actuele dekkingsgraad. De
beleidsdekkingsgraad van ons fonds was ultimo 2020 94,2% (ultimo 2019 was deze 96,3%).

Het verloop van de dekkingsgraad in het verslagjaar zag er als volgt uit:

2020 2019
actuele dekkingsgraad primo 96,3% 94,8%
premie -0,2% 0,3%
uitkeringen 0,0% 0,0%
toeslagen/verlagingen 25,1% 0,0%
rentetermijnstructuur -17,5% -19,7%
rendement 19,2% 26,8%
overig -7.6% -5,9%
actuele dekkingsgraden ultimo 115,3% 96,3%
beleidsdekkingsgraden 94,2% 96,3%
reéle dekkingsgraden 75,6% 77,9%

De actuele dekkingsgraad van het pensioenfonds was eind 2020 uitgekomen op 115,3%. De beleidsdekkingsgraad was
ultimo 2020 94,2%.

Reéle dekkingsgraad

Naast de (beleids)dekkingsgraad was de reéle dekkingsgraad een belangrijke graadmeter voor de financiéle positie van
ons fonds. Dit is de dekkingsgraad waarbij wordt verondersteld dat de opgebouwde pensioenen en pensioenuitkeringen in
de toekomst worden verhoogd met de stijging van de prijzen (prijsindexatie). Een reéle dekkingsgraad van 100% wil
zeggen dat het fonds volledig kan indexeren.

Marktwaarde dekkingsgraad
Dit is de dekkingsgraad waarbij de waarde van de beleggingen en de waarde van de verplichtingen zijn berekend op basis
van de marktrente. Ultimo 2020 was de marktwaarde dekkingsgraad 75,6% (ultimo 2019 was dit 84,4%).

Premiedekkingsgraad

Voor de beoordeling van het toereikend zijn van de feitelijke premie werd de premiedekkingsgraad als maatstaf gebruikt.
De premiedekkingsgraad geeft weer of de premie hoog genoeg is om de nieuwe pensioenopbouw in te kopen op basis van
de rentetermijnstructuur. Bij een premiedekkingsgraad van 100% of meer wordt er voldoende premie geheven om de
opbouw van de pensioenen volledig te betalen.

In onderstaande tabel zijn de premiedekkingsgraden van de afgelopen jaren vermeld:

2020 2019 2018 2017 2016
Premiedekkingsgraad 89,0% 98,6% 98,5% 85,4% 92,6%

Herstelplan

De beleidsdekkingsgraad van ons pensioenfonds was lager dan de minimaal vereiste dekkingsgraad (per ultimo 2019
104,6%) en dus ook lager dan de vereiste dekkingsgraad (115,8%) waardoor sprake was van een tekort. Normaliter was
ons pensioenfonds daarom verplicht een herstelplan op te stellen. In een herstelplan wordt vastgelegd welke maatregelen
worden ingezet om binnen 5 jaar op de minimale vereiste dekkingsgraad te komen en binnen tien jaar het vereist eigen
vermogen te behalen. De beleidsdekkingsgraad is ook lager dan de minimaal vereiste dekkingsgraad.
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Daardoor is tevens sprake van een situatie van dekkingstekort. Ons pensioenfonds heeft in 2020 een herstelplan bij DNB
ingediend met peildatum 31 december 2019. In dat herstelplan is uitgegaan van een herstelpad, waarin de actuele
dekkingsgraad in 2020 toeneemt van 96,5% begin 2020 naar 99,0% eind 2020. De actuele dekkingsgraad per 31
december 2020 bedroeg 115,3%. Dit betekent dat het herstel in 2020 voorliep op het herstelplan. Hierbij dient wel te
worden opgemerkt dat de positieve ontwikkeling van de dekkingsgraad in 2020 in belangrijke mate veroorzaakt werd door
de benodigde verlaging ten gevolge van de collectieve waardeoverdracht naar PGB. Vanwege de collectieve
waardeoverdracht naar PGB is er geen herstelplan ingediend in 2021.

Haalbaarheidstoets

Met een haalbaarheidstoets monitorde ons pensioenfonds of het verwacht pensioenresultaat en het pensioenresultaat in
het slechtweerscenario in lijn waren met de door ons pensioenfonds zelf gekozen ondergrenzen hiervoor. Het bestuur keek
of de afgesproken ambities konden worden gerealiseerd over een tijdshorizon van 60 jaar, of het premiebeleid voldoende
realistisch en haalbaar was en of ons pensioenfonds voldoende herstelcapaciteit had. Indien het pensioenresultaat
onvoldoende zou zijn, overlegde het bestuur van ons pensioenfonds met sociale partners welke maatregelen het bestuur
kon nemen om het verwachte pensioenresultaat op het gewenste niveau te brengen. De haalbaarheidstoets werd
uitgevoerd aan de hand van de risicohouding van ons pensioenfonds. De risicohouding van een fonds is de mate waarin
een fonds (na overleg met sociale partners en de organen van het fonds) beleggingsrisico’s kan en wil lopen.

De volgende grenzen waren in het kader van de risicohouding op lange termijn vastgesteld:

e Het verwacht pensioenresultaat op fondsniveau startend vanuit de feitelijke dekkingsgraad bedroeg 91,4%. Dit lag
hoger dan de vastgestelde ondergrens van 77%. Het pensioenresultaat is de uitkomst van de te verwachten som
van de uitkeringen conform het fondsbeleid gedeeld door de uitkomsten van de som van de uitkeringen zonder
verlaging en volledig geindexeerd met prijsinflatie.

e Het verwachte pensioenresultaat op fondsniveau startend vanuit de feitelijke dekkingsgraad bedroeg in het slecht
weer scenario 68,1%. De afwijking van de mediaan bedroeg daarmee 25,5% en was kleiner dan de maximaal
overeengekomen afwijking van 41%.

Z-score en performancetoets

Het is van belang dat een bedrijfstakpensioenfonds op langere termijn een toereikend beleggingsrendement haalt. Anders
kunnen verplicht aangesloten ondernemingen stellen dat ze nadeel ondervinden van de verplichtstelling. De z-score laat
het verschil zien tussen het werkelijke rendement van de portefeuille en het rendement van de portefeuillebenchmark. Een
positief getal betekent dat de beleggingen van een fonds het beter deden dan de benchmark. Een negatief getal betekent
dat de beleggingen van een fonds het juist slechter deden. Ook de kosten tellen mee in de berekening. Pensioenfondsen
berekenen elk jaar een z-score. Ook doen ze elk jaar een performancetoets. De performancetoets is een gemiddelde van
de z-scores over vijf jaar.

Op basis van artikel 5 Vrijstellings- en boetebesluit Wet Bpf 2000 kan een werkgever een verzoek tot vrijstelling indienen
als uit de performancetoets blijkt dat het feitelijk behaalde beleggingsrendement van het bedrijfstakpensioenfonds over een
periode van vijf jaar in negatieve zin afwijkt van het rendement van de door een fonds vastgestelde normportefeuille. De
performancetoets is negatief als de uitkomst lager is dan 0. Voldoet het verzoek van de werkgever aan de in het
Vrijstellings- en boetebesluit Wet Bpf 2000 gestelde voorwaarden, dan moest ons fonds de vrijstelling verlenen.

Ons pensioenfonds heeft over het jaar 2020 een lichte outperformance behaald ten opzichte van de normportefeuille. Ons
pensioenfonds heeft daarom een positieve z-score behaald: de z-score over het jaar 2020 is 0,43. De toetswaarde over de
periode 2016 tot en met 2020 bedroeg 1,61. Deze waarde was hoger dan nul, wat betekende dat ons pensioenfonds ook
over de voorgaande vijf jaren gemiddeld een hoger rendement heeft behaald dan de normportefeuille. Deze toetswaarde
ligt ruimschoots boven het vereiste minimum van -1,28. Het door ons pensioenfonds behaalde rendement was over de
afgelopen vijf jaren meer dan toereikend, dus er hoefde geen vrijstelling te worden verleend aan aangesloten
ondernemingen op grond van de performancetoets. Er was dan ook geen grond tot inwilliging voor vrijstelling.
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6 Beleggingen

6.1 Doelstellingen, risicobereidheid en risicohouding

In 2020 was het beleggingsbeleid van ons pensioenfonds afgestemd op de doelstellingen, risicobereidheid en
risicohouding van ons fonds. Deze zijn nader beschreven in paragraaf 2.1 en 9.3.

6.2 Investment Beliefs

Investment beliefs of wel een beleggingsovertuiging is kortweg de perceptie van het pensioenfonds van de financiéle markt
en hoe het fonds waarde kan toevoegen voor haar deelnemers door middel van een efficiénte beleggingsorganisatie.
Beleggingsovertuigingen hebben betrekking op:

—  Werking financiéle markten

—  Context van het fonds

— Efficiénte uitbesteding van taken in het beleggingsproces

De Beleggingsovertuigingen werden geordend op basis van de onderdelen in de “waardeketen.”

Be=beppmin = cvrtu iming=n

ALM

Taa

Actiefimssief

| |
| |
| saa |
| |
| |

| Po re=feuillec o nstructi= |

Managzrsal=cti= | | Overbys

[ Portefeuile implmenstie |

| Portefeuille manitering |

| Pe=pe rting |

e Er werd uitsluitend belegd in beleggingen die transparant en begrijpelijk zijn.

e Er werd uitsluitend belegd in illiquide beleggingen als de liquiditeit van de portefeuille als geheel voldoende is
gewaarborgd.

e Op korte termijn is het gedrag van financiéle markten niet voorspelbaar.

¢ Derivaten mochten alleen worden gebruikt voor risicobeheer en efficiént portefeuillebeheer.

e Valuta- en renterisico werden als onbeloond risico gezien.

e  Securities lending was onder voorwaarden toegestaan.

e Passief beheer was de default beheerstijl tenzij actief beheer in een betreffende beleggingscategorie aantoonbare
meerwaarde opleverde.

e Maatschappelijk verantwoord beleggen is belangrijk en heeft een maatschappelijk effect.

e Het pensioenfonds hanteerde duidelijke verantwoordelijkheden en processen.

e Het beleggingsbeleid was gebaseerd op het bereiken van de doelstelling van het fonds op lange termijn met
inachtneming van de risicohouding en diende afgestemd te worden op de specifieke karakteristieken van de
deelnemers.

De beleggingsovertuigingen werden jaarlijks besproken en getoetst. De strategie sloot aan bij de overtuigingen.
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6.3 Strategische portefeuille (stappenplan)

In 2018 heeft ons pensioenfonds een uitgebreid ALM-traject doorlopen in samenwerking met ALM-adviseur Willis Towers

Watson (hierna WTW).

Ter voorbereiding op de ALM-studie had ons pensioenfonds haar beleggingsovertuigingen heroverwogen en was per

beleggingscategorie vastgesteld of ons pensioenfonds wenste deze categorie al dan niet mee te nemen in de ALM-studie.
Het belangrijkste besluit ten opzichte van de bestaande beleggingsportefeuille was om obligaties opkomende markten niet
mee te nemen vanwege het mogelijke reputatierisico ten aanzien van bepaalde landen waarin werd belegd. De bestaande

beleggingscategorieén inclusief high yield werden wel meegenomen. Er werden geen nieuwe beleggingscategorieén

toegevoegd.

In een eerste workshop “risicohouding”, begeleid door WTW, heeft het bestuur in een gezamenlijke sessie met het
verantwoordingsorgaan en sociale partners gekozen voor een risicogebied dat was uitgedrukt in een bandbreedte voor het

Vereist Eigen Vermogen. In een latere sessie heeft het bestuur gekozen voor het risicoprofiel horende bij de bovenkant
van de bandbreedte omdat dit een beter resultaat opleverde op de lange termijn. Dit beleid werd gecombineerd met de

invoering van een premiedekkingsgraadstaffel wat risico verlagend werkte. Het gekozen risicoprofiel kwam overeen met de

oorspronkelijk met sociale partners afgesproken risicohouding. In de voorgaande jaren had ons pensioenfonds juist risico

afgebouwd in de portefeuille, door het kredietrisico in de vastrentende portefeuille te verlagen. Dit omdat de vergoeding

voor het lopen van kredietrisico naar het oordeel van het bestuur laag was.

Het bestuur koos er bewust voor om geleidelijke stapjes te nemen om het risico in de portefeuille de komende jaren weer

op te bouwen. Hierdoor werd het timing-risico gespreid. Tegelijkertijd was het een bewuste keuze niet in een keer een
groot risico aan de portefeuille toe te voegen met het oog op een mogelijke verlaging van de pensioenen. Dit leidde
uiteindelijk tot het volgende implementatie pad naar het vastgestelde strategische langetermijnbeleid in 2022:

Normportefeuille

Strategische Mix

Strategische

Strategische

Strategisch en

2018 2019 Mix 2020 Mix 2021 lange termijn
Categorie beleid 2022
Overlay 49,5% 50,9% 47,4% 45,6% 42,0%
Geldmarkt
Niet-staatsobligaties 6,0% 5,8% 5,6% 5,4% 5,0%
Hypotheken 10,5% 9,8% 13,0% 13,0% 13,0%
Indexleningen 5,0% 2,4% 0,0% 0,0% 0,0%
Vastrentend 71% 69% 66% 64% 60%
Aandelen Ontwikkeld |23,0% 25,0% 27,0% 29,0% 32,0%
Aandelen Opkomend | 6,0% 6,0% 7,0% 7,0% 8,0%
Zakelijke waarden 29% 31% 34% 36% 40%

Ten aanzien van het afdekkingsbeleid::
- Renteafdekking: 60% op basis van marktrente (voorheen 90% UFR);
- Valuta-afdekking: 85% van de valuta-exposure naar USD, GPB en JPY.
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Ten behoeve van het beleggingsplan 2020 is de afweging tussen afdekking op basis van UFR en op basis van marktrente
opnieuw gemaakt. Op dit onderwerp zal in de volgende alinea nader worden ingegaan.

6.4 Portefeuille 2020

Ons pensioenfonds heeft in 2018 een ALM-studie uitgevoerd die de basis vormt voor de portefeuille 2020. Bij het opstellen
van de normportefeuille voor 2020 was het risicobudget vanuit de ALM-studie evenals de strategische verdeling van de
portefeuille over beleggingscategorieén als uitgangspunt genomen.

Onderstaand een overzicht van de strategische mix 2020 en de normportefeuille 2019 en 2020:

Normportefeuille | Strategische Mix | Normportefeuille*
Categorie 2019 2020 2020
Overlay 53,5% 47,4% 47,4%
Geldmarkt
Niet-staatsobligaties 5,5% 5,6% 5,6%
Hypotheken 10,0% 13,0% 13,0%
Indexleningen 0% 0,0% 0,0%
Vastrentend 69% 66% 66%
Aandelen Ontwikkeld 25,0% 27,0% 27,0%
Aandelen Opkomend 6,0% 7,0% 7,0%
0%
High Yield
Zakelijke waarden 31% 34% 34%

*met ingang van 1 april 2020.

Het bestuur heeft in 2020 de besluiten uit 2019 in de portefeuille doorgevoerd:

Normportefeuille 2020

Voor 2020 was de normportefeuille gelijk aan de strategische portefeuille 2020. Dat betekende dat de returnportefeuille
(concreet is dit de aandelenportefeuille) met 3%-punt werd uitgebreid ten laste van de matching portefeuille.

De risico’s van de strategische portefeuille zijn geanalyseerd versus alternatieven op basis van forward-looking stress-
scenario’s zowel op de korte termijn (1 jaar) als op de middellange termijn (5 jaar). De opgetreden verschillen waren
zodanig klein dat er vanuit risicomanagement perspectief geen goede reden was om af te wijken van de strategische
portefeuille van 2020.

Renteafdekking

Een belangrijke wijziging ten opzichte van de huidige portefeuille was de overgang van 90% afdekken op UFR-basis naar
60% op marktbasis.
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In de ALM-studie van 2018 is het rente-afdekkingsbeleid onderzocht, hierin werd al duidelijk dat de uitkomsten van een
UFR-afdekking van 90% vergelijkbaar zijn met de uitkomsten van een marktrenteafdekking van 60%. De initiéle methodiek
van afdekken was gebaseerd op de UFR-methodiek. De kwalitatieve argumenten pro- en contra UFR- en
marktrenteafdekking waren, zoals deze in het verleden door het bestuur zijn opgesteld, geactualiseerd. Per saldo waren de
voordelen van het afdekken op marktbasis toegenomen. Dat had te maken met het feit dat de curve (sterk) van vorm was
gewijzigd waardoor afdekken op UFR-basis geen significant hogere rente opleverde dan afdekken op basis van
marktrente. Daarnaast was de liquiditeit van langer lopende swaps verbeterd.

Tevens werden de kosten van een overgang naar marktrente beoordeeld ten opzichte van UFR in het licht van de
aangekondigde wijziging van de UFR-methodiek. De kosten voor een directe overstap waren significant lager dan de
overgang in twee stappen: van UFR2015 naar UFR2019 en dan pas naar marktrente.

6.5 Monitoring en evaluatie

Reguliere monitoring

De beleggingsportefeuille werd gedurende het jaar gemonitord. Op basis van maandrapportages, kwartaalrapportages, ad
hoc evaluaties en analyses die specifiek voor het bestuur werden uitgevoerd, hield het bestuur toezicht op de uitvoering
van het vermogensbeheer. De beleggingsadviescommissie en haar externe adviseur begeleidden de totstandkoming van
de diverse analyses.

Evaluaties beleggingen

In 2020 heeft ons pensioenfonds alle beleggingsfondsen geévalueerd. De evaluaties waren integraal van karakter, hetgeen
betekende dat de voor- en nadelen werden getoond op het gebied van rendement, risico, beheer en beheerkosten, risico-
opslag en consequenties voor risicomanagement en compliance.

Voor de beleggingsfondsen met een passieve invulling werden de aandelenfondsen voor ontwikkelde- en opkomende
landen en de overlayfondsen geévalueerd. Uit de evaluatie van de beide aandelenfondsen kwam naar voren dat deze
invulling met twee indexfondsen nog steeds adequaat was. Beide fondsen deden wat ervan verwacht werd.

Ons pensioenfonds participeerde sinds medio maart 2018 in de overlayfondsen en uit de evaluatie bleek dat de fondsen
naar verwachting presteerden. AIM verrichtte goed risicobeheer en onderpand management op deze complexe producten,
gelet op het gebruikt van derivaten, liquiditeit en leverage. Het bestuur had zijn beleid ten aanzien van liquiditeit
geformuleerd en aandacht besteed aan de liquiditeitsrisico’s van deze fondsen.

Ons pensioenfonds heeft verder de volgende actief beheerde beleggingscategorieén geévalueerd: niet-staatsobligaties,
liguiditeitenfonds Lagere Overheden en hypotheken. Voor deze fondsen is vastgesteld dat de uitvoering aansloot bij de
verwachting.

Naast de beleggingsfondsen is ook de afdekking van het valutarisico geévalueerd. In 2020 daalden de meeste vreemde
valuta’s in waarde ten opzichte van de euro. Dit had tot gevolg dat de meeste beleggingen die in vreemde valuta’s
noteerden een negatief valutaresultaat lieten zien. Het resultaat van de valuta afdekking was positief. Per saldo behaalde
de portefeuille een negatief valutaresultaat, omdat het valutarisico niet volledig was afgedekt. Het geschatte valutaresultaat
bedroeg ongeveer -1,1%. De uitvoering van het valutabeleid gedurende het jaar was conform verwachting, omdat het
gerealiseerde resultaat overeenkwam met het verwachtte resultaat.

Tevens is de renteafdekking geévalueerd. De renteafdekking werkte in 2020 conform verwachting. Per saldo daalde de
actuele dekkingsgraad met ongeveer 3 dekkingsgraadpunten omdat niet het volledige renterisico was afgedekt en de
swaprente was gedaald. In 2020 daalde de 25-jaars swaprente met 0,7% ten opzichte van de 25-jaars forwardrente eind
2019. De daling van de dekkingsgraad kwam overeen met de negatieve impact op de dekkingsgraad zoals op basis van de
risicorapportage van december 2019 verwacht bij een vergelijkbare rentedaling.
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6.6 Portefeuillewaarde

De waarde van de portefeuille en de verdeling van het vermogen over de verschillende beleggingscategorieén aan het
einde van het jaar ten opzichte van de situatie aan het begin van het jaar worden weergegeven in onderstaande tabel:

Bedragen x € 1.000 31 december 2020 31 december 2019
Bedrag Percentage Normportefeuille Bedrag Percentage

Aandelen 237.619  36,4% 31,0% 159.560 30.5%

Vastrentende waarden + 411.145 63,6% 71,0% 362.811 69.5%

waarde swapportefeuille
ter afdekking renterisico

Totaal 648.764 100,0% 100,0% 522.371 100,0%
Waarde valuta-afdekking 3.968 1.247
Totaal inclusief afdekking 652.783 523.660 -

Van de beleggingen is eind 2020 ca. 14,4% belegd in Nederland.
6.7 Rendementen
Onderstaande tabel geeft de rendementen van de portefeuille en de benchmark weer, uitgesplitst naar de verschillende

categorieén waarin door ons pensioenfonds wordt belegd. De relatieve performance is het verschil tussen het
portefeuillerendement en het benchmarkrendement.

2020 2019

Porte- Benchmark  Relatieve Portefeuille Benchmark Relatieve

feuille perfor- perfor-

mance mance

Aandelen 8,4% 6,9% 1,5% 28.9% 28.2% 0,7%
Vastrentende waarden 2,5% 3,4% -0,9% 6,2% 4.6% 1.6%
exclusief overlayfondsen
Liquide middelen -0,5% -0,5% -0,1% -0,5% -0,4% -0,1%
Gewogen totaal 7,9% 7,2% 0,8% 12,3% 12,0% 0,3%
Totaal inclusief rente- 19,6% 19,13% 0,49% 27, 7% 27,4% 0,3%
afdekking en valuta-
afdekking

De weergegeven getallen in de tabel zijn afgerond op 1 decimaal. Op regelniveau konden er bij de berekening van de
relatieve performance, waarbij het portefeuille rendement werd verminderd met het benchmarkrendement,
afrondingsverschillen ontstaan. De sterke relatieve performance van de aandelenportefeuille werd veroorzaakt door de
positieve effecten van het MVB-beleid van het fonds in vergelijking met een benchmarkindex zonder MVB.

In het totaal portefeuillerendement (inclusief rente- en valuta-afdekking) van 19,6% werden niet alle kosten van het
vermogensbeheer verwerkt. De kosten van het vermogensbeheer die nog niet werden verwerkt in dit rendement
bedroegen € 330.800. Ten opzichte van het gemiddelde vermogen van ongeveer € 600 miljoen was dit 0,06% aan kosten.

Het volledig nettorendement van de beleggingen in 2020 was daarom ca. 19,6%.

In de volgende alinea’s wordt ingegaan op de behaalde rendementen per beleggingscategorie.
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6.8 Aandelen

Het jaar 2020 stond met name in het teken van de Covid-19 pandemie. De pandemie zorgde ervoor dat overheden hun
landen afsloten en strenge maatregelen afkondigden, waardoor de wereldwijde economie tot stilstand kwam met als
gevolg de diepste naoorlogse recessie. In maart 2020 daalden de aandelenmarkten gemiddeld met 35%. De ongekende
fiscale en monetaire steunpakketten van overheden en centrale banken wereldwijd, in combinatie met de ontwikkeling van
meerdere vaccins, zorgden voor een snel herstel. Het jaar 2020 werd positief afgesloten door het opveren van de markten
na de overwinning van de Democraten in de Amerikaanse verkiezingen en het handelsakkoord met het Verenigd Koninkrijk
dat na vier jaar onderhandelingen is gesloten.

De aandelenportefeuille van ons pensioenfonds is in 2020 met 8,4% gestegen. De benchmark steeg met 6,9%. De
portefeuille presteerde hiermee 1,5 procentpunt beter dan de benchmark.

6.9 Vastrentende waarden

De Covid-19 pandemie zorgde in april 2020 voor een forse daling van de rente waardoor de gehele swapcurve een
negatieve rente liet zien. Tevens werd het lastig om transacties te verrichten door de extreme afname van de liquiditeit in
de markt door de grote vraag naar relatief veilige staatsobligaties. Hierdoor liepen de transactiekosten voor alle
vastrentende markten inclusief renteswaps fors op. De liquiditeitsproblemen en hoge transactiekosten verdwenen
naarmate er steeds meer ondersteunende maatregelen van overheden en centrale banken werden uitgerold en de
aandelenmarkten zich meer en meer herstelden.

Euro niet-staatsobligaties en hypotheken

Het doel van de allocatie aan niet-staatsobligaties in Euro en aan hypotheken was om een relatief veilige basis te bieden
binnen de beleggingsportefeuille. Tevens droegen deze obligaties en de hypotheken voor een deel bij aan de afdekking
van het renterisico. Per saldo behaalde de vastrentende waarden portefeuille een rendement van 2,5% versus een
benchmarkrendement van 3,4%. Deze negatieve relatieve performance is voornamelijk toe te schrijven aan de
beleggingen in hypotheken.

Euro niet-staatsobligaties
De Covid-19 pandemie zorgde in maart 2020 voor een sterke stijging van de credit spread, die niveaus bereikte die sinds

de financiéle crisis van 2008 niet meer werden gezien. Door het snelle en omvangrijke ingrijpen van centrale banken en
overheden daalde de spread gestaag. Over het hele jaar 2020 behaalde de portefeuille een rendement van 3,3% en de
benchmark 2,8%. Het fonds presteerde 0,5% beter dan de benchmark.

Hypotheken

Op beleggingen in hypotheken werd een duidelijk hoger rendement behaald dan op staatsobligaties. Vanuit het perspectief
van een institutionele belegger is er in tijlden van lage (risicovrije) rente op obligaties een zoektocht naar alternatieve
‘veilige havens’. Hypotheken zijn gespreid over een groot aantal tegenpartijen. Het hypothekenfonds belegt defensiever
dan veel andere Nederlandse partijen. Een groot gedeelte van het fonds is belegd in hypotheken met een Nationale
Hypotheek Garantie (NHG) of met een conservatieve loan-to-value verhouding. Het fonds is breed gespreid over bijna
70.000 individuele hypotheken, met diverse looptijden en uiteenlopende omvangen ten opzichte van de woningwaarde.

Het hypothekenfonds behaalde in 2020 een rendement van 2,2%. Dit was 2,0% lager dan het rendement van de

benchmark van 4,2% welke niet is aangepast voor (wijzigingen in) kredietrisico. De benchmark is inclusief de additionele
vergoeding van 0,5% per jaar als vergoeding voor het hogere kredietrisico van het fonds.
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6.10 Afdekking renterisico

Het renterisico was een groot risico voor de pensioenbalans: als de rente daalt, stijgt de waarde van de in de toekomst te
betalen pensioenen sterk. Ons pensioenfonds beheerste dit risico door te beleggen in vastrentende waarden (waaronder
begrepen hypotheken) en overlayfondsen voor verschillende looptijdblokken in combinatie met geldmarktfondsen. De
beleggingen in een overlayfonds werden afgestemd op de toekomstige pensioenuitkeringen. Omdat de benodigde zeer
lange looptijden niet konden worden bereikt door alleen te beleggen in langlopende obligaties, maken de overlayfondsen
gebruik van renteswaps. Voor ons pensioenfonds lagen de pensioenuitkeringen ver in de toekomst, omdat het
pensioenfonds pas enkele gepensioneerden had en juist veel jonge deelnemers kende. Daarom maakten de
overlayfondsen een groot deel uit van de beleggingsportefeuille. Ons pensioenfonds maakte gebruik van een strategie
waarbij 60% van de rentegevoeligheid van de pensioenverplichtingen op basis van de marktrente werd afgedekt.

In 2020 is de rente sterk gedaald mede door het ingrijpen van centrale banken ten gevolge van de Covid19 pandemie. De
Fed verlaagde meermaals de beleidsrente. De ECB hield de rente ongewijzigd doordat er vanwege de al negatieve
rentestand weinig ruimte was voor een verdere verlaging. De ECB blies het kwantitatieve verruimingsprogramma nieuw
leven in en de Fed heropende een vergelijkbaar programma waarin zelfs high yield kon worden opgekocht. De 30-jaars
swaprente is gedaald van 0,63% naar -0,03%. Door de sterke rentedaling hebben de overlayfondsen een hoog rendement
behaald, maar per saldo had dit een negatieve impact op de dekkingsgraad aangezien de technische voorziening sterker
in waarde toenam.

6.11 Afdekking valutarisico

Ons pensioenfonds belegde in verschillende beleggingen die in buitenlandse valuta’s genoteerd werden en bepaalde het
valutabeleid vanuit risicomanagementoverwegingen. Ons pensioenfonds belegde in belangrijke buitenlandse valuta’s zoals
de Amerikaanse dollar, de Japanse yen en het Britse pond. Het bestuur zag valutarisico als onbeloond risico en dekte het
daarom grotendeels af. Binnen de categorie aandelen wereld werd 85% van het valutarisico van de Amerikaanse dollar,
Japanse yen en Britse pond afgedekt. Andere valuta’s werden niet afgedekt. Binnen aandelen opkomende landen werd het
valutarisico niet afgedekt gezien de operationele complexiteit en hoge kosten.

Per saldo droeg de valuta afdekking positief bij aan het resultaat van de portefeuille over 2020. De Amerikaanse dollar,
Britse pond en Japanse yen daalden met respectievelijk ongeveer 9%, 6% en 4% ten opzichte van de euro. De daling van
de Amerikaanse dollar was bepalend voor het resultaat van de valuta-afdekking, omdat dit de grootste valutapositie was.

6.12 Effecten van Covid-19 pandemie op het beleggingsbeleid

Het bestuur besloot op 25 maart 2020 de rebalancing in twee delen uit te voeren. Door de hoge volatiliteit en het daarmee
gepaard gaande gebrek aan liquiditeit was geconstateerd dat het reguliere rebalancingbeleid niet toegepast kon worden.
Per 1 april is het normgewicht van aandelen verhoogd naar 29% ten laste van liquiditeiten. In de andere
beleggingscategorieén zijn geen transacties geweest omdat het normgewicht gelijk werd gesteld aan het
portefeuillegewicht. Ons pensioenfonds monitorde de marktomstandigheden in aanloop naar de uitvoering van de tweede
stap van de rebalancing. Per 1 juli 2020 is de tweede stap volledig geimplementeerd en is het normgewicht van aandelen
verhoogd naar 34%, omdat de volatiliteit onder de geformuleerde grenswaarde terecht was gekomen. In voorbereiding op
de besluitvorming over rebalancing heeft de beleggingsadviescommissie in nauw contact gestaan met de
sleutelfunctiehouder risicobeheer, waarbij gedurende het proces verschillende risicoparagrafen voor het bestuur zijn
uitgewerkt.

Het bestuur heeft hierna vastgesteld dat de rebalancing succesvol is uitgevoerd. Bij de beoordeling hiervan heeft ons
pensioenfonds speciale aandacht gehad voor de gemaakte transactiekosten i.v.m. de beperkte liquiditeit.

Per 1 mei 2020 was de voorgenomen aanpassing van de renteafdekking naar 60% op basis van marktrente
geimplementeerd. De voor de aanpassing vereiste liquiditeit was niet aanwezig op 1 april 2020.
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6.13 Verantwoord Beleggen

Ons pensioenfonds wilde beleggen op een maatschappelijk verantwoorde en duurzame manier. In de afwegingen rondom
het vermogensbeheer werd dan ook de impact van de beleggingen van ons pensioenfonds op de maatschappij in brede
zin meegenomen. De maatschappelijke effecten hebben invioed op zowel het ‘nu’ waarin de betrokkenen nu leven als het
‘later’ waarin belanghebbenden terecht gaan komen.

Ons pensioenfonds streefde naar balans tussen nettorendement, risico en maatschappelijke impact. Hierbij maakte het
bestuur telkens afwegingen waarbij ook aspecten als kosten, proportionaliteit en uitlegbaarheid meespeelden. Dit kon
betekenen dat het bestuur op onderdelen ervoor koos om bewust en onderbouwd af te wijken van het gekozen beleid voor
wat betreft rendement, risico of maatschappelijke impact.

In 2017 heeft ons pensioenfonds een eerste stap gezet in het vaststellen van het MVB-beleid waarbij rekening is gehouden
met implementatiemogelijkheden voor ons fonds en waarbij een minimaal niveau voor het beleid is vastgesteld. De Global
Compact van de Verenigde Naties vormde vooralsnog een leidend principe en basisniveau van het Maatschappelijk
Verantwoord Beleggings (MVB-)beleid voor ons pensioenfonds. De VN Global Compact is een initiatief van de Verenigde
Naties om bedrijven te binden aan principes op het gebied van mensenrechten, arbeidsomstandigheden, milieu en anti-
corruptie. De principes zijn afgeleid van de Universele verklaring van de rechten van de mens, internationaal erkende
verklaringen, zoals bijvoorbeeld van de International Labour Organisation, en conventies van de Verenigde Naties.
Ondernemingen die structureel deze normen overtreden, konden worden uitgesloten van de beleggingsportefeuille van ons
pensioenfonds. Ondernemingen die op minder structurele wijze de normen overschreden, konden namens ons
pensioenfonds worden aangesproken op hun gedrag.

Ter uitvoering van het MVB-beleid konden de volgende instrumenten worden ingezet: engagement (aangaan van dialoog
met ondernemingen), corporate governance (stemmen op aandeelhoudersvergaderingen), uitsluitingen (toepassen van
een uitsluitingsbeleid) en het integreren van duurzaamheidsinformatie in de beleggingsprocessen. Het meenemen van
duurzaamheidsinformatie in het beleggingsproces wordt ESG-integratie genoemd (ESG staat voor Ecologisch, Sociaal en
Goed bestuur).

Ons pensioenfonds belegde in een aantal beleggingsfondsen van Achmea IM waarop een uitsluitingsbeleid van toepassing
is. Uitsluitingen worden vormgegeven vanuit een maatschappelijk verantwoord beleggen beleid van Achmea IM en
betreffen zowel producenten van controversiéle wapens alsook structurele schenders van de principes van de VN Global
Compact. Het uitsluitingsbeleid en ESG-integratie wordt door Achmea IM toegepast op het Achmea IM Euro Investment
Grade Credits Fonds.

Ons pensioenfonds belegde ook in twee beleggingsfondsen van BlackRock. Op het wereldwijde aandelenbeleggingsfonds
van BlackRock waarin ons pensioenfonds belegde tot de overstap naar het nieuwe BlackRock-fonds werd een
uitsluitingsbeleid toegepast wat in 2017 significant is aangescherpt, door het tot dan toe gehanteerde uitsluitingsbeleid (met
betrekking tot alleen controversiéle wapens) te vervangen door een geintegreerd ESG-beleid op basis van de principes
van de VN Global Compact. Eind 2018 is met de overstap naar het nieuwe BlackRock-fonds een uitbreiding op de
bestaande ESG-screening voor uitsluiting van tabaksproducten gerealiseerd. Op het aandelenfonds voor opkomende
landen wordt geen beleid voor maatschappelijk verantwoord beleggen gevoerd. Dit fonds betrof bijna 7% van de
portefeuille. Het bestuur was zich ervan bewust dat dit deel van de portefeuille niet optimaal was ingericht vanuit de optiek
van maatschappelijk verantwoord beleggen. Tijdens het uitvoerige selectietraject van dit aandelenfonds kwam het fonds
wel als beste optie naar voren als alle aspecten van het fonds, waaronder kosten en beheersbaarheid, in ogenschouw
werden genomen. In 2018 is ook voor deze beleggingscategorie een ESG-fonds variant beschikbaar gekomen. Vooralsnog
vond het bestuur de transitiekosten te hoog om deze belegging om te zetten, bezien in het licht van de veranderingen die
voor ons pensioenfonds voor de deur stonden.
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Voor de beleggingen in hypotheken bij Syntrus Achmea Real Estate werd het beleid van Achmea ten aanzien van
maatschappelijk verantwoord beleggen toegepast.

Hiermee vormden ESG-factoren een integraal onderdeel van het besluitvormingsproces. Door deze aspecten mee te
nemen leverde dit een portefeuille op die grotendeels voldoet aan ESG-principes.

Daarnaast heeft ons pensioenfonds in het vierde kwartaal van 2018 het IMVB-convenant ondertekend en heeft hierbij
gekozen voor het brede spoor. Ons pensioenfonds committeerde zich hiermee aan de verplichtingen die uit dit convenant
voortkomen. Dit betekende dat ons pensioenfonds zo snel mogelijk, doch uiterlijk binnen twee jaar na inwerkingtreding van
het convenant het MVB-beleid diende aan te passen en dit onder andere in lijn dient te brengen met de OESO-richtlijnen
en de richtlijnen van de VN Global Compact. Binnen drie jaar dienen de afspraken met externe dienstverleners te worden
vastgelegd.

Overige richtlijnen

Shareholders Rights Directive I

De Shareholders Right Directive Il (SRD 1) is een Europese richtlijn die op 1 december 2019 is verankerd in Nederlandse
wetgeving. Deze wet heeft gevolgen voor Nederlandse pensioenfondsen, levensverzekeraars en vermogensbeheerders.
De SRD Il beoogt lange termijn aandeelhoudersbetrokkenheid te bevorderen. Ook wil men de transparantie verhogen ten
aanzien van de wijze waarop het aandeelhouderbetrokkenheidbeleid wordt uitgevoerd en geborgd.

Ons pensioenfonds diende in een overeenkomst met de vermogensbeheerder te waarborgen dat, enerzijds
beleggingsstrategieén en beleggingsbeslissingen passend zijn bij karakteristieken van de verplichtingen van het
pensioenfonds, en anderzijds beleggingsbeslissingengebaseerd zijn op analyses ten aanzien van de financiéle en niet-
financiéle aspecten op middellange- en lange termijn. Om aandeelhoudersbetrokkenheid te waarborgen, werd er verwacht
dat er een betrokkenheidsbeleid (stewardship) werd ontwikkeld en geimplementeerd.

In 2020 heeft het bestuur het betrokkenheidsbeleid vastgesteld en openbaar gemaakt op de website van het
pensioenfonds.

Klimaatakkoord

Vijftig banken, verzekeraars, pensioenfondsen en vermogensbeheerders hebben zich op 10 juli 2019 gecommitteerd aan
de klimaatdoelen van het kabinet. Het beoogde Klimaatakkoord heeft tot doel om de uitstoot van broeikasgassen in 2030
op een kosteneffectieve wijze met 49% te verminderen ten opzichte van 1990. Met hun handtekening verplichten zij zich
vanaf 2020 te rapporteren over de klimaatimpact van hun financieringen en beleggingen. Vanaf 2020 moeten
pensioenfondsen (en andere financiéle instellingen) elk jaar laten zien wat de uitstoot van CO2 is van hun beleggingen.
Daarnaast zullen ze uiterlijk in 2022 actieplannen klaar hebben die bijdragen aan een vermindering van de uitstoot van
CO2. De inzet van de financiéle sector wordt vanaf 2020 gemonitord en de afspraken worden elke vijf jaar opnieuw
beoordeeld. Het doel is dat de financiéle sector zowel nationaal als internationaal bijdraagt aan het bereiken van de
klimaatdoelstellingen van Parijs.

6.14 Wetgeving

Ons pensioenfonds monitorde voortdurend of (wijzigingen in) wet- en regelgeving impact zouden hebben op het
beleggingsbeleid. In deze paragraaf wordt een aantal belangrijke onderwerpen van de afgelopen jaren toegelicht met
betrekking tot deze wet- en regelgeving.

Prudent person

De prudent person regel (artikel 135 Pensioenwet) stelt dat pensioenfondsen moeten beleggen als een ‘goed huisvader’.
Met andere woorden: een fonds belegt in het belang van alle aanspraak- en pensioengerechtigden waarbij bovenmatig
risico wordt vermeden. Dit betreft naast de kwaliteit van de beleggingen vooral ook de onderbouwing van het beleid, en de
kwaliteit van de inbedding van processen.
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Ons pensioenfonds heeft op basis van de prudent person regel aanpassingen doorgevoerd in de ABTN. Hierin werd
beschreven op welke manier ons fonds voldeed aan de prudent person regel.

In aanvulling op de prudent person regel zijn ook het uitgangspunt van beheerste en integere uitvoering (artikel 143
Pensioenwet), de regels voor uitbesteding (artikel 34 Pensioenwet) en de regels voor leningen (artikel 136 Pensioenwet)
van belang voor de invulling en uitvoering van het beleggingsbeleid.

Beheerste en integere bedrijfsvoering

Een beheerste en integere bedrijffsvoering betekende onder meer dat ons pensioenfonds haar organisatie dusdanig had
ingericht dat sprake was van goede procedures en controlemechanismen, dat er beleid was voor beheersing van risico’s
en dat het fonds zorgdroeg voor de uitvoering van dat beleid.

Specifiek voor het bepalen en uitvoeren van het beleggingsbeleid geldt dat het fonds een duidelijke organisatiestructuur
vastlegt waarin het risicobeheer adequaat en onafhankelijk is vormgegeven, en waarbinnen een zorgvuldig en transparant
besluitvormingsproces is geborgd. Daarnaast geldt dat sprake moet zijn van een balans tussen aard en complexiteit van
de beleggingsportefeuille, de aanwezige kennis en ervaring en het risicobeheer (proportionaliteit).

Het beleggingsbeleid wordt door het bestuur vastgesteld. Binnen de organisatiestructuur van ons pensioenfonds
controleerde de beleggingsadviescommissie of de uitvoering van het beleggingsbeleid adequaat plaatsvond. Deze
commissie was belast met het eerstelijns risicobeheer van de beleggingen. Het tweedelijns risicobeheer lag bij de
risicobeheercommissie. Daarnaast vonden jaarlijks evaluaties plaats van alle uitbestede activiteiten.

Regels voor uitbesteding

Een andere wettelijke eis was dat ons pensioenfonds bij uitbesteding zorgdroeg dat de externe uitvoerder de geldende
wet- en regelgeving naleefde. Hierbij werden regels vastgelegd voor de overeenkomst tot uitbesteding en de beheersing
van risico’s die verband hielden met uitbesteding.

Voor de beleggingen betekende dit onder meer dat de beleggingsrichtlijnen die ons pensioenfonds overeenkwam met de
vermogensbeheerder, aansloten op het strategische beleggingsbeleid en het beleggingsplan. Dit om te voorkomen dat de
uitvoering die de vermogensbeheerder aan zijn mandaat gaf, gepaard ging met risico’s die het fonds niet had beoogd of
voorzien. Ook was er een sluitende set afspraken en richtlijnen opgesteld tussen ons pensioenfonds en de
vermogensbeheerder om de opdracht te begrenzen in aansluiting op het vastgestelde beleid.

EMIR

EMIR is Europese wetgeving die als doel heeft om de derivatenmarkt transparanter en veiliger te maken. Deze wetgeving
is ook van toepassing op pensioenfondsen. Een van de bepalingen van EMIR is dat derivaten moeten worden
gerapporteerd aan de toezichthouder. Ons pensioenfonds voldeed hieraan.

Om het renterisico gedeeltelijk af te dekken, maakte ons pensioenfonds gebruik van overlayfondsen waarbinnen alleen
met geclearde renteswaps renterisico kan worden afgedekt. De rapportageverplichting ligt in dit geval bij het
beleggingsfonds.

Vanaf 1 januari 2018 geldt dat het gebruik van FX-forwards (valutatermijncontracten) waarmee het valutarisico wordt
afgedekt tevens onder EMIR valt. Deze derivaten staan op naam van het pensioenfonds. Dat betekende dat alle informatie
namens ons pensioenfonds aan de toezichthouder werd verstrekt.

IORP I

IORP Il stelt onder andere nieuwe eisen aan de manieren waarop pensioenfondsen beleggen. IORP 1l eist dat
pensioenfondsen vanaf 2019 rapporteren of en hoe zij milieuaspecten, sociale factoren en governance factoren
geintegreerd hebben in hun hele beleggingscyclus: van beleid, uitvoering en risicomanagement tot de verantwoording.
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EU Benchmark Regulation

Vanuit de EU Benchmark Regulation gaan er per 1 januari 2022 nieuwe kwaliteitseisen in voor alle belangrijke
benchmarks. De nieuwe kwaliteitseisen stellen dat de rentes moeten worden gebaseerd op basis van dagelijkse
marktdata, in tegenstelling van alleen panel banken. De herziening van de geldmarktbenchmarks zal ook van toepassing
worden op de berekeningswijze van de verplichtingen. In 2020 werd over dit punt door DNB aan de pensioenfondsen
gecommuniceerd.

UFR 2021
In 2020 zijn er drie wijzigingen doorgevoerd die effect hebben op de Rentetermijnstructuur (RTS) met ingang van 1 januari
2021:
e Het startpunt van de extrapolatie is verzet van 20 jaar naar 30 jaar (first smoothing point), gezien de liquiditeit in
de markt.
e De ingroeifactor, die de snelheid bepaalt waarmee de rentecurve naar UFR convergeert, is vastgesteld op 0,02%
(ten opzichte van 0,1% van 2015).
e De last liquid forward rate is bepaald als een gewogen gemiddelde van de 30-jaars forward rente: 2/3 10-jaars
looptijd en 1/3 20-jaars looptijd. Het lagere gewicht komt door de verminderde liquiditeit.

De aanpassing zorgt ervoor dat de UFR-curve steeds dichter bij de marktcurve komt te liggen. De aanpassing van de
UFR-methodiek zal tot significante portefeuilleverschuivingen leiden bij fondsen, zoals ons pensioenfonds, die afdekten op
basis van UFR. Door de overgang naar PGB is de aanpassing van UFR-methodiek voor ons pensioenfonds niet meer
relevant.

Sustainable Finance Disclosure Regulation

Op 10 maart 2021 trad de Europese Verordening betreffende informatieverschaffing over duurzaamheid in de financiéle
dienstensector (de Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR)) in werking. De SFDR is onderdeel van het EU
Actieplan Duurzame Financiering en bevat nieuwe regels over informatieverschaffing over duurzaamheid van beleggingen.
De SFDR heeft rechtstreekse werking voor de EU-lidstaten. Doel van de SFDR is het vergelijkbaar maken van producten
en financiéle marktpartijen en het tegengaan van greenwashing (het zich duurzamer voordoen dan men eigenlijk is). Deze
wetgeving is van toepassing op de nieuwe uitvoerder PGB.

6.15 Besluiten portefeuille 2021
Als uitvloeisel van de collectieve waardeoverdracht zijn de beleggingen en verplichtingen voor boekjaar 2021

overgedragen aan PGB. In samenwerking met PGB zijn een werk- en stuurgroep opgesteld die de transitie van de
beleggingen hebben begeleid.
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6.16 Vermogensbeheerkosten van het pensioenfonds

Voor het beheren van het vermogen maakte ons pensioenfonds kosten. Onderstaande tabel geeft een overzicht van de
totale kosten voor het vermogensbeheer in 2020.

Bedragen x € 1.000 2020 2019
Gemiddeld vermogen 597.678 483.574
Totale kosten exclusief transactiekosten 1.269 1.044
Totale kosten inclusief transactiekosten 2.464 1.467
Beheerkosten% 0,21% 0,22%
Performance fee% 0,00% 0,00%
Totaal exclusief transactiekosten% 0,21% 0,22%
Transactiekosten% 0,13% 0,09%
Totaal kosten% 0,34% 0,31%

De totale kosten vermogensbeheer in bovenstaande tabel zijn identiek aan de kosten die werden gerapporteerd aan DNB
(jaarstaat J402). In het overzicht is rekening gehouden met de in 2016 vernieuwde aanbevelingen en definities van de
Pensioenfederatie ten aanzien van het transparant maken van de kosten vermogensbeheer. De cijfers zijn gebaseerd op
werkelijke kosten (indien aanwezig), hetzij een resultaat van schattingen die qua methodiek minimaal voldoen aan de
vereisten van de Pensioenfederatie.

De kosten vermogensbeheer zijn te onderscheiden naar de kostencomponenten beheerkosten, performance gerelateerde
kosten en transactiekosten. Overige kosten zijn de kosten die zijn gemaakt voor de coérdinerend vermogensheheerder, de
beleggingsadministratie en het verantwoord beleggen beleid. Hieronder vallen: corporate governance, screening en
uitsluiting van posities op basis van dit beleid. Daarnaast betreft dit vooral de advieskosten en het deel van de
bestuurskosten die zijn toe te rekenen aan de vermogensbeheerorganisatie.

Transactiekosten zijn de kosten die gemaakt worden om effectentransacties tot stand te brengen en uit te voeren. Deze
kosten zijn veelal op basis van een schatting tot stand gekomen, omdat er bijvoorbeeld bij transacties in de categorie
vastrentende waarden niet separaat kosten in rekening worden gebracht, maar deze zich uiten in het verschil tussen de
bied- en laatkoers. In het kader van MIFID Il moeten fondsaanbieders vanaf 2018 op een gestandaardiseerde wijze kosten
weergeven. Met ingang van boekjaar 2017 zijn de transactiekosten voor de vastrentende waarden gebaseerd op
gerealiseerde spreads.

De totale kosten over 2020 bedroegen € 1.268.858. Uitgedrukt in een percentage van het gemiddeld belegd vermogen
bedroegen de kosten 0,21%. De geschatte transactiekosten als percentage van het gemiddeld belegd vermogen
bedroegen: 0,13%.

De kosten zijn uit te splitsen naar:
e Directe kosten, zoals gerapporteerd in de staat van baten en lasten. Dit betreft de kosten van het fonds die op
factuurbasis betaald worden aan de tegenpatrtijen.
e Onzichtbare kosten’ voor beheer van onderliggende beleggingsfondsen,
o de kosten die worden verrekend binnen de beleggingsfondsen en die zijn verwerkt in het
beleggingsrendement;
o de schatting van de kosten van de individuele transacties binnen de beleggingsfondsen.

De volgende paragrafen gaan dieper in op de kosten over het afgelopen jaar 2020, waarbij een vergelijking wordt gemaakt

ten opzichte van 2019. Hierbij wordt ook meer inzicht gegeven in factoren die de hoogte van de kosten in belangrijke mate
beinvioeden.
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Vergelijking kosten uitvoering vermogensbeheer 2020 met 2019

Onderstaande tabellen geven een overzicht per beleggingscategorie van de totale kosten voor het vermogensbeheer over

2020 en 2019 uitgesplitst naar beheerkosten, performance gerelateerde kosten en transactiekosten.

Kosten vermogenshbeheer in 2020

Bedragen x € 1.000 Beheerkosten Performance Transactiekosten Totaal
gerelateerde
kosten

Aandelen 163,7 68,5 232,2
Vastrentende waarden 289,0 25,4 41,0 355,3
Liquiditeiten 156,5 56,5
Overlaybeleggingen 303,6 1.085,7 1.389,3
Fiduciair beheer 47,9 47,9
Kosten pensioenfonds 282,9 282,9
Bewaarloon en overige kosten 0,0 0,0
Totaal 1.243,5 25,4 1.195,2 2.464,1

Kosten vermogensheheer in 2019

Bedragen x € 1.000 Beheerkosten Performance Transactiekosten Totaal
gerelateerde
kosten
Aandelen 141,6 23,1 164,7
Vastrentende waarden 155,7 14,3 -15 168,5
Liquiditeiten 155,5 155,5
Overlaybeleggingen 214,5 401,5 616,0
Fiduciair beheer 45,1 45,1
Kosten pensioenfonds 308,8 308,8
Bewaarloon en overige kosten 8,3 8,3
Totaal 1.030,0 14,3 423,1 1.467,0
Beheerkosten

Onderstaand wordt per categorie inzicht gegeven in de hoogte van de kosten uitgedrukt in bedragen x € 1.000. Hierbij
wordt ook gekeken naar de kosten ten opzichte van het voorgaande jaar.

Aandelen

De beheerkosten van aandelen bedroegen in 2020 € 163,7, een stijging met € 221 ten opzichte van 2019, toen deze
beheerkosten € 141,6 bedroegen. De stijging is een gevolg van een hogere weging naar aandelen in 2020 ten opzichte
van 2019 en de stijging van de waarde van aandelen. De beheerkosten zijn inclusief de monitoringkosten van de
codrdinerend vermogensbeheerder. Over de kosten voor monitoring van de aandelenfondsen wordt 21% btw berekend.

Vastrentende waarden en overige beleggingen

De beheerkosten van vastrentende waarden bedroegen in 2020 € 289,0 een stijging met € 133,3 ten opzichte van 2019,
toen deze beheerkosten € 155,7 bedroegen. De stijging van deze kosten is veroorzaakt door de uitbreiding van de
hypothekenportefeuille en sterke toename van het belegd vermogen als gevolg van de gedaalde rente. Daarnaast wordt
21% btw berekend op een deel van de beheerkosten.
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Kosten overlaybeleggingen

De beheerkosten van de overlaybeleggingen bedroegen in 2020 € 303,6, een stijging met € 89,1 ten opzichte van 2019,
toen deze beheerkosten € 214,5 bedroegen. De hoogte van de beheerkosten van de overlay worden bepaald door onder
andere de stijging van het gemiddelde belegd vermogen als gevolg van de sterk gedaalde rente. Tot en met 1 april 2021
ontving ons pensioenfonds een korting ter hoogte van het verschil van de beheerkosten van de overlayfondsen en de
beheerkosten van het voormalige CLOF.

Kosten codrdinerend vermogensbeheerder

De kosten van de codrdinerend vermogensbeheerder bedroegen in 2020 € 47,9, een stijging met € 2,8 ten opzichte van
2019, toen deze kosten € 45,1 bedroegen. Bij een stijging van het gemiddelde belegd vermogen is hierop een
omvangskorting van toepassing.

Kosten pensioenfonds

Dit betreft de kosten vermogensbeheer van het pensioenfonds zelf en dit bestaat uit de kosten van het
vermogensbeheeradvies en de kosten van het bestuursbureau die toe te rekenen zijn aan de ondersteuning van de
vermogensbeheeractiviteiten. De kosten zijn afgenomen vanwege een afname van de algehele kosten van
bestuursondersteuning.

Bewaarloon en overige kosten
Deze kosten zijn gedaald ten opzichte van het jaar daarvoor. Dit is het gevolg van de beéindiging van het mandaat voor
inflatieobligaties.

Performance gerelateerde kosten

De performance gerelateerde kosten bedroegen over 2020 € 25,4. Deze kosten hebben betrekking op de vastrentende
waarden, waarop door AIM een duidelijke outperformance is behaald. Het bestuur was van mening dat de performance
gerelateerde kosten, die contractueel zijn gemaximeerd, in verhouding staan tot de behaalde outperformance. De door ons
pensioenfonds behaalde extra opbrengsten op vastrentende waarden wegen ruimschoots op tegen de te betalen extra
kosten.

Transactiekosten

Transactiekosten zijn de kosten die op de beurs of aan een broker betaald moeten worden om een transactie tot stand te
brengen en uit te voeren. Deze kosten zijn niet altijd direct zichtbaar, omdat ze onderdeel kunnen zijn van een prijs waarin
de transactiekosten reeds zijn meegenomen. De transactiekosten zijn dan onderdeel van de zogenaamde nettoprijs.
Vermogensbeheerders zijn vanuit toezichtwetgeving verplicht om te komen tot een beste uitvoeringsprijs. Hierdoor wordt
per transactie bijgedragen aan het bereiken van lage kosten. Van de gerapporteerde transactiekosten betreft het grootste
deel, € 455,0, de transactiekosten van de overlaybeleggingen die als gevolg van de sterk gedaalde rente en verminderde
liguiditeit moesten rebalancen. Daarnaast bedroegen de aan- en verkoopkosten van de overlaybeleggingen € 159,4 als
gevolg van de eenmalige herschikking van de renteoverlay van UFR naar marktrente. De totale transactiekosten in 2020
zijn hierdoor ten opzichte van 2019 flink gestegen, maar naar verwachting veel minder dan wanneer het fonds per 1 april
2020 de gehele rebalancing had uitgevoerd in een markt met beperkte liquiditeit. In de voorziening voor afwikkeling van de
liguidatie is rekening gehouden met de transactiekosten van de collectieve waardeoverdracht naar PGB.

Aandelen

De transactiekosten van aandelen stegen met € 45,4 tot € 68,5 in 2020. De stijging van de transactiekosten is voor een
groot deel toe te schrijven aan de herbalancering van de aandelenportefeuille naar een hoger gewicht aandelen op een
moment dat de aandelenportefeuille door de Covid-19 crisis in gewicht was gedaald, waardoor extra aandelen moesten
worden aangekocht.
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Vastrentende waarden
De transactiekosten van vastrentende waarden bedroegen in 2020 € 41,0, terwijl deze in 2019 minus € 1,5 waren. De

kosten zijn iets opgelopen door de toegenomen transactiekosten binnen het Achmea Euro Investment Grade Credit Fund

en het grotere belang in het fonds ten opzichte van vorig jaar.

Rebalancing 1-4-2020
Onderdeel van de transactiekosten zijn de transactiekosten die gemaakt zijn vanuit de rebalancing per 1 april 2020.

Toerrekening pensioenbeheerkosten aan vermogensbeheerkosten

Onderstaande percentages zijn toebedeeld aan de vermogensbeheerkosten:

Kosten bestuursondersteuning: 20%
Bestuurskosten: 30%
Kosten Raad van Toezicht: 30%
Studiekosten bestuur en verantwoordingsorgaan: 20%
Alle overige bestuurskosten: 30%
Kosten ALM-studie (n.v.t. 2020): 50%
Kosten vermogensbeheeradvies: 100%
Juridische advies vermogensbeheer: 100%

Deze percentages zijn gebaseerd op de volgende uitgangspunten:

Percentage voor kosten bestuursondersteuning en bestuurskosten is afgeleid van de werkelijke tijdsbesteding;
De percentages voor de kosten raad van toezicht en overige bestuurskosten zijn gelijkgesteld aan de
bestuurskosten;

Voor de studiekosten is een inschatting gemaakt voor de modules die vermogensbeheer betreffen;

Direct toe te wijzen vermogensbeheerkosten voor (juridisch) advies zijn volledig toegerekend aan
vermogensbeheer.

De eventuele performance gerelateerde kosten kennen een maximering en staan in verhouding tot de voor ons

pensioenfonds behaalde extra rendementen. Dankzij de performance gerelateerde kosten kunnen de reguliere

beheerkosten laag worden gehouden in perioden dat de vermogensbeheerder een mindere performance behaalt. De

performance gerelateerde kosten, de beheerkosten en de behaalde performance kunnen dus enkel in samenhang met

elkaar worden beschouwd.

6.17 Transitie beleggingen per 1 januari 2021

Vanaf 1 januari 2021 heeft de transitie van het vermogen van ons pensioenfonds naar PGB plaatsgevonden. De transitie is
uitgevoerd conform de uitgangspunten en de planning van het daartoe opgestelde transitieplan beleggingen.

De operationele uitvoering is verlopen zonder incidenten. De portefeuille heeft gedurende de transitie binnen de geldende
bandbreedtes bewogen. Conform verwachting zijn er geen overschrijdingen geweest van de beleggingsrichtlijnen.
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7 Actuarieel

7.1  Samenvatting van het actuarieel rapport (bedragen x € 1.000)

Technische voorzieningen
De technische voorzieningen (TV) per 31 december 2020 zijn vastgesteld op 568.979. Hierbij is rekening gehouden met de
door De Nederlandsche Bank (DNB) gepubliceerde rentetermijnstructuur voor pensioenfondsen.

Uitkeringenstroom

De verwachte toekomstige uitkeringen zijn afgeleid uit de administratieve basisgegevens. De uitkeringenstroom behorend
bij de (netto) technische voorzieningen ultimo 2020 is weergegeven in de navolgende grafiek.
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Resultatenanalyse

In boekjaar 2020 is een resultaat behaald van 107.366. Voor het verkrijgen van inzicht in de verschillende winst- en
verliesbronnen én ter controle op de uitgevoerde berekeningen, is een resultatenanalyse gemaakt. Hierbij worden de
posten uit het verloop van het vermogen geconfronteerd met de posten uit het verloop van de TV.
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Het resultaat over boekjaar 2020 is te verdelen naar de volgende deelresultaten:

TABEL: RESULTATENANALYSE, DEELRESULTATEN

2020 2019 2018 2017 2016
Beleggingsopbrengsten -16.792 1.990 -24.244 10.306 -7.435
Premie -2.248 -234 -757 -4,987 -2.018
Waardeoverdrachten -679 -4 - 4 24
Kosten -1.372 -227 316 326 197
Uitkeringen 3 30 9 -83 -55
Sterfte 556 -53 517 302 601
Arbeidsongeschiktheid -2.427 -139 -99 -667 -241
Overige kanssystemen 742 230 -59 -19 -47
Toeslagverlening/verlagingen 113.653 = - -8 -13
Overige incidentele mutaties 17.806 37 6.395 195 660
Andere oorzaken -1.876 -286 -648 -54 1
Totaal resultaat 107.366 1.344 -18.570 5.315 -8.326

Financiéle positie

Het eigen vermogen is gelijk aan de waarde van de activa verminderd met de TV en het overig vreemd vermogen. In de

afgelopen vijf jaar heeft het eigen vermogen zich als volgt ontwikkeld:

TABEL: ONTWIKKELING VAN HET EIGEN VERMOGEN

2020 2019 2018 2017 2016
Eigen vermogen 1 januari -20.211 -21.555 -2.985 -8.300 26
Resultaat 107.366 1.344 -18.570 5.315 -8.326
Eigen vermogen 31 december 87.155 -20.211 -21.555 -2.985 -8.300

Het minimaal vereist eigen vermogen (MVEV) is bepaald op basis van de in artikel 11 van het ‘Besluit Financieel
Toetsingskader pensioenfondsen’ omschreven methode en bedraagt per 31 december 2020 104,6% van de TV.

Het Vereist Eigen Vermogen (VEV) is het vermogen dat hoort bij de evenwichtssituatie van het fonds en is vastgesteld
door toepassing van het standaardmodel van DNB. In de evenwichtssituatie is het eigen vermogen zodanig dat de kans op
onderdekking in het komende jaar geacht wordt maximaal 2,5% te zijn.

Bij de vaststelling van het strategisch vereist eigen vermogen eind 2020 is uitgegaan van de strategische beleggingsmix
(gelijk aan de normportefeuille vanaf 2022).

Het VEV per 31 december 2019 bedraagt 15,8% van de TV.

De financiéle positie van ons pensioenfonds werd bepaald aan de hand van de beleidsdekkingsgraad en de vereiste
dekkingsgraad (100% plus VEV) ultimo boekjaar. De beleidsdekkingsgraad moest ten minste het niveau hebben van de
vereiste dekkingsgraad. Als de beleidsdekkingsgraad van het fonds onder de vereiste dekkingsgraad ligt, was sprake van
een reservetekort en stelde het fonds een herstelplan op. Indien de beleidsdekkingsgraad ook lager was dan de minimaal
vereiste dekkingsgraad is tevens sprake van een dekkingstekort.
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TABEL: FINANCIELE POSITIE VAN HET PENSIOENFONDS

2020 2019
Beleidsdekkingsgraad 94,2% 96,3%
Vereiste dekkingsgraad 115,8% 117,2%
Reservetekort/marge -21,6% | --20,9%%
Beleidsdekkingsgraad 94,2% 96,3%
Minimaal vereiste dekkingsgraad 104,6% 104,7%
Dekkingstekort/marge -10,4% -8,4%




8 Governance

8.1 Organisatie van het pensioenfonds

Het bestuur bestond uit drie door werkgeversorganisatie ANVR voorgedragen bestuursleden en drie door de
werknemersorganisaties voorgedragen bestuursleden. Het onderstaande organogram geeft de relatie van het bestuur met
andere organen weer, inclusief de partijen aan wie het bestuur werkzaamheden heeft uitbesteed. Het organogram heeft
betrekking op de situatie in 2020.

Uitvoering Toezicht/verantwoording
Bestuur van Reiswerk Pensioenen
Voorzittersoverleg — Raad van Toezicht
Pensioen-en Verantwoordingsorgaan
communicatiecommissie
Risicobeheercommissie 4| Geschillencommissie |
Beleggingsadviescommissie Ory Compliance
(compliance officer)
Jaarwerkcommissie Mont_ae 4 Pa_rtners
(Privacy officer)
. - - Mercer
Uitvoering/advies (extern) (waarmerkend actuaris)
Mazars
Centric Pension and Insurance (certificerend accountant)

Solutions (pensioenbeheer)

Achmea Investment Management
(vermogensheheer)

Sprenkels & Verschuren
(adviserend actuaris)

/ \ Aon
Catapult \ (strategisch advies

(communicatie) vermogensbeheer)
InzichtIN Montae & Partners Montae & Partners
(risicomanagement) (bestuursbureau) (juridisch advies)

Sleutelfuncties

Met ingang van 13 januari 2019 was ons pensioenfonds, als gevolg van de Europese IORP ll-richtlijn, wettelijk verplicht drie
sleutelfuncties in te richten: de actuariéle functie, risicobeheerfunctie en interne auditfunctie. Er wordt bij elk van deze functies
onderscheid gemaakt naar de rol van houder en de rol van vervuller. Ons pensioenfonds had de sleutelfuncties als volgt in
de governance geincorporeerd:
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Sleutelfunctie ‘ Houder ‘ Vervuller ‘

Actuariéle functie Uitbesteed aan Mercer (ook certificerend Idem als bij houder

actuaris van het fonds)

Risicobeheerfunctie Bestuurslid mevrouw T. Stanoevska Uitbesteed aan InZichtIN BV
Interne auditfunctie Insourcingsvariant. Herder Interim Idem als bij houder
Services

Bestuur en commissies

Het bestuur had de bevoegdheid tot het vaststellen en wijzigen van de statuten en het pensioenreglement en is daarmee
verantwoordelijk voor het pensioenbeleid.

Om de werkzaamheden optimaal te kunnen uitvoeren heeft het bestuur commissies ingesteld die onder meer tot taak
hebben om besluiten die het bestuur moet nemen voor te bereiden. Het bestuur nam de uiteindelijke beslissingen.
De commissies zagen tevens toe op de uitvoering van door het bestuur genomen besluiten. Bestuurlijke commissies
werden bijgestaan door deskundigen van de uitvoerder en, deels, door externe deskundigen.

Ons pensioenfonds had de volgende vaste commissies:

Voorzittersoverleg

Pensioen- en communicatiecommissie
Risicobeheercommissie
Beleggingsadviescommissie
Jaarwerkcommissie

Daarnaast bestond de mogelijkheid voor het inrichten van een geschillencommissie, die alleen wordt benoemd en bij
elkaar komt indien er een geschil is. In 2020 was er geen geschil te behandelen en is deze commissie dus niet benoemd
en niet bij elkaar geweest.

Verder stelde het bestuur waar nodig ad hoc commissies in.

Toezicht

Het bestuur legde verantwoording af aan het verantwoordingsorgaan over het beleid, de wijze waarop het was uitgevoerd
en over de naleving van de Code Pensioenfondsen. Het verantwoordingsorgaan had de bevoegdheid een oordeel te
geven over het handelen van het bestuur, over het door het bestuur uitgevoerde beleid en over beleidskeuzes voor de
toekomst. Het verantwoordingsorgaan baseerde zijn oordeel op het jaarverslag van ons pensioenfonds, de jaarrekening,
de bevindingen van het interne toezicht en overige informatie.

De raad van toezicht hield toezicht op het beleid van het bestuur en op de algemene gang van zaken in ons fonds. De raad

van toezicht was ten minste belast met het toezien op adequate risicobeheersing en evenwichtige belangenafweging door
het bestuur.
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8.2 Vergaderonderwerpen

Het bestuur van ons pensioenfonds heeft het afgelopen jaar acht reguliere vergaderingen gehad. Daarnaast is het bestuur
diverse keren samengekomen met de raad van toezicht en het verantwoordingsorgaan.
De onderwerpen die ter besluitvorming voorlagen, werden grotendeels voorbereid in de door het bestuur ingestelde
commissies. De belangrijkste onderwerpen op de agenda van 2020 waren:

e De pensioenuitvoering door Centric;

e De status van de collectieve waardeoverdracht;

e Het balansmanagement;

e Risicomanagement & compliance;

e Jaarwerk 2019;

e Handhaving van de werkingssfeer

e De gevolgen van de Covid-19 pandemie;

Het bestuur heeft in 2020 28 keer overlegd in verband met de collectieve waardeoverdracht (CWO). Daarnaast is er twee
keer overlegd met de raad van toezicht en het verantwoordingsorgaan, specifiek met betrekking tot de collectieve
waardeoverdracht. De belangrijkste onderwerpen die zijn besproken zijn:

¢ De ontwikkelingen omtrent wijziging van de verplichtstelling door sociale partners;

e Het selectietraject van de CWO,;

e  Stappenplan transitie;

e Opzeggen van uitbestedingsovereenkomsten;

e  Stappenplan liquidatie;

e Risicoanalyses

e Korten van pensioenaanspraken;

e Informeren van betrokken partijen.

Ook vond een studiedag plaats met als onderwerpen de jaarlijkse Risk Control Self Assessment (RCSA), de Scope ISAE
3402 2019 en 2020 van Centric en de Systematische Integriteitsrisico Analyse (SIRA).

8.3 Collectieve waardeoverdracht en projectorganisatie

Naast de reguliere vergaderonderwerpen waar het bestuur mee te maken had, is halverwege 2020 het voorgenomen
besluit genomen tot collectieve waardeoverdracht en liquidatie van het pensioenfonds. Het bestuur had reeds in 2018
vastgesteld dat de missie van ons pensioenfonds niet haalbaar was (zie ook hoofdstuk 2) en had sociale partners
verscheidene malen geinformeerd over de financiéle situatie en het toekomstvraagstuk van ons pensioenfonds. Het
toekomstvraagstuk was in 2019 nog urgenter geworden gezien het advies van de Commissie Parameters waarbij de te
hanteren parameters voor rendement en inflatie nog prudenter worden vastgesteld. Daarnaast zou per 2021 de UFR
methode worden aangepast. De UFR wordt met ingang van 2021 in vier jaarlijkse stappen verlaagd. Door deze
aanpassingen zouden de verplichtingen en premie van ons pensioenfonds fors verder stijgen en de dekkingsgraad verder
dalen. De impact van deze maatregelen zou op ons pensioenfonds groter zijn dan bij een gemiddeld pensioenfonds
vanwege de gemiddeld jonge leeftijd van onze deelnemers.
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Ook had ons pensioenfonds te maken met veranderende wet- en regelgeving welke maakte dat de kosten per deelnemer
opliepen. Het bestuur heeft sociale partners gevraagd in het eerste kwartaal van 2020 een besluit te nemen over de
toekomst van de pensioenregeling in de reisbranche. Eind mei 2020 hebben sociale partners besloten om de
verplichtstelling vanaf 1 januari 2021 onder te brengen bij PGB. Daarnaast heeft ons pensioenfonds zelfstandig onderzoek
gedaan naar de mogelijkheden van de reeds opgebouwde aanspraken en uit te keren pensioenrechten. Ons
pensioenfonds heeft hiervoor een zorgvuldige verkenning gedaan onder leiding van extern adviseur AethiQs. De uitkomst
van deze verkenning was een collectieve waardeoverdracht naar een ander bedrijfstakpensioenfonds. Naar oordeel van
het bestuur was het fonds te klein om als gesloten pensioenfonds door te gaan. Het bestaansrecht van het fonds stond al
ter discussie toen er sprake was van actieve opbouw, voor een gesloten fonds zonder kostendeling vanuit de premie werd
dat alleen maar lastiger. Daarbij speelde ook dat de uitvoerder Centric besloten had om over te stappen op een ander
administratiesysteem. Voortzetting van een gesloten pensioenfonds zou hebben betekend dat ook ons fonds over had
moeten stappen op een ander administratiesysteem of wellicht een andere uitvoerder met alle kosten van dien. Gelet op
alle toekomstige ontwikkelingen rond het Pensioenakkoord en de continu veranderende wet- en regelgeving zou het fonds
in de komende jaren forse kosten hebben moeten maken om bij te blijven. Voor een klein fonds, zeker zonder nieuwe
opbouw, zijn dat hoge kosten. Wellicht nog belangrijker was de overweging dat een verlaging bij doorgaan als gesloten
fonds ook onvermijdelijk was geweest. Het fonds zou hard geraakt worden door de nieuwe UFR welke in vier stappen
wordt doorgevoerd en kende weinig herstelvermogen. Op basis van bovenstaande heeft ons pensioenfonds een gedegen
selectietraject opgezet en afgerond op basis van een aantal selectiecriteria. De uitkomst van dit selectietraject was een
collectieve waardeoverdracht naar PGB. Het bestuur heeft geoordeeld dat de keuze voor PGB voor alle betrokkenen bij
het fonds de meest evenwichtige keuze was.

In juni 2020 is er tussen ons pensioenfonds en PGB een intentieovereenkomst gesloten met betrekking tot de CWO.
Randvoorwaarde om de CWO doorgang te laten vinden was dat de pensioensaanspraken- en rechten verlaagd worden
om het verschil in dekkingsgraad tussen PGB en ons pensioenfonds te overbruggen. Het bestuur heeft het na een
grondige analyse evenwichtig gevonden om gedifferentieerd te korten waarbij de pensioenaanspraken van (gewezen)
deelnemers en de ingegane pensioenen van pensioengerechtigden (op 31-12-2020) vanaf 60 jaar en ouder minder werden
verlaagd. De achterliggende reden was dat de deelnemers jonger dan 60 jaar nog de tijd hebben om de effecten van deze
verlaging op te kunnen vangen, doordat zij nog langer pensioenaanspraken kunnen opbouwen en langer kunnen profiteren
van de verwachte betere pensioenresultaten van PGB. De deelnemers vanaf 60 jaar hebben deze tijd niet meer.

Een andere randvoorwaarde voor overdracht naar PGB was dat de pensioenleeftijd van 67 jaar moest worden omgezet
naar 68 jaar, zoals geldend is bij PGB. In augustus zijn alle werkgevers, (ex-)deelnemers, pensioengerechtigden en ex-
partners op de hoogte gesteld van de voorgenomen CWO en de verwachte verlaging van pensioenaanspraken die zou
volgen. Daarbij is aangegeven dat de hoogte van de verlaging pas in december 2020 vastgesteld zou kunnen worden.

Een verzoek tot collectieve waardeoverdracht op basis van artikel 84 Pensioenwet dient te worden ingediend bij DNB
inclusief advies van het verantwoordingsorgaan en goedkeuring van de raad van toezicht. Dat is gebeurd. Op 16 december
2020 heeft DNB aangegeven geen bezwaar te hebben tegen c.q. geen verbod op te leggen ten aanzien van de CWO naar
PGB. In januari 2021 is naar betrokkenen gecommuniceerd dat de verlaging voor (gewezen) deelnemers onder de 60 jaar
18,18% bedraagt en voor pensioengerechtigden en deelnemers van 60 jaar en ouder 9,09%. De definitieve verlaging kan
pas worden vastgesteld nadat de definitieve koopsom voor de overdracht door PGB is vastgesteld. Dit zal naar
verwachting eind 2021 plaatsvinden.

Projectorganisatie

Ten behoeve van een beheerste overgang naar PGB is een gezamenlijke projectorganisatie ingericht met 3 niveaus voor
uitvoering en besluitvorming:
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Bestuur Reiswerk
Pensioenen

Bestuur PGB

Stuurgroep
Transitie

Werkgroep
transitie

Werkgroep
administratie

Stuurgroep onder voorzitterschap van een onafhankelijke (technische) voorzitter.

Werkgroep
communicatie

Werkgroep
vermogensbeheer

Voorgenomen besluiten van de stuurgroep worden via besluitvorming in het bestuur van ons pensioenfonds en
het bestuur van PGB omgezet in definitieve besluiten. De stuurgroep kent een vertegenwoordiging vanuit het
bestuur van ons pensioenfonds en een vertegenwoordiging vanuit het bestuur van PGB. Daarnaast een

vertegenwoordiging van de uitvoerder van ons pensioenfonds en van de uitvoerder van PGB. Tevens maakt een

vertegenwoordiging van de Sociale Partners Reiswerk deel uit van de stuurgroep.

1) Transitiewerkgroep onder voorzitterschap van de implementatiemanager van PGB.

De transitiewerkgroep kent een vertegenwoordiging vanuit het bestuur van ons pensioenfonds en een
vertegenwoordiging vanuit het bestuur van PGB. Daarnaast een vertegenwoordiging van de uitvoerder van ons
pensioenfonds en van de uitvoerder van PGB en de transitiemanager van ons pensioenfonds. De

transitiewerkgroep bewaakt de algehele voortgang van de transitie, ontvangt de onderliggende ‘producten’ van de

werkgroepen, ontvangt de tussentijdse rapportages van de onderliggende werkgroepen, en neemt besluiten.
Indien de transitiegroep niet tot besluitvorming kan komen, wordt de besluitvorming voorgelegd aan de
stuurgroep. De transitiewerkgroep rapporteert aan de stuurgroep en bereidt de stuurgroepvergaderingen voor.
Transitiewerkgroepvergaderingen worden voorbereid door de transitiemanager van ons pensioenfonds, de
implementatiemanager van PGB en de explementatiemanager van Centric.

2) Werkgroepen.

De werkgroepen kennen een vertegenwoordiging van de uitvoerder van ons pensioenfonds en een
vertegenwoordiging van van de uitvoerder van PGB en de transitiemanager van ons pensioenfonds.
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8.4 Samenstelling bestuur, raad van toezicht en verantwoordingsorgaan

Binnen het bestuur hebben zich in 2020 twee wijzigingen in de samenstelling plaatsgevonden. De zittingstermijnen van de
heren J. Suarez Menendez en H. de Vaan liepen af in januari 2020. Beide heren hebben per 1 januari 2020 hun rollen
binnen het bestuur neergelegd. De ANVR heeft mevrouw T. Stanoevska voorgedragen als opvolger van de heer J. Suarez
Menendez per 20 januari 2020. CNV Vakmensen heeft de heer J.G. Seffinga voorgedragen als opvolger van de heer H. de
Vaan per 4 maart 2020.

Binnen de raad van toezicht liep de zittingstermijn van de heer C. Spaans af. De heer C. Spaans is herbenoemd. Binnen
het verantwoordingsorgaan zijn er in 2020 geen wisselingen in de samenstelling geweest.

8.5 Geschiktheidsbevordering

Het geschiktheidsbeleid en het opleidingsplan zijn vastgelegd in een geschiktheidsplan. Daarbij werd onder meer
uitgegaan van de Handreiking geschikt pensioenfondsbestuur van de Pensioenfederatie en de Guidance normenkader
beleggingskennis van DNB. Het bestuur heeft het geschiktheidsplan, gezien de beperkte toekomst, in 2020 niet
geactualiseerd.

Door de individuele bestuursleden zijn opleidingen gevolgd, literatuur bijgehouden, seminars en lezingen op
pensioengebied bijgewoond en ervaringen met andere bestuursleden uitgewisseld.

8.6 Diversiteit

Diversiteit had bij iedere (her)benoeming de aandacht en werd benadrukt bij de voordragende verenigingen.

Het bestuur heeft het diversiteitsbeleid in 2019 gebruikt om bij het werven van nieuwe bestuursleden te sturen op
diversiteit. Bij de voordragende sociale partners is duidelijk aangegeven dat men inzet op diversiteit en bij het extern

uitzetten van vacatures heeft het pensioenfonds dat expliciet bij vrouwennetwerken gedaan.

8.7 Vergoeding

Het bestuur voerde een beheerst beloningsbeleid. Het beleid was van toepassing op bestuursleden, leden van het
verantwoordingsorgaan en leden van de raad van toezicht. De hoogte van de vergoeding en afspraken over de vergoeding
van kosten voor opleidingen werden vastgelegd in het beloningsbeleid.

De jaarvergoeding voor het bestuur was in 2020 voor de voorzitters € 31.525 en voor de andere bestuursleden
€ 21.017 per jaar exclusief btw inclusief reiskosten.

De vergoeding voor de raad van toezicht was in 2020 voor de voorzitter € 13.136 en voor de overige leden van de raad
van toezicht € 10.508 exclusief btw inclusief reiskosten.

De leden van het verantwoordingsorgaan ontvingen in 2020 een vergoeding van € 1.577 op jaarbasis exclusief reiskosten.
Voor de voorzitter van het verantwoordingsorgaan bedraagt de jaarlijkse vergoeding € 2.365 op jaarbasis exclusief

reiskosten. De reiskosten betreffen € 0,28 per kilometer.

Daarnaast was er een opleidingsbudget voor leden van het bestuur, de raad van toezicht en het verantwoordingsorgaan.
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8.8 Gedragscode en compliance

Een belangrijk onderdeel van het integriteitsbeleid was de gedragscode van ons pensioenfonds. Doel van deze
gedragscode was het stellen van regels en richtlijnen voor de leden van het bestuur, de raad van toezicht en het
verantwoordingsorgaan. De gedragscode richtte zich onder meer op:

e Het voorkomen van belangenverstrengeling;

e Het vermijden van het gebruik van voorwetenschap;

e Het voorkomen van koersmanipulatie of andere misleidende handelingen;

e Een zorgvuldige omgang met bedrijfsmiddelen en -informatie;

o De omgang met het ontvangen van relatiegeschenken, giften en uitnodigingen;

e De omgang met het geven van relatieschenken;

o De omgang met nevenfuncties;

¢ De omgang met financiéle belangen in zakelijke relaties;

e De omgang met leveranciers en dienstverleners.

Naast een gedragscode beschikte ons pensioenfonds ook over een klokkenluiders- en incidentenregeling.

Ons pensioenfonds heeft afspraken gemaakt over de melding van zaken die behandeld worden in de gedragscode.
Tijdens de bestuursvergadering was een vast agendapunt waarbij de meldingen van uitnodigingen, geschenken, nieuwe
nevenfuncties en dergelijken gedaan werden. Het bestuursbureau legde deze meldingen vast.

De compliance officer voerde jaarlijks toetsing op de naleving van de gedragscode uit. Deze taak was door ons
pensioenfonds uitbesteed aan Ory Compliance. Ory Compliance stelde jaarlijks een rapportage op met daarin zijn
bevindingen in het kader van het toezicht op de naleving van de gedragscode en (wanneer van toepassing)
aanbevelingen. Over 2020 heeft de compliance officer geen bijzonderheden geconstateerd.

8.9 Naleving Code Pensioenfondsen

De Pensioenfederatie en de Stichting van de Arbeid hebben in 2013 de Code Pensioenfondsen (hierna: de Code)
opgesteld. De Code is een gedragscode voor de sector en bestaat uit normen die de sector zichzelf oplegt. Bij
verantwoording over de naleving van de Code Pensioenfondsen geldt het ‘pas toe of leg uit’-beginsel. De
Pensioenfederatie en de Stichting van de Arbeid hebben de Code Pensioenfondsen in 2018 geactualiseerd.

Het bestuur onderschrijft het belang van de naleving van de Code en is eind 2020 per norm nagegaan of en zo ja hoe ons
fonds aan de norm voldoet.

De volgende normen worden door het fonds (nog) niet volledig nageleefd:

Norm | Thema: Zorgvuldig benoemen Toelichting

33 In zowel het bestuur als in het VO of het BO is er Sinds 2020 neemt er een vrouw zitting in het bestuur,
ten minste één vrouw en één man. Er zitten zowel maar zijn er (sinds april 2020) geen leden (meer) onder
mensen van boven als van onder de 40 jaar in. Het | de 40 jaar. Diversiteit in het bestuur wordt middels het
bestuur stelt een stappenplan op om diversiteit in diversiteitsbeleid bevorderd door hier specifiek
het bestuur te bevorderen. aandacht aan de besteden bij het ontstaan van een

vacature. De aandacht die het bestuur aan diversificatie
besteedt bij vacatures, heeft geresulteerd in
voordrachten en benoemingen die invulling geven aan
de diversiteit. Het bestuur heeft momenteel geen
specifiek stappenplan in werking die de diversiteit
binnen het bestuur bevorderd.
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Ondanks het ‘pas toe of leg uit-beginsel van de Code Pensioenfondsen zijn er normen in de Code die altijd dienen te
worden toegelicht in het bestuursverslag. Deze normen zijn opgenomen in de bijlagen met een verwijzing naar de
toelichting in het jaarverslag.

8.10 Zelfevaluatie

Het bestuur evalueerde jaarlijks het functioneren van het bestuur als geheel en het functioneren van de individuele
bestuursleden. Ten minste eenmaal in de twee jaar werd een derde partij daarbij betrokken. Daarnaast werd aan het einde
van elke bestuursvergadering de vergadering geévalueerd. In november 2020 is de raad van toezicht bijeengekomen ter
zelfevaluatie van het functioneren van de raad.

8.11 Naleving AVG

Het bestuur heeft in 2018 de Algemene Verordening Gegevensbescherming (AVG) geimplementeerd. Deze wetgeving is
in de plaats gekomen van de Wet bescherming persoonsgegevens en is in werking getreden op 25 mei 2018. De AVG
bevat scherpere regels voor het opslaan, gebruiken en verwerken van bijzondere persoonsgegevens.

Vanaf 1 januari 2020 dienen pensioenfondsen tevens te rapporteren over de naleving van de Gedragslijn Verwerking
Persoonsgegevens Pensioenfondsen. Deze Gedragslijn is een kader waarin pensioenfonds laten zien op welke wijze zij
gegevens van (gewezen) deelnemers, pensioengerechtigden of andere aanspraakgerechtigden beheren.

Montae & Partners is in 2019 aangesteld als privacy officer. De privacy officer zag onder andere toe op hoe ons fonds
omging met persoonsgegevens. De monitoring door de privacy officer is ook in 2020 voortgezet.

De Gedragslijn is getoetst door de privacy officer aan de hand van huidige fonds- en beleidsdocumenten. De Gedragslijn
gaf verdere invulling binnen het AVG-kader. Er is een aantal wensen geconstateerd voor verdere opvolging. Het betrof
zeer beperkte wijzigingen in fonds- en beleidsdocumenten.

IT- en informatiebeveiligingsbeleid

In 2019 heeft het bestuur het IT- en informatiebeveiligingsbeleid vastgesteld, met inbegrip van het privacybeleid conform
de AVG. Het bestuur heeft begin 2020 besloten dat de implementatie en de monitoring in 2020 verder zal worden
vormgegeven. Echter, de besluitvorming tot collectieve waardeoverdracht heeft bestuur later in 2020 doen besluiten de
implementatie verder stop te zetten. Wel zijn er afspraken gemaakt voor beveiligde uitwisseling van gegevens via e-mail
zodat het risico op datalekken zoveel als mogelijk gemitigeerd wordt.

8.12 Contacten met externe toezichthouders

Ons pensioenfonds had te maken met drie externe toezichthouders: Autoriteit Financiéle Markten (AFM), De
Nederlandsche Bank (DNB) en Autoriteit Persoonsgegevens (AP).

De AFM houdt toezicht op de communicatie van pensioenuitvoerders ter bescherming van de (oud-) deelnemers en
pensioengerechtigden. In het verslagjaar heeft de AFM een onderzoek gedaan bij ons pensioenfonds met betrekking tot de
wijze waarop pensioenfondsen communiceren over opbouwverlagingen. Daarnaast heeft ons fonds de Toezichtrapportage
inzicht tweede pijlerpensioenmarkt aangeleverd. Ook heeft ons fonds in 2020 drie achtereenvolgende kwartalen op rij een
melding gedaan aan de AFM omdat start- en stopbrieven niet op tijd waren verstuurd.

DNB is als toezichthouder belast met het prudentiéle toezicht. Dit toezicht richt zich op de financiéle soliditeit van financiéle
ondernemingen en pensioenfondsen. Het doel van DNB is bij te dragen aan de stabiliteit van de financiéle sector. Ons
fonds informeerde DNB over alle wijzigingen in statuten, reglementen en in de actuariéle en bedrijfstechnische nota
(ABTN). Uiterlijk 30 juni 2020 legde ons pensioenfonds het jaarverslag en de daarbij behorende verslagstaten ter
beoordeling aan DNB voor. Elke maand en elk kwartaal rapporteerde ons fonds aan DNB over zijn financiéle positie.
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De thema’s waarover ons pensioenfonds in 2020 op verzoek van DNB heeft gerapporteerd zijn:
¢ Niet-financiéle risico’s (sectorbrede uitvraag);

Eind maart vond het periodiek (jaarlijkse) overleg van het bestuur met de toezichthouder bij DNB plaats.
In 2020 is er veel contact geweest met DNB inzake de CWO. Vanaf juni heeft ons pensioenfonds DNB op de hoogte

gesteld van de ontwikkelingen en heeft DNB vragen gesteld inzake de CWO en de voorgenomen verlagingen. Op 16
december 2020 heeft DNB gemeld geen verbod op te leggen ten aanzien van de CWO naar PGB.

De Autoriteit Persoonsgegevens (AP) houdt toezicht op de naleving van de privacywetgeving. Het fonds kent een
incidentenbeleid. Mede op basis van dit beleid kan, afhankelijk van de ernst van het datalek/incident, besloten worden of

melding aan de AP noodzakelijk is. Door of namens ons pensioenfonds zijn in 2020 geen datalekken gemeld aan de AP.

In 2020 zijn aan ons pensioenfonds geen dwangsommen of boetes opgelegd. Er zijn door de toezichthouders DNB en
AFM geen aanwijzingen aan ons pensioenfonds gegeven. Ook is er geen bewindvoerder aangesteld of is
bevoegdheidsuitoefening van organen van ons pensioenfonds gebonden aan toestemming van de toezichthouder.
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9 Integraal Risicomanagement

Het bestuur van een pensioenfonds is verantwoordelijk voor de beheersing van de risico's. Ons pensioenfonds droeg zorg
voor een beheerste en integere bedrijfsvoering. Het beleid van ons pensioenfonds was erop gericht om risico's zodanig te
beheersen dat sprake zou zijn van een verantwoorde en evenwichtige afweging tussen deze risico's enerzijds en
rendement, stabiliteit in het verwachte pensioen, uitvoeringsefficiency en kosten anderzijds.

9.1 Kader Integraal risicomanagement (IRM)

Ons pensioenfonds voerde te allen tijde een beleid dat in het teken stond van een betrouwbare uitvoering en de zorg voor
pensioen in de toekomst. Daarbij waren risico’s onvermijdelijk. Dat dwong tot een hoge mate van risicobewustzijn en een
gedegen invulling van het risicomanagement beleid, risicoproces en risicobeheersing. Het bestuur benaderde
risicomanagement vanuit een integrale aanpak. Integraal Risicomanagement betekent het managen van de verschillende
risicogebieden in hun onderlinge samenhang. In het beleidsdocument Integraal risicomanagement zijn de kaders
uitgewerkt: risicobeleid, risicocultuur, risicohouding, governance. het risicomanagement- en compliance proces en een
Risk Control Framework.

Bij het integrale risicomanagement maakte ons pensioenfonds gebruik van de financiéle instellingen risicoanalyse methode
(afgekort ‘FIRM’) van DNB.

9.2 Risico Governance

Governance Risk Framework Governance model
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In 2019 heeft ons pensioenfonds de verplichtingen vanuit de Europese IORP ll-richtlijn geimplementeerd en drie
sleutelfuncties benoemd, zie voor meer details hoofdstuk 8.1. Ons fonds heeft daarmee het model van de 3 defensielinies
ofwel 3 Lines of Defence (3 LoD Model) geadopteerd.

54



De eerste lijn werd gevormd door betrokkenen bij de uitvoering van de primaire en ondersteunende processen, zowel de
operationele taken/processen binnen ons pensioenfonds als ook bij de uitbestedingspartijen. Dat hield in dat iedereen
primair verantwoordelijk was voor de kwaliteit van zijn werk. Om die kwaliteit te kunnen waarborgen, werden de risico’s
beheerst en beoordelingen en controles uitgevoerd. De eerste lijn waren het bestuur (nr. 1 in bovenstaand figuur), de
jaarwerkcommissie (nr. 2), de beleggingsadviescommissie, de pensioen- en communicatiecommissie (nr. 4) en de
uitvoeringsorganisaties (nr. 5).

De tweedelijns rol met betrekking tot het integraal risicomanagement lag bij de risicobeheercommissie (nr. 3) en werd
hierbij ondersteund door de sleutelfunctiehouder-en vervuller risicomanagement en de compliance officer. Hierbij speelde
ook de tweede lijn van de uitbestedingspartijen (nr. 5) een belangrijke rol. Door de hoge mate van uitbesteding was er een
sterke samenwerking tussen de tweede lijn van het fonds en de tweede lijn van de uitbestedingspartners. Ook de
sleutelfunctiehouder actuarieel (onderdeel van nr. 6) hoorde tot de tweedelijns functies.

De derde lijn werd gevormd door de sleutelfunctiehouder interne audit van ons pensioenfonds (nr. 6). De derde lijn omvatte
de onafhankelijke toetsing van opzet, bestaan en werking van de eerste en tweede lijn. Daarnaast was het pensioenfonds
onderwerp van externe toetsing door de de controlerend accountant en de certificerend actuaris.

Het bestuur was eindverantwoordelijk voor de het gehele risicomanagement raamwerk.
9.3 Risicobereidheid en risicohouding

De risicobereidheid is de mate van risico’s die ons pensioenfonds bereid was te accepteren om haar doelstellingen te
realiseren en de mate van risico’s die ons fonds kon dragen. De risicobereidheid werd geformuleerd in zowel financiéle
termen als ook in niet-financiéle termen. De risicobereidheid in financiéle termen kwam tot uitdrukking in de lange en korte
termijn risicohouding.

Voor de lange termijn (de ondergrenzen uit de aanvangshaalbaarheidstoets):
- De mediaan van het verwacht pensioenresultaat op fondsniveau startend vanuit een dekkingsgraad die gelijk is
aan de vereiste dekkingsgraad. De vastgestelde ondergrens bedroeg 77%.
- Het verwacht pensioenresultaat op fondsniveau startend vanuit de feitelijke dekkingsgraad: de vastgestelde

ondergrens bedroeg 77%.
- Het verwachtte pensioenresultaat op fondsniveau startend vanuit de feitelijke dekkingsgraad in het slecht weer
scenario (5° percentiel): de afwijking van de mediaan bedroeg maximaal 41%.

De afgesproken ondergrenzen hadden een signaalfunctie. Werden de ondergrenzen overschreden dan gaf dit aanleiding
tot nieuw overleg tussen bestuur en sociale partners.

Voor de korte termijn (bandbreedte VEV):
e De bandbreedte voor de korte termijn risicohouding was +/- 4%.
e De bandbreedte voor het VEV ten behoeve van de korte termijn risicohouding 15,0% - 23,0%.

De risicobereidheid in niet-financiéle termen had tot doel een kwalitatief goede pensioenuitvoering, continuiteit van de
bedrijfsvoering en een goede reputatie van ons pensioenfonds. Hiertoe hanteerde ons fonds een beleid ten aanzien van
niet-financiéle risico’s die de kwaliteit en continuiteit van de bedrijfsvoering en goede reputatie moest borgen.

In het kader van de jaarlijkse RCSA in januari 2020 is per risico bepaald of de netto risico’s acceptabel waren. In de eerste
helft van 2020 heeft Centric zijn risicobereidheid gepubliceerd en is deze vergeleken met de risicobereidheid van ons
pensioenfonds. De conclusie was dat op hoofdlijnen de risicobereidheid vergelijkbaar was, maar dat verder onderzoek op
detailniveau nodig was. Dit onderzoek is later in het jaar stopgezet in verband met de collectieve waardeoverdracht.
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9.4 Risicomanagementproces

Het risicomanagement en compliance proces van ons pensioenfonds kende de volgende onderdelen:

1.

2.
3.
4

n

Opstellen en vaststellen beleidsdocumenten risicomanagement en compliance;
Uitvoeren Risk en Control assessment, inclusief strategische risicoanalyse en SIRA;
Monitoren en rapportage;

Evalueren.

De beleidsdocumenten risicomanagement en compliance zijn opgesteld en werden jaarlijks geévalueerd. De
beleidsdocumenten hadden betrekking op het opstellen van de risicostrategie, het risicoprofiel de en risicobereidheid;
het vaststellen van de risicomanagement governance en de gewenste risicocultuur en het opstellen van een jaarplan.

a. Jaarlijks vond een update plaats van het risk en control self assessment (RCSA) inclusief de strategische
risicoanalyse en SIRA. Het doel van deze processtap was om enerzijds terug te kijken en te leren en anderzijds
vooruit te kijken en de kaders en uitgangspunten van het gehele risico-control-framework neer te zetten voor het
volgende jaar. De RCSA bestond uit meerdere stappen, waaronder, het analyseren van de risico-drivers, het
identificeren van nieuwe of gewijzigde risico’s, het inschatten van het bruto en netto- of restrisico's en het nemen van
besluiten over de risico-acceptatie en mitigerende maatregelen door het bestuur. De uitkomst was een geaccordeerd
risico raamwerk inclusief alle risico’s, risico inschattingen en beheersmaatregelen. Het bestuur was
eindverantwoordelijk voor de uitvoering van het Risk en Control Self assessment. De risicobeheercommissie had
hierbij de regie/codrdinerende en challenging rol. In januari 2020 heeft de jaarlijkse reguliere RCSA en SIRA
plaatsgevonden, zie meer daarover in 9.5.

b. Wanneer daar aanleiding toe was vond er ook een RCSA plaats voor specifieke gebeurtenissen zoals Covid-19 of
de collectieve waardeoverdracht. Ook deze RCSA bestond uit meerdere stappen zoals onder 2 a. omschreven en de
uitkomst was een geaccordeerd risico raamwerk inclusief alle risico’s, risico inschattingen en beheersmaatregelen. In
de loop van 2020 heeft het bestuur in reguliere en extra vergaderingen meermaals stilgestaan bij enerzijds de RCSA
specifiek over de Covid-19 pandemie en anderzijds de RCSA over de collectieve waardeoverdracht. Zie meer
daarover in 9.6 en 9.7.

Op kwartaalbasis werd een Integrale Risk & Compliance rapportage gemaakt door de sleutelfunctie risicobeheer en de
compliance officer. Deze risk en compliance rapportage was een van de kernrapportages waarin de status van de
risico’s en beheersing werden besproken. De rapportage was gebaseerd op input van de eerstelijns commissies, de
eerste en tweede lijn bij de uitvoeringsorganisaties en eigen bevindingen van de 2de lijn.

De laatste stap van de risicomanagementcyclus was de jaarlijkse evaluatie van het risicomanagement- en compliance
raamwerk zelf. Uitkomsten van de evaluatie dienden weer als input voor het opnieuw vaststellen/herijken van het
beleid in stap 1 ‘Opstellen en vaststellen beleidsdocumenten risicomanagement’.

9.5 Risico’s en risicobeoordeling risicoraamwerk

Ons pensioenfonds hanteerde drie risicocategorieén afgeleid van FIRM/FOCUS! (systematiek die DNB heeft
geintroduceerd):

1.

Financiéle risico’s - risico’s die van invloed zijn op de financi€le situatie. Financiéle risico’s zijn te kwantificeren op
basis van eigen normen en FTK-eisen; Financiéle risico’s vallen uiteen in risico’s die verband houden met de
beleggingen en biometrische risico’s;

Niet-financiéle risico’s > risico’s die de operationele bedrijffsvoering in gevaar brengen. Niet-financiéle risico’s zijn
deels kwantitatief en deels kwalitatief te normeren;

Integriteitsrisico’s > risico’s die zowel een financiéle impact als een reputatie-impact kunnen hebben op ons
pensioenfonds en daarmee het voortbestaan in gevaar kunnen brengen. Integriteitsrisico’s zijn kwalitatief te normeren.
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Onderstaand overzicht geeft schematisch weer welke risico’s ons pensioenfonds heeft onderkend.

Risico overzicht Reiswerk

6 Operationele

3 817 risico’s
Kredietrisica's

\ Y } Valt uviteen in 3 sub-risico’s :nloo": 2.”"'.""‘"

Valt uiteen in 17 sub-risico’s

Valt uiteen in 30 sub-risico’s

Het bestuur heeft de verschillende deelrisico’s ingeschat naar het bruto risico (kans maal impact), de mate van beheersing
en het netto risico (kans maal impact) dat na beheersmaatregelen overblijft. Vervolgens is van het netto risico beoordeeld
of dit acceptabel was.

De 10 hoofdrisico’s, de voornaamste beheersmaatregelen en de belangrijkste ontwikkelingen in 2020 worden hieronder
nader beschreven.

1) Matching- en renterisico

Het matching- en renterisico is het risico dat het beleggingsbeleid in onvoldoende mate is afgestemd op de verplichtingen
van ons pensioenfonds en ons fonds gevoelig is voor renteontwikkelingen en valutaschommelingen. Tevens werd het
risico op liquiditeitstekorten en het inflatierisico hiertoe gerekend. Ons pensioenfonds beheerste dit risico primair door het
beleggingsbeleid te baseren op een Asset en Liability Management - studie (ALM) die minimaal elke 3 jaar werd
uitgevoerd. In 2019 heeft ons penisoenfonds het liquiditeitenbeleid vastgesteld.

De financiéle positie van pensioenfondsen is gevoelig voor de ontwikkelingen in de rente. In 2020 is de rente sterk gedaald
door het ingrijpen van centrale banken ten gevolge van de Covid-19 pandemie. De 30-jaars swaprente is gedaald van
0,63% naar -0,03%. Door de sterke rentedaling hebben de overlay fondsen waarin ons pensioenfonds belegde een hoog
rendement behaald. Ondanks de relatief hoge renteafdekking is de financiéle positie door de rentedaling toch verslechterd.
Ons pensioenfonds had een jong deelnemersbestand, waardoor zij extra gevoelig was voor deze ontwikkelingen. Het
advies van de Commissie Parameters zorgt ervoor dat de UFR-systematiek in de toekomst richting marktwaardering gaat.
Het bestuur heeft een grondige analyse uitgevoerd op de methodiek voor de renteafdekking en is in mei 2020 overgestapt
van 90% UFR-afdekking naar 60% marktwaardeafdekking, wat per saldo een beperkte verhoging was.

Voor meer informatie over de beheersing van het rente- en valutarisico verwijzen wij naar hoofdstuk 6.10 en 6.11.
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2)  Marktrisico

Het marktrisico omvat de risico’s die het gevolg zijn van wijzigingen in marktprijzen van financié€le producten in de
portefeuille. Onderdeel van marktrisico zijn marktliquiditeit, prijsvolatiliteit, afwijken van de strategische
beleggingsportefeuille, concentratie en correlatie. Ook ESG-risico’s zijn onderdeel van het marktrisico. Het marktrisico
werd gemitigeerd door het strategisch beleggingsbeleid en het jaarlijks beleggingsplan te baseren op de ALM-studie die
minimaal elke 3 jaar werd uitgevoerd. Daarnaast koos ons pensioenfonds voor spreiding in de beleggingsportefeuille. Het
bestuur heeft op 25 maart 2020 besloten de rebalancing in twee stappen uit te voeren. Door de hoge volatiliteit en het
daarmee gepaard gaande gebrek aan liquiditeit is geconstateerd dat het reguliere rebalancingbeleid niet toegepast kon
worden. Voor meer informatie over de beheersing van het marktrisico verwijzen wij naar hoofdstuk 6.

3) Kredietrisico

Het kredietrisico is het risico dat een tegenpartij contractuele of andere overeengekomen verplichtingen niet nakomt. Ons
pensioenfonds hanteerde diverse beheersmaatregelen zoals het stellen van restricties op tegenpartijen en creditspreads
en eisen aan kredietwaardigheidsratings, het vragen van onderpand en het handelen in markten met betrouwbare clearing-
en settlementsystemen.

4)  Verzekeringstechnisch risico

Het verzekeringstechnisch risico is het risico dat de uitkeringen niet betaald kunnen worden uit premie- en
beleggingsinkomsten als gevolg van onjuiste of onvolledige aannames en grondslagen. Het risico bestond uit de
onderdelen langleven en arbeidsongeschiktheid. Het risico werd gemitigeerd door prudente grondslagen te hanteren en
deze regelmatig te evalueren. In 2020 is de Prognosetafel AG 2018 herzien en aangepast naar AG 2020.

5)  Omgevingsrisico
Het omgevingsrisico omvat de risico’s als gevolg van veranderingen van buitenaf op het gebied van calamiteiten,
concurrentieverhoudingen in de sector, belanghebbenden, reputatie, ondernemingsklimaat en externe besluitvorming. De
invioed van externe besluitvorming door politiek of instanties wordt als extreem ervaren. Het bestuur volgde ontwikkelingen
in de nabije omgeving op de voet. Dit betrof met name ontwikkelingen bij de politiek en de toezichthouders (DNB, AFM en
AP), de Pensioenfederatie, aangesloten werkgevers, media-aandacht voor pensioen in het algemeen en media-aandacht
voor het fonds in het bijzonder. In 2020 was het omgevingsrisico voornamelijk afkomstig vanuit 3 bronnen, te weten 1)
Covid-19, namelijk faillissementen en betalingsachterstanden bij de werkgevers, 2) de afhankelijkheid van sociale partners
met betrekking tot hun besluit tot overbrengen van de regeling naar een andere uitvoerder en 3) toezicht door DNB in het
kader van de collectieve waardeoverdracht. Ook heeft het bestuur de ontwikkelingen rondom het nieuwe pensioenstelsel
nauwkeurig gevolgd en waar nodig en bekend meegenomen in de besluitvorming.

6) Operationeel risico

Het operationeel risico is het risico dat samenhangt met ondoelmatige of onvoldoende doeltreffende procesinrichting of
procesuitvoering binnen de directe omgeving van het fonds (niet zijnde de uitbestedingsketen). Verwerken van informatie
met impact op de uitvoering, sturings- en verantwoordingsinformatie, kosten, personeel zijn onderdelen van het
operationeel risico.

Het bestuur stelde hoge eisen aan de interne organisatie. Voor de bestuursorganen zijn de belangrijkste onderdelen van
operationeel risico: informatie (ter ondersteuning van adequate managementbeslissingen), kosten en geschiktheid (kennis,
ervaring, competenties en gedrag). Het bestuur heeft uit zijn midden diverse commissies ingesteld. Deze commissies
werden ondersteund door externe adviseurs. Verantwoording over het gevoerde beleid werd afgelegd aan het
verantwoordingsorgaan. Ons pensioenfonds beschikte over een opleidingsplan. Jaarlijks evalueerde het bestuur het eigen
functioneren.

Ons pensioenfonds beschikte over een uitbestedingsbeleid, waarin het proces rondom uitbestedingen en de eisen die aan
een externe uitvoerder werden gesteld, zijn vastgelegd. Voor 2020 waren de specifieke operationele risico’s rondom Covid-
19 en de collectieve waardeoverdracht in twee aparte RCSA’s uitgewerkt, zie 9.6 en 9.7.
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7)  Uitbestedingsrisico

Het uitbestedingsrisico is het risico dat de continuiteit, integriteit of kwaliteit van de door ons pensioenfonds uitbestede
werkzaamheden aan derden werden geschaad.

Aangezien ons pensioenfonds alle primaire processen had uitbesteed hoorde het uitbestedingsrisico tot de belangrijkste
risico’s. Gezien het feit dat het bestuur niet geheel tevreden was over de dienstverlening van Centric is ook in 2020
hiervoor bijzondere aandacht geweest in de vorm van extra overleggen en correspondentie. Ook in het kader van de
collectieve waardeoverdracht heeft het bestuur extra aandacht voor dit risico.

8) IT-risico
Het IT-risico is het risico dat processen en informatievoorziening onvoldoende integer, niet continu of onvoldoende
beveiligd worden ondersteund door IT. Door de volledige uitbesteding van het pensioen- en vermogensbeheer beschikte
ons pensioenfonds niet over een eigen IT-infrastructuur. Voor ons pensioenfonds beperkte dit risico zich tot de hard- en
software die leden van het bestuur en van de bestuursorganen gebruikten voor het uitoefenen van hun functie. Het fonds
vraagt van deze leden dat de IT-middelen, die zij voor het uitoefenen van hun functie gebruikten, voldeden aan de normen
die vandaag de dag aan de beheersbaarheid, continuiteit en beveiliging van IT worden gesteld. Ten aanzien van de IT-
omgeving van de externe uitvoerders steunde ons pensioenfonds op de beheersmaatregelen van de diverse
dienstverleners. In de ISAE 3402 rapportage en andere rapportages van de verschillende serviceorganisaties waren de
beheersmaatregelen op IT-gebied meegenomen.

In december 2018 heeft ons pensioenfonds een geactualiseerd IT- en informatiebeveiligingsbeleid, met inbegrip van
privacybeleid conform de Algemene Verordening Gegevensbescherming — AVG, vastgesteld. Dit beleid zou in 2020
worden geimplementeerd.

Gezien het besluit tot collectieve waardeoverdracht en liquidatie heeft het bestuur besloten niet verder te gaan met de
implementatie van het IT-beleid. Wel zijn er afspraken gemaakt over beveiligde uitwisseling van persoonsgegevens om
datalekken zoveel als mogelijk te voorkomen.

9) Integriteitsrisico

Integriteitsrisico is het risico dat de integriteit van het fonds wordt beinvioed als gevolg van niet integere of onethische
gedragingen van het fonds of aan het fonds verbonden personen en schendingen van maatschappelijke en door het
pensioenfonds opgestelde normen. Begin 2020 zijn nog enkele aanscherpingen in de SIRA verwerkt.

Ons pensioenfonds beschikte over onder meer een integriteitsbeleid, gedragscode, compliance reglement, een incidenten-
en klokkenluidersregeling, een geschillen- en klachtenregeling, interne en externe toetsing van kandidaat bestuurders en
een ESG-beleid voor beleggingen. Verder controleerde Centric aan de hand van internationale sanctielijsten of er sprake
wasvan (signalen van) terrorismefinanciering.

10) Juridisch risico

Het juridisch risico is het risico samenhangend met wet- en regelgeving, de rechtspositie, niet afdwingbaar zijn van
contractuele bepalingen en niet correcte documentatie.

Ons pensioenfonds was gehouden aan wet- en regelgeving. Door werk van bestuurders, inzet van adviseurs, know how bij
de uitbestedingspartijen en toezichthouders was er een sterke mate van beheersing.
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9.6 Risico’s en risicobeoordeling Covid-19

In maart 2020 deed de Covid-19 pandemie zijn intrede met een flinke invloed op de wereldeconomie en de manier van
werken. Ook de reisbranche werd en wordt zwaar geraakt door de pandemie. Door de onzekerheden op zowel financieel
als niet-financieel gebied heeft het bestuur specifiek voor Covid-19 een RCSA uitgevoerd. Deze RCSA is in de loop van
het jaar structureel besproken en aangepast door het bestuur. De grootste risico’s die door het bestuur geduid zijn, luiden
als volgt:

e  Continuiteit bestuur
Dit betrof het risico op uitval van bestuursleden of verstoring van bestuursprocessen. Het bestuur heeft hiervoor in
kaart gebracht hoe besluitvorming kon plaatsvinden indien een of meerdere bestuursleden zouden uitvallen, hoe
er (digitaal) vergaderd kon worden, hoe de vervanging van het bestuursbureau geregeld was etc. Op basis
hiervan is het bestuur van mening dat het voldoende beheersmaatregelen getroffen heeft en het risico beperkt en
acceptabel was. Het risico van uitval van het bestuur heeft zich in 2020 niet gemanifesteerd.

e Continuiteit kritische processen vermogensbeheer en pensioenadministratie
Dit betreft het risico dat kritische processen zoals pensioenuitkeringen en beleggingstransacties niet tijdig of juist
verwerkt worden. Het bestuur heeft voor de kritieke uitbestedingspartijen AIM en Centric de BCP (business
continuity plan) maatregelen opgevraagd en is in gesprek gegaan met partijen over de genomen maatregelen en
heeft deze continue gemonitord. Op basis hiervan is in de loop van 2020 ook gebleken dat de genomen
beheersmaatregelen door de uitbestedingspartijen voldoende zijn.

e Continuiteit functioneren overige uitbestedingspartijen
Ook voor de overige uitbestedingspartijen zoals de adviserend actuaris en de adviseur vermogensbeheer is
gevraagd naar de genomen maatregelen in het kader van Covid-19. Ook hiervan blijken de genomen
beheersmaatregelen voldoende te zijn geweest.

e Financiéle risico’s
Specifiek voor de financiéle risico’s is in kaart gebracht: de kans op daling van de dekkingsgraad, risico op
onvoldoende liquiditeit, betalingsachterstanden, faillissementen bij aangesloten werkgevers, etc. De financiéle
risico’s zijn op een aantal onderdelen (zoals faillissementen) netto hoog ingeschaald. Van veel van deze risico’s is
het restrisico toch geaccepteerd, omdat de meeste van deze risico’s niet beinvloedbaar zijn door het bestuur. In
2020 zijn de financiéle risico’s uit hoofde van Covid-19 voor de reisbranche beperkt gebleken door onder andere
de NOW regeling van de overheid. In 2020 zijn de betalingstermijnen voor de werkgevers verlengd om daarmee
te voorkomen dat er te snel een deurwaarder moest worden ingeschakeld. De openstaande bedragen zijn
nauwgezet door het bestuur gemonitord, en uiteindelijk hebben de werkgevers boven verwachting aan hun
premieverplichtingen voldaan. Desalniettemin verwacht het bestuur dat in 2021 veel economische schade kan
ontstaan in de bedrijfstak met faillissementen tot gevolg.

Voor meer informatie over de beheersing van de financiéle risico’s uit hoofde van de Covid-19 pandemie verwijzen
wij naar hoofdstuk 6.12.
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9.7 Risico’s en risicobeoordeling collectieve waardeoverdracht

Na het besluit van sociale partners om de regeling per 1 januari 2021 elders onder te brengen heeft het bestuur besloten
tot een collectieve waardeoverdracht en liquidatie van ons pensioenfonds. Voor een beheerste uitvoering van de
collectieve waardeoverdracht is een RCSA noodzakelijk. Het bestuur onderkende hierbij de volgende risico’s:

e Transitie administratie
Dit betreft het risico dat de transitie niet, niet tijdig of niet juist wordt uitgevoerd als gevolg van onvoldoende
prioriteit of onvoldoende capaciteit door betrokken partijen. Het bestuur heeft hiervoor duidelijke afspraken
gemaakt welke zijn vastgelegd in overeenkomsten. Deze afspraken werden structureel gemonitord door de stuur-
en werkgroep(en) en het bestuur.

e  Transitiekosten
Dit betreft het risico dat de kosten van de collectieve waardeoverdracht hoger worden dan begroot. Er is door het
bestuur met partijen een duidelijke budgettering afgesproken. Dit wordt structureel gemonitord door de stuur- en
werkgroep(en) en het bestuur.

e Transitie vermogensbeheer
Dit betreft het risico dat de transitie van het vermogen niet, niet tijdig of niet juist wordt uitgevoerd als gevolg van
onvoldoende medewerking van de vermogensbeheerders. Daarnaast is er een risico dat de kosten oplopen als
gevolg van een lage liquiditeit in de markt of onjuiste timing. Over al deze risico’s zijn afspraken gemaakt en deze
zijn ook vastgelegd in een transitieplan.

e Omgeving en reputatie
Dit betreffen risico’s zoals het opleggen van een verbod op de collectieve waardeoverdracht door DNB, het
ministerie van SZW dat de verplichtstelling niet intrekt, een oplopende verlaging als gevolg van het oplopen van
de dekkingsgraadverschillen, etc. De beheersmaatregelen betreffen voornamelijk het vroegtijdig betrekken en constant
informeren van de betreffende stakeholders.

e  Bestuurlijke processen
Dit betreft voornamelijk het risico dat besluitvorming door het bestuur niet juist of niet evenwichtig is onderbouwd.
Ook hierbij geldt dat alle relevante partijen zoals verantwoordingsorgaan en raad van toezicht vroegtijdig
betrokken worden bij het proces.

e Overige uitbestedingsactiviteiten
Voor de overige uitbesteding geldt het risico van de genomen maatregelen in relatie tot de Covid-19 pandemie.
Het betreft het risico dat door het thuiswerken sommige processen van de transitie niet, niet tijdig of niet juist
worden uitgevoerd. De beheersmaatregelen hierop zijn afspraken en vastlegging hiervan in overeenkomsten en
het transitieplan.
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10 Vooruitblik

10.1 Vooruitblik 2021

Per 1 januari 2021 worden de opgebouwde aanspraken middels een collectieve waardeoverdracht overgedragen aan
PGB. Het eigen fonds is per 1 januari 2021 in liquidatie en het bestuur is benoemd tot college van vereffenaars.

In 2021 staat er nog een aantal dingen op de planning voor het college van vereffenaars, waaronder:
e Afronding CWO (definitieve afronding overdracht naar PGB en vaststelling definitieve koopsom);
e Hetjaarverslag 2020;
e Het liquidatieverslag 2021;
o Vereffening van het vermogen en ontbinding van de stichting na de melding van einde toezicht DNB.

Ondanks alle beheermaatregelen op de in het vorige hoofdstuk benoemde risico’s heeft de overdracht naar PGB en
daarmee het jaarwerk in de eerste helft van 2021 vertraging opgelopen. Om de kwaliteit van de data te waarborgen die
overgaan naar PGB is besloten om een uitvoerige en grondige controle uit te voeren op de juistheid van de over te dragen
aanspraken en ingegane pensioenen. Hiervoor is een derde partij ingeschakeld. Deze partij heeft de door Centric extra
uitgevoerde controles beoordeeld. Uiteindelijk heeft dit geleid tot een aantal correcties op aansprakenniveau van
(gewezen) deelnemers. Het belangrijkste punt dat uit deze controles voortkwam was dat er voor een bepaalde groep
deelnemers in 2020 een te hoge pensioenopbouw was gerealiseerd. Voor hen was het opbouwpercentage van 2019
blijven staan in plaats van het verlaagde opbouwpercentage van 2020. Deze controles betekenden dat de gebruikelijke
deadline van 30 juni voor het vaststellen van de jaarrekening niet kon worden gehaald. DNB heeft uitstel verleend voor het
indienen van de jaarstaten 2020.

De communicatie inspanningen van het fonds ten spijt, is in juli 2021 een brief van een advocaat ontvangen waarin de
verlaging ter discussie wordt gesteld op basis van het Europese eigendomsrecht. Het college van vereffenaars is echter
van mening dat het conform de geldende wet- en regelgeving heeft gehandeld, en heeft aangeboden nogmaals een
toelichting te geven op proces en reden van verlaging. De raad van toezicht alsmede het verantwoordingsorgaan zijn
intensief betrokken geweest bij de overgang en hebben ingestemd respectievelijk positief geadviseerd. Ook DNB heeft
geen verbod opgelegd ten aanzien van de collectieve waardeoverdracht. Het college van vereffenaars ziet eventuele
vervolgstappen met vertrouwen tegemoet.

Tot slot heeft de Hoge Raad begin 2021 uitspraak gedaan in een al heel lang lopende zaak van ons pensioenfonds tegen
Booking.com. Partijen verschillen al enige tijd van mening over de vraag of Booking.com zich verplicht moet aansluiten bij
de pensioenregeling van ons pensioenfonds. Booking.com vindt dat verplicht aansluiten niet nodig is. In eerste instantie
hebben de rechtbank en het Hof Booking.com hierin gelijk gegeven. Gezien het grote belang van deze rechtszaak voor het
pensioenfonds heeft het bestuur in augustus 2019 besloten om in cassatie te gaan en dit vraagstuk voor te leggen aan de
Hoge Raad. De zaak draait voornamelijk om het begrip ‘bemiddelen’: Bemiddelt Booking.com bij het tot stand komen van
overeenkomsten op het gebied van reizen in de ruimste zin van het woord? Hierin heeft de Hoge Raad nu gelijk gegeven
aan ons pensioenfonds. Tegelijk is daarmee nog niet vastgesteld of Booking.com onder de verplichtstelling valt. Hiervoor is
de zaak terugverwezen naar het gerechtshof. Het bestuur wil proberen in 2021 in overleg met Booking.com tot een
oplossing te komen voor het geschil.

In de, op de volgende pagina’s, opgenomen jaarrekening staan de financiéle gegevens over het boekjaar 2020 vermeld.
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Tot slot bedanken wij iedereen die in het verslagjaar heeft bijgedragen aan het goed functioneren van het pensioenfonds.

Gouda, 23 september 2021

W.J. Boot
Voorzitter
T. Stanoevska J.W. Eggen
Vereffenaar Vereffenaar

A.N. Jager
Vicevoorzitter

H. Nieuwenhuijse
Vereffenaar

J.G. Seffinga
Vereffenaar
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11 Jaarrekening

In dit hoofdstuk presenteert het bestuur van Reiswerk Pensioenen, statutair gevestigd te Gouda, de jaarrekening over
boekjaar 2020 eindigend op 31 december 2020. In het hoofdstuk "Overige gegevens" volgen de verklaringen van de
certificerend actuaris en van de onafhankelijke accountant van het pensioenfonds.

De in dit hoofdstuk vermelde bedragen zijn in duizenden euro's, tenzij anders is aangegeven.
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11.1 Balans per 31 december

(na voorgestelde bestemming saldo baten en lasten)

(x € 1.000) Toelichting 2020 2019
") EUR EUR
Activa
Aandelen 236.476 159.615
Vastrentende waarden 105.025 70.571
Derivaten 230.979 121.134
Overige beleggingen 80.303 172.382
Beleggingen voor risico fonds 11.4.1 652.783 523.702
Vorderingen en overlopende activa 11.4.2 3.602 3.294
Overige activa 11.4.3 2.473 3.331
658.858 530.327
Passiva
Stichtingskapitaal en reserves 11.4.4 87.135 -20.211
Technische voorziening voor risico fonds 11.4.5
Technische voorziening 568.979 549.853
568.979 549.853
Overige schulden en overlopende passiva 11.4.6 2724 685
658.858 530.327

*) De nummering verwijst naar de toelichting

Dekkingsgraad op basis van FTK (in %) % %

Actuele dekkingsgraad 115,3 96,3
Beleidsdekkingsgraad 94,2 96,3



Staat van baten en lasten

(x € 1.000)

Baten

Premiebijdragen
Beleggingsopbrengsten
Overige baten

Lasten
Pensioenuitkeringen
Pensioenuitvoeringskosten

Mutatie technische voorzieningen:

Pensioenopbouw
Korting van aanspraken en rechten
Rentetoevoeging
Onttrekking voor pensioenuitkeringen en

pensioenuitvoeringskosten

- Wijziging uit hoofde van overdracht van rechten
Wijziging rentetermijnstructuur
Wijziging overige actuariéle uitgangspunten
QOverige wijzigingen technische voorzieningen

Saldo overdrachten van rechten
Overige lasten

Saldo van baten en lasten

Toelichting

11.5.1
11.5.2
11.5.3

11.5.4
11.5.5

11.5.6

11.5.7
11.5.8

2020 2019
EUR EUR
32.896 34.972
103.424 109.070
170 12
136.490 144.054
1.967 1.554
3.630 2.891
32.197 31.848
-113.653 -
-1.888 -1.037
-1.281 -891
-1.676 564
122.104 108.116
-17.806 -37
1.129 -38
19.126 138.525
2.355 -559
2.046 299
29.124 142.710
107.366 1.344
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Bestemming van het saldo van baten en lasten

(x € 1.000) 2020 2019
EUR EUR
Gebonden reserve -5.067 15.509
Beleidsreserve 112.433 -14.165
Saldo van baten en lasten 107.366 1.344
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11.2 Kasstroomoverzicht

(x € 1.000)

Kasstroom uit pensioenactiviteiten
Ontvangen premiebijdragen voor risico fonds
Ontvangen waardeoverdrachten

Betaalde pensioenuitkeringen

Betaalde waardeoverdrachten voor risico fonds
Betaalde pensioenuitvoeringskosten

Overige baten en lasten

Totaal kasstroom uit pensioenactiviteiten

Kasstroom uit beleggingsactiviteiten
Ontvangen inzake verkopen beleggingen
Ontvangen directe beleggingsopbrengsten
Betaald inzake aankopen beleggingen

Overige ontvangsten en uitgaven inzake beleggingen

Betaalde kosten van vermogensbeheer

Totaal kasstroom uit beleggingsactiviteiten

Mutatie liquide middelen

Liquide middelen per 1 januari

Mutatie liquide middelen

Liquide middelen per 31 december

2020 2019
EUR EUR
31.944 35.432
1.496 559
-1.943 1552
-3.848 ]
-3.613 -2.809
801 357
24.837 31.987
1.803.265 1.270.493
1.394 951
-1.831.285 -1.303.099
1.409 634
-478 -430
-25.695 -31.451
-858 536
3.331 2.795
-858 536
2.473 3.331
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11.3 Algemene toelichting

Het doel van de Stichting Bedrijfstakpensioenfonds voor de Reisbranche, ingeschreven in het handelsregister onder
nummer 41227126 en statutair gevestigd op Antwerpseweg 8 te Gouda, hierna het fonds', was het verstrekken van
uitkeringen aan gepensioneerden en nabestaanden ter zake van ouderdom en overlijden; tevens verstrekte het fonds
uitkeringen aan arbeidsongeschikte deelnemers. Deze doelstelling is nader uitgewerkt in onder andere de statuten, het
pensioenreglement, de uitvoeringsovereenkomst en de Actuariéle en Bedrijfstechnische Nota. Het fonds gaf invulling aan
de uitvoering van de pensioenregeling van de in de branche verplicht aangesloten werkgevers.

Collectieve waardeoverdracht Stichting Bedrijfstakpensioenfonds voor de Reisbranche

Het bestuur heeft in 2020 het besluit genomen inzake de toekomst van de pensioenregeling voor medewerkers in de
reisbranche. Het bestuur heeft er voor gekozen de pensioenregeling per 1 januari 2021 onder te brengen bij PGB. Het
bestuur heeft het besluit genomen om tot liquidatie van het pensioenfonds over te gaan en de liggende verplichtingen over
te dragen naar Pensioenfonds PGB. DNB heeft op 16 december 2020 hier haar goedkeuring aan gegeven. De liquidatie
zal in 2021 worden afgewikkeld.

Overeenstemmingsverklaring

De jaarrekening is opgesteld in overeenstemming met de wettelijke bepalingen zoals deze zijn opgenomen in Titel 9, Boek
2 van het Burgerlijk Wetboek en met inachtneming van de Richtlijnen voor de Jaarverslaggeving in het bijzonder Richtlijn
610. De bedragen opgenomen in de jaarrekening zijn vermeld in duizenden euro's, tenzij anders is aangegeven.

Het bestuur heeft op 23 september 2021 de jaarrekening opgemaakt.

Vergelijking met voorgaand jaar
De gehanteerde grondslagen van waardering en van resultaatbepaling zijn ongewijzigd ten opzichte van het voorgaand
jaar

Schattingswijzigingen
De actuariéle grondslagen en/of methoden worden periodiek beoordeeld en mogelijk herzien ten behoeve van de
berekening van de actuele waarde van de pensioenverplichtingen.

Met ingang van boekjaar 2020 is de grondslag voor overlevingskansen gebaseerd op de Prognosetafel AG2020 zoals
gepubliceerd door het Actuarieel Genootschap (AG). De overige actuariéle grondslagen zoals correctiefactoren op de
sterftekansen, partnerfrequentie, het leeftijdsverschil tussen partners en de opslag voor wezenpensioen zijn gelijk aan die van
boekjaar 2019.

De wijziging naar de prognosetafel AG2020 heeft geleid tot een verlaging van de voorziening pensioenverplichting van €
16.695.

Deze wijzigingen zijn bepaald per 31 december 2020 en het resultaat is via de Staat van Baten en Lasten als "Wijzigingen
actuariéle uitgangspunten” in het verslagjaar 2020 verantwoord.

Continuiteit

De vereffenaars voorzien een ordentelijke afwikkeling van alle verplichtingen van de stichting en passen de bepaling van RJ
170 Discontinuiteit en ernstige onzekerheid over continuiteit toe bij het opmaken van de jaarrekening 2020. Hierin wordt
gesteld dat de jaarrekening opgesteld kan worden; uitgaande van de continuiteitsveronderstelling als de liquidatie zich
voltrekt bij volgens een bij oprichting dan wel bij dat besluit bepaald scenario waarin de rechtspersoon naar verwachting aan
al zijn verplichtingen zal voldoen. Het fonds kan aan al haar verplichtingen voldoen. De gehanteerde grondslagen voor
financiéle verslaggeving zijn derhalve niet aangepast ten opzichte van vorig jaar.
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11.3.1 Algemene grondslagen

Opname van een actief of een verplichting

Een actief wordt in de balans opgenomen wanneer het waarschijnlijk is dat de toekomstige economische voordelen naar
het fonds zullen toevloeien en de waarde daarvan betrouwbaar kan worden vastgesteld. Een verplichting wordt in de
balans opgenomen wanneer het waarschijnlijk is dat de afwikkeling daarvan gepaard zal gaan met een uitstroom van
middelen en de omvang van het bedrag daarvan betrouwbaar kan worden vastgesteld.

Indien een transactie ertoe leidt dat nagenoeg alle of alle toekomstige economische voordelen en alle of nagenoeg alle
risico’s met betrekking tot een actief of een verplichting aan een derde zijn overgedragen, wordt het actief of de verplichting
niet langer in de balans opgenomen. Verder worden activa en verplichtingen niet meer in de balans opgenomen vanaf het
tijdstip waarop niet meer wordt voldaan aan de voorwaarden van waarschijnlijkheid van de toekomstige economische
voordelen en betrouwbaarheid van de bepaling van de waarde. Dit betekent dat transacties worden verwerkt op
handelsdatum en niet op afwikkelingsdatum. Als gevolg hiervan kan sprake zijn van een post "nog af te wikkelen
transacties". Deze post kan zowel een actief als een passief zijn.

Verantwoording van baten en lasten

Baten worden in de staat van baten en lasten opgenomen wanneer een vermeerdering van het economisch potentieel,
samenhangend met een vermeerdering van een actief of een vermindering van een verplichting, heeft plaatsgevonden,
waarvan de omvang betrouwbaar kan worden vastgesteld. Lasten worden verwerkt wanneer een vermindering van het
economisch potentieel, samenhangend met een vermindering van een actief of een vermeerdering van een verplichting,
heeft plaatsgevonden, waarvan de omvang betrouwbaar kan worden vastgesteld.

Saldering van een actief en een verplichting

Een financieel actief en een financiéle verplichting worden gesaldeerd als nettobedrag in de balans opgenomen indien
sprake is van een wettelijke of contractuele bevoegdheid om het actief en de verplichting gesaldeerd en gelijktijdig af te
wikkelen en bovendien de intentie bestaat om de posten op deze wijze af te wikkelen. De met de gesaldeerd opgenomen
financiéle activa en financiéle verplichtingen samenhangende rentebaten en rentelasten worden eveneens gesaldeerd
opgenomen.

Schattingen en veronderstellingen

De opstelling van de jaarrekening in overeenstemming met Titel 9, Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek vereist dat het
bestuur oordelen vormt en schattingen en veronderstellingen maakt die van invloed zijn op de toepassing van grondslagen
en de gerapporteerde waarde van activa en verplichtingen, en van baten en lasten. De schattingen en hiermee verbonden
veronderstellingen zijn gebaseerd op ervaringen uit het verleden en verschillende andere factoren die gegeven de
omstandigheden als redelijk worden beschouwd. De uitkomsten hiervan vormen de basis voor het oordeel over de
boekwaarde van activa en verplichtingen die niet op eenvoudige wijze uit andere bronnen blijkt. De daadwerkelijke
uitkomsten kunnen afwijken van deze schattingen.

De schattingen en onderliggende veronderstellingen worden voortdurend beoordeeld. Herzieningen van schattingen
worden opgenomen in de periode waarin de schatting wordt herzien, indien de herziening alleen voor die periode gevolgen
heeft, of in de periode van herziening en toekomstige perioden, indien de herziening gevolgen heeft voor zowel de
verslagperiode als toekomstige perioden.

Verwerking van waardeveranderingen van beleggingen

Er wordt onderscheid gemaakt tussen gerealiseerde en ongerealiseerde waardeveranderingen van beleggingen. Alle
waardeveranderingen van beleggingen, inclusief transactiekosten, provisies, valutakoersverschillen e.d., worden als
beleggingsopbrengsten in de staat van baten en lasten opgenomen.
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Vreemde valuta

Activa en verplichtingen in vreemde valuta worden omgerekend naar euro's tegen de koers per balansdatum. Deze
waardering is onderdeel van de waardering tegen reéle waarde. Baten en lasten voortvioeiende uit transacties in vreemde
valuta's worden omgerekend tegen de koers per transactiedatum. Alle valutakoersverschillen zijn verwerkt in de staat van
baten en lasten.

In onderstaande tabel worden de valutakoersen getoond voor de zes valuta's, waarin het fonds het grootste netto belang
had aan het einde van het jaar.

31 december 2020 31 december 2019

EUR
US Dollar 1,22 1,12
Britse Pond 0,90 0,85
Zwitserse Frank 1,08 1,09
Canadese Dollar 1,56 1,46
Hong Kong Dollar 9,49 8,75
Japanse Yen 126,33 121,99

11.3.2 Specifieke grondslagen
GRONDSLAGEN VOOR DE WAARDERING VAN ACTIVA EN PASSIVA

Beleggingen voor risico fonds

Algemeen

De beleggingen worden gewaardeerd tegen reéle waarde, slechts indien de reéle waarde van beleggingen niet
betrouwbaar kan worden vastgesteld, vindt waardering plaats op basis van geamortiseerde kostprijs. Overlopende activa
en passiva alsmede liquiditeiten vermogensbeheer worden gewaardeerd tegen nominale waarde. Het verschil tussen reéle
waarde en nominale waarde is bij deze activa en passiva in het algemeen gering. Participaties in beleggingspools en -
instellingen die gespecialiseerd zijn in een bepaald soort beleggingen worden gerubriceerd en gewaardeerd volgens de
grondslagen voor die onderliggende beleggingen (look-through benadering). Bij gemengde beleggingsfondsen wordt
aangesloten bij de hoofdcategorie, bepaald op basis van reéle waarde.

Vorderingen en schulden uit beleggingen welke samenhangen met een specifieke beleggingscategorie worden onder
beleggingsdebiteuren dan wel -crediteuren opgenomen in de betreffende beleggingscategorie.

Financiéle instrumenten worden gebruikt ter afdekking van beleggingsrisico's en het realiseren van het vastgelegde
beleggingsbeleid. De derivatenposities zijn opgenomen als een afzonderlijke beleggingscategorie. Derivaten die deel
uitmaken van een beleggingsfonds zijn opgenomen in de beleggingscategorie waarin dit beleggingsfonds is gerubriceerd.

Reéle waarde

De beleggingen van het fonds worden gewaardeerd tegen de reéle waarde per balansdatum. Voor de meerderheid van de
financiéle instrumenten van het fonds kan gebruik worden gemaakt van genoteerde marktprijzen. Derivaten worden
gewaardeerd door gebruik te maken van netto contante waardeberekeningen. Bepaalde instrumenten, zoals participaties
in beleggingsfondsen worden gewaardeerd door gebruik te maken van de intrinsieke waarde. Het is gebruikelijk en
mogelijk om de reéle waarde binnen een aanvaardbare bandbreedte van schattingen vast te stellen. Slechts indien de
reéle waarde van een beleggingen niet betrouwbaar kan worden vastgesteld, vindt waardering plaats op basis van
geamortiseerde kostprijs.

Voor financiéle instrumenten zoals beleggingsvorderingen en -schulden geldt dat de boekwaarde de reéle waarde
benadert als gevolg van het korte termijn karakter van de vorderingen en schulden. De boekwaarde van alle activa en de
financiéle verplichtingen op balansdatum benadert de reéle waarde.
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Aandelen

Aandelen, waaronder tevens converteerbare obligaties zijn begrepen, worden gewaardeerd tegen reéle waarde. VVoor
beursgenoteerde aandelen is dit de beurswaarde. Voor niet-beursgenoteerde participaties in aandelenfondsen is dit de
intrinsieke waarde, die de reéle waarde van de onderliggende beleggingen representeert.

Vastrentende waarden

Vastrentende waarden worden gewaardeerd tegen reéle waarde inclusief opgelopen rente. Voor beursgenoteerde
vastrentende waarden is dit de beurswaarde per balansdatum. Voor niet-beursgenoteerde participaties in vastrentende
waardenfondsen is dit de intrinsieke waarde, die de reéle waarde van de onderliggende beleggingen representeert.

Derivaten

Derivaten worden gewaardeerd tegen reéle waarde, te weten de relevante marktnotering of, als die er niet is, de waarde
die wordt bepaald met behulp van marktconforme en toetsbare waarderingsmodellen. Derivaatcontracten met een
negatieve waarde worden in de balans onder de overige schulden en overlopende passiva verantwoord.

Overige beleggingen
Overige beleggingen worden gewaardeerd tegen reéle waarde. De waardering hiervan geschiedt tegen de intrinsieke
waarde, die de reéle waarde van de onderliggende beleggingen representeert.

Vorderingen en overlopende activa

Vorderingen en overlopende activa worden bij de eerste verwerking gewaardeerd op reéle waarde. Na de eerste
verwerking worden vorderingen gewaardeerd op geamortiseerde kostprijs (gelijk aan de nominale waarde indien geen
sprake is van transactiekosten) onder aftrek van eventuele bijzondere waardeverminderingen, indien sprake is van
oninbaarheid.

Overige activa

Hieronder worden de liquide middelen opgenomen voor zover dit banktegoeden betreft welke onmiddellijk opeisbaar zijn.
Liquide middelen worden gewaardeerd tegen nominale waarde. Zij worden onderscheiden van tegoeden in verband met
beleggingstransacties. Liquide middelen uit hoofde van beleggingstransacties worden gepresenteerd onder de
beleggingen.

Stichtingskapitaal en reserves
Algemeen

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 fonds en risico deelnemers en
overige technische voorzieningen, volgens de van toepassing zijnde waarderingsgrondslagen in de balans zijn
opgenomen. In de toelichting wordt opgenomen het krachtens de Pensioenwet minimaal vereiste eigen vermogen volgens
de in het Besluit financieel toetsingskader voorgeschreven berekeningsmethodiek en het surplusvermogen.

Beleidsreserve
De beleidsreserve is een sluitpost, waaraan uit het resultaat wordt toegevoegd of onttrokken nadat de gebonden reserve

op het juiste niveau is gebracht.

Gebonden reserve
De gebonden reserve wordt vastgesteld op de hoogte van het vereist eigen vermogen.
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Technische voorziening

Voorziening pensioenverplichtingen voor risico fonds

De voorziening pensioenverplichtingen voor risico fonds wordt gewaardeerd op reéle waarde. De reéle waarde wordt
bepaald op basis van de contante waarde van de beste inschatting van toekomstige kasstromen die samenhangen met de
op balansdatum onvoorwaardelijke pensioenverplichtingen. Onvoorwaardelijke pensioenverplichtingen zijn de opgebouwde
nominale aanspraken en de onvoorwaardelijke (toeslag)toezeggingen.

De contante waarde wordt bepaald met gebruikmaking van de door DNB gepubliceerde rentetermijnstructuur. Dit betreft de
rentetermijnstructuur op basis van de geldende marktrente met toepassing van de Ultimate Forward Rate. Het hanteren
van de UFR houdt in dat voor ver in de toekomst liggende verplichtingen (20 jaar en langer) een aangepaste rentecurve
wordt gehanteerd. Voor verplichtingen korter dan 20 jaar geldt de rentetermijnstructuur op basis van de geldende
marktrente.

Bij de berekening van de voorziening pensioenverplichtingen voor risico fonds is uitgegaan van de op de balansdatum
geldende actuariéle en bedrijffstechnische nota (Abtn) en van de over de verstreken deelnemersjaren verworven
aanspraken. Jaarlijks werd door het bestuur besloten of op de opgebouwde pensioenaanspraken toeslagverlening kon
worden toegepast. Alle per balansdatum bestaande toeslagbesluiten (ook voor toeslagbesluiten na balansdatum voor
zover sprake is van ex ante condities) zijn in de berekening begrepen. Er wordt geen rekening gehouden met toekomstige
salarisontwikkelingen. Bij de berekening van de voorziening wordt rekening gehouden met premievrije pensioenopbouw in
verband met arbeidsongeschiktheid op basis van de contante waarde van de toekomstige opbouw waarvoor vrijstelling is
verleend wegens arbeidsongeschiktheid. Bij de bepaling van de actuariéle uitgangspunten wordt uitgegaan van voor de
toezichthouder acceptabele grondslagen, waarbij rekening wordt gehouden met de voorzienbare trend in
overlevingskansen. De berekeningen zijn uitgevoerd op basis van de volgende actuariéle grondslagen en
veronderstellingen per 31 december 2020:

Overlevingstafels en ervaringssterfteBij het waarderen van de technische voorzieningen ultimo boekjaar is uitgegaan van
de sterftekansen uit de Prognosetafel AG2020, zoals gepubliceerd door het Actuarieel Genootschap, met als startkolom
2021.

Deze sterftekansen zijn gecorrigeerd voor het verschil tussen de gehele Nederlandse bevolking en de
deelnemerspopulatie van het pensioenfonds door gebruik te maken van fondsspecifieke correctiefactoren
(ervaringssterftemodel 2018 van Sprenkels & Verschuren).

Partnerfrequentie

Voor de berekening van de voorziening pensioenverplichtingen voor het nog niet ingegane partnerpensioen van nog niet-
gepensioneerde deelnemers wordt een partnerfrequentie (inclusief samenwonenden) gehanteerd, op basis van cijfers van
het Centraal Bureau voor de Statistiek (CBS) uit 2018. Op de pensioeningangsdatum (68 jaar) wordt een partnerfrequentie
van 100% gehanteerd. Na de pensionering neemt de partnerfrequentie af met de sterfte van de partner

Leeftijdsverschil man-vrouw
Voor partnerpensioen is aangenomen dat de partner 3 jaar jonger is dan de verzekerde man en 2 jaar ouder dan de
verzekerde vrouw.

Voorziening voor wezenpensioen

De lasten van nog niet ingegaan wezenpensioen zijn gedurende en ultimo het boekjaar gesteld op 1,1% van de lasten van
het nog niet ingegaan partnerpensioen. Bij de vaststelling van de lasten van ingegaan wezenpensioen wordt verondersteld
dat het pensioen moet worden uitgekeerd tot de 18-jarige leeftijd, waarbij geen rekening wordt gehouden met
sterftekansen.
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Voorziening voor toekomstige excassokosten
Kostenopslag ter grootte van 2,4% (2019: 2,4%) van de technische voorziening in verband met toekomstige administratie-
en excassokosten.

Voorziening voor toekomstige pensioenopbouw arbeidsongeschikten
Bij de bepaling van de pensioenopbouw voor arbeidsongeschikte deelnemers is uitgegaan van een revalidatiekans van
0%.

IBNR (Incurred But Not Reported)
Een voorziening voor het risico van premievrijstelling van zieke deelnemers die in de WIA terecht kunnen komen, wordt
berekend door de invaliditeitsopslag uit de premie van de afgelopen twee jaar te nemen.

Onvindbaren
Niet opgevraagd pensioen: Voor pensioen dat nog niet is ingegaan omdat de deelnemer onvindbaar is of niet reageert
wordt de reservering 5 jaar volledig in stand gehouden en vervolgens in 10 jaar lineair afgeschreven tot nihil.

Overige schulden en overlopende passiva

Overige schulden en overlopende passiva worden bij de eerste verwerking gewaardeerd op reéle waarde. Na de eerste
verwerking worden schulden gewaardeerd op geamortiseerde kostprijs (gelijk aan de nominale waarde indien geen sprake
is van transactiekosten). In de overige schulden is opgenomen de te betalen liquidatiekosten en wordt nader toegelicht in
hoofdstuk 11.4.6.

Dekkingsgraad

De (nominale) dekkingsgraad van het pensioenfonds wordt berekend door op balansdatum het balanstotaal minus de
kortlopende schulden te delen op de technische voorzieningen zoals opgenomen in de balans. Onder het FTK is de
beleidsdekkingsgraad leidend voor alle beleidsmaatregelen. De beleidsdekkingsgraad is het gemiddelde van de
dekkingsgraad van de afgelopen 12 maanden.

GRONDSLAGEN VOOR DE RESULTAATBEPALING

Algemeen

Baten en lasten worden toegerekend aan het boekjaar waarop deze betrekking hebben. De in de staat van baten en lasten
opgenomen posten zijn in belangrijke mate gerelateerd aan de in de balans gehanteerde waarderingsgrondslagen voor
beleggingen en de voorzieningen pensioenverplichtingen. Zowel gerealiseerde als ongerealiseerde resultaten worden
rechtstreeks verantwoord in het resultaat.

Premiebijdragen voor risico fonds (van werkgevers en werknemers)

Onder premiebijdragen van werkgevers en werknemers wordt verstaan de aan derden in rekening gebrachte c.q. te
brengen bedragen voor de in het verslagjaar verzekerde pensioenen onder aftrek van verlagingen. Premies zijn
toegerekend aan de periode waarop ze betrekking hebben. De totale premiebijdrage van werkgevers en werknemers
bedraagt 25,3% (2019: 25,3%) van de pensioengrondslag. De premiebaten in het boekjaar zijn gebaseerd op de definitieve
loonsomopgaven van de werkgevers, voor een beperkt aantal werkgevers wordt de premie gebaseerd op de voorlopige
loonsomopgaven.

Beleggingsresultaten
Directe en indirecte beleggingsresultaten zijn toegerekend aan de periode waarop ze betrekking hebben.
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Indirecte beleggingsopbrengsten

Onder de indirecte beleggingsresultaten worden verstaan de gerealiseerde en ongerealiseerde waardeveranderingen en
valutaresultaten. In de jaarrekening wordt geen onderscheid gemaakt tussen gerealiseerde en ongerealiseerde
waardeveranderingen van beleggingen. Alle waardeveranderingen van beleggingen, inclusief valutakoersverschillen,
worden als indirecte beleggingsresultaten in de staat van baten en lasten opgenomen. Aankoopkosten zijn verwerkt in de
reéle waarde van de beleggingen. Verkoopkosten worden verantwoord als onderdeel van de gerealiseerde
waardeveranderingen.

Directe beleggingsopbrengsten
Onder de directe beleggingsopbrengsten worden verstaan rentebaten en -lasten, dividenden, huuropbrengsten en
soortgelijke opbrengsten.

Dividend wordt verantwoord op het moment van betaalbaarstelling.

Kosten van vermogensbeheer
Onder kosten van vermogensbeheer worden de externe en de daaraan toegerekende interne kosten verstaan.

Verrekening van kosten
Met de directe en indirecte beleggingsopbrengsten zijn verrekend de aan de opbrengsten gerelateerde transactiekosten,
provisies, valutaverschillen, e.d.

Pensioenuitkeringen
De pensioenuitkeringen betreffen de aan deelnemers uitgekeerde bedragen inclusief afkopen. De pensioenuitkeringen zijn
berekend op actuariéle grondslagen en toegerekend aan het verslagjaar waarop zij betrekking hebben.

Pensioenuitvoeringskosten
De pensioenuitvoeringskosten zijn toegerekend aan de periode waarop ze betrekking hebben.

Mutatie technische voorzieningen voor risico fonds

Pensioenopbouw
De pensioenopbouw is de contante waarde van de pensioenaanspraken die toegekend zijn in het boekjaar.

Rentetoevoeging

De pensioenverplichtingen worden contant gemaakt tegen de nominale marktrente op basis van de door DNB
gepubliceerde rentetermijnstructuur. De interesttoevoeging wordt tegen de rekenrente primo boekjaar berekend over de
beginstand en de mutaties gedurende het jaar.

Onttrekkingen voor pensioenuitkeringen en pensioenuitvoeringskosten

Jaarlijks wordt 2,4% van de pensioenopbouw en de inkomende waardeoverdrachten toegevoegd aan de technische
voorziening ten behoeve van de pensioenuitvoeringskosten. Daarnaast valt 2,4% van de uitkeringen, afkopen en uitgaande
waardeoverdrachten vrij uit de technische voorziening ten behoeve van pensioenuitvoeringskosten (excassokosten).

Wijziging uit hoofde van overdracht van rechten

Hieronder zijn opgenomen de aan het verslagjaar toe te rekenen overdrachtswaarde van de overgenomen respectievelijk
overgedragen pensioenaanspraken met betrekking tot de actuariéle waarde.
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Wijziging rentetermijnstructuur

Jaarlijks wordt per 31 december de actuele waarde van de technische voorzieningen herrekend door toepassing van de
actuele rentetermijnstructuur. Het effect van de verandering van de rentetermijnstructuur wordt verantwoord onder het
hoofd wijziging rentetermijnstructuur.

Wijziging actuariéle uitgangspunten

Mutatie technische voorzieningen uit hoofde van wijziging actuariéle uitgangspunten heeft betrekking op de aanpassing
van bijvoorbeeld de sterftetafels. Voor de verder toelichting wordt verwezen naar de toelichting in de grondslagen inzake
schattingswijzigingen.

Onttrekking voor pensioenuitkeringen en pensioenuitvoeringskosten

De inkoop van aanspraken vindt plaats op basis van de grondslagen voor de kostendekkende premie gebaseerd op de
rentetermijnstructuur van 1 januari van het inkoopjaar, exclusief een solvabiliteitsopslag van € 5.665 (2019: € 6.288) en
inclusief een opslag voor toekomstige uitvoeringskosten van € 3.583 (2019: € 2.853).

Saldo overdrachten van rechten voor risico fonds

De post saldo overdrachten van rechten bevat het saldo van bedragen uit hoofde van overgenomen dan wel overgedragen

pensioenverplichtingen.

Overige baten en lasten
De overige baten en lasten worden opgenomen voor de aan het verslagjaar toe te rekenen bedragen.

Implicaties van COVID-19
Hoewel de onzekerheden in verband met de COVID-19-uitbraak groot zijn en het momenteel niet mogelijk is om

toekomstige effecten te schatten, zijn wij van mening dat er op basis van de huidige inzichten geen materi€le onzekerheid

bestaat met betrekking tot continuiteit en daarom de veronderstelling van continuiteit gebruikt bij het opstellen van de
jaarrekening nog steeds passend is.

11.3.3 Grondslagen kasstroomoverzicht

Het kasstroomoverzicht is conform de directe methode opgesteld. Alle ontvangsten en uitgaven worden hierbij als zodanig

gepresenteerd. Er wordt onderscheid gemaakt tussen kasstromen uit pensioenuitvoeringsactiviteiten en
beleggingsactiviteiten.
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11.4 Toelichting op de Balans

11.41 Beleggingen voor risico fonds

Verloopoverzicht van belegde waarden per beleggingscategorie

Ultimo 2020
(x € 1.000) Aandelen Vastrentende Derivaten Overige Totaal
waarden beleggingen
Stand per
1 januari 2020 159.615 70.571 121.057 172.382 523.625
Aankopen 54.500 32.807 1.687.928 56.050 1.831.285
Verkopen -4.000 - -1.652.065 -147.200  -1.803.265
Overige mutaties -32 522 -1.513 -386 -1.409
Waardemutaties 26.393 1.125 75.533 -543 102.508
Stand per
31 december 2020 236.476 105.025 230.940 80.303 652.744
Bij: Derivaten met een negatieve waarde 39
652.783
Ultimo 2019
(x€ 1.000) Aandelen Vastrentende Derivaten Overige Totaal
waarden beleggingen
Stand per
1 januari 2019 106.163 69.128 128.735 79.078 383.104
Aankopen 106.536 16.643 977.190 202.730 1.303.099
Verkopen -86.881 -17.633 -1.056.764 -109.215  -1.270.493
Overige mutaties -38 -250 -739 393 -634
Waardemutaties 33.835 2.683 72.635 -604 108.549
Stand per
31 december 2019 159.615 70.571 121.057 172.382 523.625
Bij: Derivaten met een negatieve waarde 77
5§23.702

De ogenschijnlijk hoge bedragen aan ontvangsten en betalingen vanuit verkopen en aankopen van beleggingen hebben

grotendeels betrekking op de onderliggende waarde van de valuta-afdekking, die potentieel iedere maand wordt
doorgerold. Elke valutatermijntransactie wordt boekhoudkundig gezien als twee tegengestelde koop- en verkooptransacties
met dezelfde onderliggende waarde, waarvan de ene luidt in euro en de andere in de vreemde valuta. De twee transacties

vallen initieel volledig tegen elkaar weg. Boekhoudkundig worden ze echter beide tegen de volledige onderliggende
waarde opgenomen. De werkelijke ontvangsten en betalingen op de einddatum van een valutatermijncontract zijn slechts
een klein gedeelte van de onderliggende waarde, afhankelijk van de koersmutatie van de vreemde valuta gedurende de

contractperiode.

Derivaten met een negatieve waarde zijn verantwoord onder de overige schulden en overlopende passiva.
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Onderpand met betrekking tot derivaten

Het fonds belegt in derivaten. Afhankelijk van de waarde van de derivaten ontvangt of verstrekt het fonds onderpand. Bij
een positieve waarde van de derivaten ontvangt het fonds onderpand, bij een negatieve waarde verstrekt het fonds
onderpand. Dit onderpand in de vorm van geschikte Europese staatsleningen wordt geleverd als afdekking van
kredietrisico op de tegenpartij.

Binnen de beleggingsfondsen wordt gebruik gemaakt van derivaten. Buiten de beleggingsfondsen is er sprake van
collateral management. Ultimo 2020 bedraagt het ontvangen collateral € 2.460 (2019: collateral € 0).

Reéle waarde

De waardering van de beleggingen vindt plaats tegen reéle waarde. Afgezien van de beleggingsvorderingen en -schulden
zijn de beleggingen van het fonds gewaardeerd tegen reéle waarde per balansdatum. Het is over het algemeen mogelijk
en gebruikelijk om de reéle waarde binnen een aanvaardbare bandbreedte van schattingen vast te stellen. De boekwaarde
van alle activa en de financiéle verplichtingen op balansdatum benadert de reéle waarde. Voor de beleggingen van het
fonds kan gebruik worden gemaakt van marktnoteringen. Echter, bepaalde beleggingen zijn gewaardeerd door middel van
gebruikmaking van verschillende waarderingsmodellen, inclusief verwijzing naar de huidige reéle waarde van vergelijkbare
instrumenten. - Beleggingen met genoteerde marktprijzen worden verhandeld aan een effectenbeurs of betreffen liquide
middelen. Hieronder vallen aandelen, obligaties, onderpanden. - De netto contante waarde (NCW) methode wordt bepaald
door de te ontvangen kasstromen contant te maken op basis van de geldende marktrente. In de waardering is rekening
gehouden met het oninbaarheidsrisico. - Intrinsieke waarde: de marktwaarde is ontleend aan de meest recente
rapportages van de fundmanagers en de fund-to-fund managers. - Andere methode: marktwaardebepaling niet gebaseerd
op marktdata, maar gebaseerd op aannames en schattingen die de prijs significant beinvioeden.

Gehanteerde waarderingsystematiek op basis van Richtlijn 290

(x € 1.000) Onafhankelijke NCW- Andere Totaal
taxaties berekeningen methode(n)
EUR EUR EUR EUR
Stand per 31 december 2020
Aandelen - 236.367 109 236.476
Vastrentende waarden 70.505 33.736 784 105.025
Derivaten 233.152 - -2.212 230.940
Overige be|eggingen - 80.282 21 80.303
303.657 350.385 -1.298 652.744
Onafhankelijke NCW- Totaal
taxaties berekeningen
Stand per 31 december 2019
Aandelen - 159.474 141 159.615
Vastrentende waarden 45.822 24 .488 261 70.571
Derivaten 121.757 - -700 121.057
Overige beleggingen - 171.975 407 172.382
167.579 355.937 109 523.625




Schatting van reéle waarde
Aandelen

Van de belegde waarde in aandelen staat de waarde van aandelenfondsen opgenomen als vastgesteld op basis van
'intrinsieke waardemethode'.

Vastrentende waarden
De berekeningsgrondslag staat vermeld in de algemene toelichting op de grondslagen.

Derivaten

Bij de schatting van de reéle waarde van derivaten wordt uitgegaan van verwachte toekomstige kasstromen.

Overige beleggingen

De overige beleggingen betreffen beleggingen in het geldmarktfonds. Voor de waardering van deze beleggingen wordt
uitgegaan van de waardebepaling welke is opgesteld ten behoeve van deze externe fondsbeheerders. De waardering vindt
plaats op basis van reéle waarde. De wijze waarop de reéle waarde wordt bepaald is afhankelijk van de externe
fondsbeheerder en van de aard van de belegging. De volgende variabelen spelen hierbij een rol: de aanschafwaarde voor
wat betreft recente investeringen, toekomstige kasstromen, waarde van de activa, waardering van vergelijkbare objecten.
De belegging in het geldmarktfonds is vastgesteld op basis van ‘intrinsieke waarde’.

Aandelen
De aandelen kunnen als volgt worden gespecificeerd:

(x € 1.000) 2020 2019
EUR EUR
Aandelenbeleggingsfondsen 236.367 159.474
Beleggingsdebiteuren aandelen 109 141
Stand per 31 december 236.476 159.615
Vastrentende waarden

De vastrentende waarden kunnen als volgt worden gespecificeerd:

(x € 1.000) 2020 2019
EUR EUR

Direct niet-beursgenoteerd

Hypothekenpools 70.505 45.822
Obligatiebeleggingsfondsen 33.736 24 488
Beleggingsdebiteuren 784 261
Stand per 31 december 105.025 70.571
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Derivaten
De derivaten kunnen als volgt worden gespecificeerd:

(x € 1.000)

Rentederivaten

Rente derivaten positieve waarde
Valuta derivaten negatieve waarde
Valuta derivaten positieve waarde
Beleggingsdebiteuren derivaten
Beleggingscrediteuren derivaten
Stand per 31 december

2020
EUR

233.155

-39

36

455

-2.667
230.940

2019
EUR

120.674
=77
1.160
-700
121.057

Voor de uitvoering van het beleggingsbeleid wordt gebruikgemaakt van financiéle derivaten. Als hoofdregel geldt dat
derivaten uitsluitend worden gebruikt voor zover dit passend is binnen het algemene beleggingsbeleid. De
portefeuillestructuur en het risicoprofiel, berekend inclusief de economische effecten van derivaten, dienen zich binnen de

door het bestuur vastgestelde grenzen (limieten) te bevinden.

Het fonds gebruikte derivaten voornamelijk om het valutarisico en het renterisico af te dekken. Eén van de belangrijkste
risico's bij derivaten is het kredietrisico. Dit is het risico dat tegenpartijen niet aan hun betalingsverplichtingen kunnen

voldoen. Dit risico wordt beperkt door alleen transacties aan te gaan met te goeder naam en faam bekend staande partijen.

Bovendien geldt dat zoveel mogelijk wordt gewerkt met onderpand.

Gebruik werd gemaakt van onder meer de volgende instrumenten:

e Valutatermijncontracten: dit zijn met individuele banken afgesloten contracten waarbij de verplichting wordt aangegaan

tot het verkopen van een valuta en de aankoop van een andere valuta, tegen een vooraf vastgestelde prijs en op een
vooraf vastgestelde datum. Door middel van valutatermijncontracten worden valutarisico's afgedekt.

¢ Renteswaps: dit betreft met individuele banken afgesloten contracten waarbij de verplichting wordt aangegaan tot het

uitwisselen van rentebetalingen over een nominale hoofdsom. Door middel van swaps wordt de rentegevoeligheid van

de portefeuille beinvioed.

Onderstaande tabel geeft inzicht in de derivatenposities per 31 december 2020:

Type contract Contractomvang Actuele waarde activa Actuele waarde passiva
EUR EUR EUR

Interest rate swaps 402.066 233.155 -
Forward 24113 36 39
426.179 233.191 39

Onderstaande tabel geeft inzicht in de derivatenposities per 31 december 2019:

Type contract Contractomvang Actuele waarde activa Actuele waarde passiva
EUR EUR EUR

Interest rate swaps 429.067 120.673 -
Forward 84.102 1.160 77
513.169 121.833 77
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Overige beleggingen
De overige beleggingen kunnen als volgt worden gespecificeerd:

(x € 1.000) 2020 2019
EUR EUR
Overige beleggingen 21 407
Beleggingsfondsen (geldmarktfonds) 80.282 171.975
Stand per 31 december 80.303 172.382
11.4.2 Vorderingen en overlopende activa
Specificatie vorderingen en overlopende activa
(x € 1.000) 2020 2019
EUR EUR
Vordering op werkgevers 3.602 3.294
Stand per 31 december 3.602 3.294

Bij de waardering van vorderingen wordt rekening gehouden met het risico van oninbaarheid door hiervoor een voorziening
in aftrek te brengen op het saldo van de uitstaande vorderingen. Voor gelijksoortige posten met gelijksoortige risico's wordt
gezamenlijk een schatting gemaakt van verliezen en risico's op balansdatum. Deze systematiek om de voorziening vast te

stellen wordt gerekend tot de statische methode.

Alle vorderingen hebben een resterende looptijd van korter dan één jaar.

Nadere specificatie ‘Vorderingen op werkgevers’

(x € 1.000) 2020 2019

EUR EUR
Werkgevers 4376 4.258
Voorziening dubieuze debiteuren -774 -964
Stand per 31 december 3.602 3.294

In 2020 is een bedrag van € 190 vrijgevallen van de voorziening (2019 gedoteerd € 211). De vrijval betreft betalingen van
het UWV waardoor premiefacturen die voorzien waren alsnog zijn voldaan. Er werd een bedrag van € 24 aan premies over

voorgaande jaren als oninbaar afgeschreven (2019: € 78).

11.4.3 Overige activa

(x € 1.000) 2020 2019

EUR EUR
Liquide middelen 2473 3.331
Stand per 31 december 2473 3.331
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Onder de liquide middelen worden opgenomen die kasmiddelen en tegoeden op bankrekeningen die onmiddellijk dan wel

op korte termijn opeisbaar zijn. Bankrekeningen die beheerd worden door de vermogensbeheerder zijn onder de overige

beleggingen opgenomen.

Er zijn geen kredietfaciliteiten.

11.4.4 Stichtingskapitaal en reserves

Mutatieoverzicht eigen vermogen 2020

Gebonden Beleids-
(x € 1.000) reserve reserve Totaal
Stand per 31 december 2020 94.722 -114.933 -20.211
Uit bestemming saldo van baten en lasten -5.067 112.433 107.366
Stand per
31 december 2020 89.655 -2.500 87.155
Mutatieoverzicht eigen vermogen 2019

Gebonden Beleids- T |
(x € 1.000) reserve reserve otaa
Stand per 31 december 2019 79.213 -100.768 -21.555
Uit bestemming saldo van baten en lasten 15.509 -14.165 1.344
Stand per
31 december 2019 94.722 -114.933 -20.211
Solvabiliteit
(x€ 1.000) 31 december 2020 31 december 2019

Aanwezig vermogen
Af: technische voorzieningen op FTK-waardering

Eigen vermogen
Af: vereist eigen vermogen

Vrij vermogen

Minimaal vereist eigen vermogen

Actuele dekkingsgraad
Beleidsdekkingsgraad

EUR % EUR %
656.134 1153 529.642 96,3
568.979 100,0 549.853 100,0
87.155 15,3 20211 3,7
89.655 15,8 94.722 17,2
-2.500 05 -114.933 20,9
26.175 46 25.843 4,7
1153 96,3

94,2 96,3

Voor het bepalen van het vereist eigen vermogen (de solvabiliteitstoets) maakte het fonds gebruik van het standaardmodel
van DNB, met daaraan toegevoegd een component voor actief beheer. Het bestuur achtte het gebruik van het

standaardmodel passend voor de risico’s van het fonds. De uitkomsten van de solvabiliteitstoets zijn opgenomen onder

Risicobeheer.

De dekkingsgraad is als volgt berekend: (Totale activa -/- schulden) / Technische voorzieningen * 100%.

De beleidsdekkingsgraad is het gemiddelde van de dekkingsgraad van de afgelopen 12 maanden. Als de
beleidsdekkingsgraad lager is dan de vereiste dekkingsgraad bevindt het fonds zich in een situatie van tekort.
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De solvabiliteit van het pensioenfonds was niet toereikend volgens de door DNB voorgeschreven methodiek. Er is een
tekort ten opzichte van de minimale vereiste dekkingsgraad.

Het verloop van de actuele dekkingsgraad kan als volgt worden gespecificeerd:

(x € 1.000) Werkelijk Werkelijk
2020 2019

% %
Dekkingsgraad per 1 januari 96,3% 94,8%
Premie -0,2% 0,3%
Toeslagverlening 251% 0,0%
Verandering van de rentetermijnstructuur -17,5% -19.7%
Rendement op beleggingen 19,2% 26,8%
Overige oorzaken en kruiseffecten -7,6% -5,9%
Dekkingsgraad per 31 december 115,3% 96,3%

Bij het analyseren van de invloed van verschillende factoren op het resultaat, wordt het effect van een factor afgezonderd
van het effect van de andere factoren, waarbij deze andere factoren constant worden gehouden. Het gecombineerde effect
van verschillende factoren kan dan afwijken van de som van de samenstellende delen. Dit verschil wordt veroorzaakt,
doordat de factoren niet alleen invlioed hebben op het eindresultaat, maar ook op elkaar. Dit verschijnsel wordt
kruiseffecten genoemd.

Herstelplan
De verplichtingen zijn 1 januari 2021 overgedragen aan PGB waardoor een herstelplan niet meer van toepassing is.

11.45 Technische voorzieningen

Specificatie voorziening pensioenverplichtingen voor risico fonds

(x € 1.000) 2020 2019

EUR EUR
Basisregeling 558.824 542.744
Premievrijstelling / IBNR 10.155 7.109
Stand per 31 december 568.979 549.853
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Mutatieoverzicht voorziening pensioenverplichtingen voor risico fonds

(x € 1.000) 2020 2019
EUR EUR
Stand per 1 januari 549.853 411.328
Pensioenopbouw 32197 31.848
Korting van aanspraken en rechten -113.653 -
Rentetoevoeging -1.888 -1.037
Onttrekking voor pensioenuitkeringen en pensioenuitvoeringskosten -1.281 -891
Wijziging uit hoofde van overdracht van rechten -1.676 564
Wijziging rentetermijnstructuur 122.104 108.116
Wijziging overige actuariéle uitgangspunten -17.806 -37
Overige wijzigingen technische voorzieningen 1.129 -38
Stand per 31 december 568.979 549.853

Voor een toelichting op de verschillende posten wordt verwezen naar de toelichting op de verschillende posten uit de staat
van baten lasten.

Specificatie voorziening pensioenverplichtingen voor risico fonds

(x € 1.000) 2020 2019
aantallen EUR aantallen EUR
Actieve deelnemers 7.048 221.485 10.081 251.035
Pensioengerechtigden 769 32.833 654 29.611
Gewezen deelnemers 22.007 299.669 21.853 254.638
Overigen - 1.696 - 1.733
Netto pensioenverplichtingen 29.824 555.683 32.588 537.017
Toekomstige kosten uitvoering pensioenregeling - 13.296 - 12.836
Stand per 31 december 20.824 568.979 32.588 549.853

Onder "Overigen" wordt de som van de voorzieningen voor arbeidsongeschiktheid (exclusief excassokosten) verantwoord.

Het aantal deelnemers is eind 2020 lager dan eind 2019. Dit wordt grotendeels veroorzaakt door een andere manier van
tellen. In 2019 zijn de aantallen gebaseerd op het aantal polissen waarbij een deelnemer meerderen polissen op zijn naam
kan hebben staan. In 2020 is besloten om de aantallen te baseren op deelnemers in plaats van polissen waardoor de
aantallen lager uitvallen.

Korte beschrijving van de pensioenregeling

Er is sprake van een uitvoeringsovereenkomst op basis van een geindexeerde middelloonregeling. De pensioenleeftijd
was 68 jaar. Jaarlijks werd een aanspraak op ouderdomspensioen opgebouwd van 1,4 % van de in dat jaar geldende
pensioengrondslag. In 2020 is de pensioengrondslag gelijk aan het loon volgens de Wet financiering sociale verzekeringen
(Wfsv) tot maximaal een bedrag van € 50.556 (2019: € 49.565) verminderd met de franchise van € 15.935. De franchise
werd jaarlijks vastgesteld. Tevens bestond er recht op nabestaanden- en wezenpensioen. Deelname aan de regeling was
verplicht vanaf de leeftijd van 21 jaar. Jaarlijks besliste het bestuur van Reiswerk Pensioenen de mate waarin de
opgebouwde aanspraken zouden worden geindexeerd. Overeenkomstig artikel 10 van de Pensioenwet kon de
pensioenregeling worden gekwalificeerd als een uitkeringsovereenkomst. De premie bedroeg in 2020 25,3% van de
pensioengrondslag (2019: 25,3%).
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Werkgevers konden vanaf 1 januari 2007 deelnemen aan de aanvullende pensioenregeling. Als een werkgever deze
regeling afsloot, gold deze voor alle werknemers die deelnemen aan de verplichte regeling en een salaris hebben boven
het maximum pensioengevend salaris uit de basisregeling. De pensioenopbouw bedroeg 1,4% over het loon boven €
50.556 (2019: € 49.565) tot maximaal twee maal dit bedrag. De premie werd actuarieel vastgesteld.

Verlaging van aanspraken en rechten

In verband met het onderbrengen van de pensioenregeling per 1 januari 2021 bij PGB zijn de aanspraken en rechten van
alle deelnemers verlaagd. Het effect van deze verlaging ad € 113.653 is in de voorziening voor pensioenverplichtingen
ultimo 2020 en het saldo van baten en lasten over 2020 verwerkt. Een nadere toelichting op de verlaging is opgenomen in
het bestuursverslag.

Toeslagverlening

De mate van toeslagverlening werd jaarlijks door het bestuur vastgesteld. Een toeslag zou alleen worden verleend voor
zover de financiéle middelen van Reiswerk Pensioenen dit naar het oordeel van het bestuur zouden toelaten. Deze
beoordeling vond mede plaats op basis van een schriftelijk advies van de actuaris. Het bestuur heeft in 2020 besloten de
ingegane pensioenen en opgebouwde aanspraken niet te verhogen. De te verlenen toeslag is maximaal gelijk aan de
stijging van het CBS-consumentenprijsindexcijfer, alle huishoudens afgeleid, over de periode van december tot december
voorafgaand aan de maand juni waarin het toeslagbesluit genomen wordt. De voorwaardelijke toeslagen werden
gefinancierd uit overrendementen. Voor de voorwaardelijk toeslagen is geen bestemmingsreserve gevormd.

11.4.6 Overige schulden en overlopende passiva

(x € 1.000) 2020 2019
EUR EUR
Derivaten met negatieve waarde 39 77
Waardeoverdrachten 3 -
Belastingen en premies sociale verzekeringen 64 40
Vermogensbeheerkosten 23 71
Administratiekosten 202 44
Te betalen liquidatiekosten 2.033 -
Overige schulden 360 453
Stand per 31 december 2724 685

De overige schulden bestaan uit nog te betalen accountantskosten, actuariskosten en overige kosten. Alle schulden
hebben een resterende looptijd van korter dan één jaar.

De te betalen liquidatiekosten heeft betrekking op een inschatting van de kosten die benodigd zijn voor de liquidatie van
het fonds ad € 3.285. Hierbij wordt ook rekening gehouden met een bate ad € 1.252 die ontstaat bij overdracht van de
beleggingen (ontstaan door een verschil in waardering per 31 december 2020 op basis van RJ 610 grondslagen en
specifieke afspraken tussen Pensioenfonds PGB en Reiswerk Pensioenen rondom de waardering bij de overdracht).

11.4.7 Risicobeheer en derivaten

Solvabiliteitsrisico

Het fonds werd bij het beheer van de pensioenverplichtingen en de financiering daarvan geconfronteerd met risico's. De
belangrijkste doelstelling van het fonds was het nakomen van de pensioentoezeggingen. Voor het realiseren van deze
doelstelling werd gestreefd naar een toereikende solvabiliteit op basis van de reéle waarde van de pensioenverplichtingen
met gebruikmaking van de door DNB gepubliceerde rentetermijnstructuur.
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Het belangrijkste risico voor het fonds betrof het solvabiliteitsrisico, ofwel het risico dat het fonds niet zou beschikken over
voldoende vermogen ter dekking van de pensioenverplichtingen. De solvabiliteit wordt gemeten op basis van normen
welke door de toezichthouder worden opgelegd. Indien de solvabiliteit van een fonds zich negatief ontwikkelt, bestaat het
risico dat het fonds de premie voor de onderneming en deelnemers moet verhogen en het risico dat er geen ruimte
beschikbaar is voor een eventuele toeslag van opgebouwde pensioenrechten. In het uiterste geval kan het noodzakelijk
zijn dat het fonds verworven pensioenaanspraken en pensioenrechten moet verminderen.

(x € 1.000) 31 december 2020 31 december 2019
EUR EUR EUR EUR

Technische voorzieningen (FTK-waardering) 568.979 549.853

Buffers:

S1 Renterisico 1.042 18.225

S2 Risico zakelijke waarden 80.256 78.482

S3 Valutarisico 16.257 15.764

S4 Grondstoffenrisico - -

S5 Kredietrisico 5.439 3.980

S6 Verzekeringstechnisch risico 28.178 26.490

87 Liquiditeitsrisico - -
38 Concentratierisico - -
59 Operationeel risico - -
S10 Risico voor actief beheer - -

Diversificatie-effect -41.517 -48.219

Totaal S (vereiste buffers) 89.655 94.722
Vereist vermogen (artikel 132 Pensioenwet) 658.634 644.575
Pensioenvermogen (totaal activa - schulden) 656.134 529.642
Tekort -2.500 -114.933

Het pensioenfonds heeft ter afdekking van renterisico’s via het Liability Overlay Fund derivatencontracten afgesloten.
Hiermee is bij het bepalen van de vereiste buffers rekening gehouden. Bij de berekening van de buffers paste het
pensioenfonds het standaard model van DNB toe, waarbij uitgegaan wordt van het vereist vermogen in evenwichtssituatie,
gebaseerd op de strategische asset mix.

Beleid en risicobeheer

Het bestuur beschikte over een aantal beleidsinstrumenten ten behoeve van het beheersen van deze risico’s. Deze
beleidsinstrumenten betroffen:

e  beleggingsbeleid

e premiebeleid

e herverzekeringsbeleid

e toeslagbeleid.

De keuze en toepassing van beleidsinstrumenten vond plaats na uitvoerige analyses ten aanzien van te verwachten
ontwikkelingen van de verplichtingen en de financiéle markten. Daarbij werd onder meer gebruikgemaakt van ALM-studies.
Een ALM-studie is een analyse van de structuur van de pensioenverplichtingen en van verschillende beleggingsstrategieén
en de ontwikkeling daarvan in diverse economische scenario’s.
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De uitkomsten van deze analyses vonden hun weerslag in jaarlijks door het bestuur vast te stellen beleggingsrichtlijnen als
basis voor het uit te voeren beleggingsbeleid. De beleggingsrichtlijnen geven normen en limieten aan waarbinnen de
uitvoering van het beleggingsbeleid moet plaatsvinden. Ze zijn gericht op het beheersen van de volgende belangrijkste
(beleggings-)risico's. Bij de uitvoering van het beleggingsbeleid wordt gebruik gemaakt van derivaten.

Marktrisico’s (S1 — S4)

Het marktrisico omvat het renterisico, het prijs(koers)risico en het valutarisico. Marktrisico omvat de mogelijkheden voor
winst of verlies en door een verandering van marktfactoren. Marktfactoren kunnen bijvoorbeeld marktprijzen zijn van
aandelen, grondstoffen, vastgoed en private equity (prijsrisico), maar ook valutakoersen (valutarisico) of rentes
(renterisico).

De strategie van het pensioenfonds met betrekking tot het beleggingsrisico werd bepaald door de
beleggingsdoelstellingen. Het marktrisico werd op dagelijkse basis beheerst in overeenstemming met de aanwezige
beleidskaders en richtlijnen. De overallmarktposities werden periodiek gerapporteerd aan het bestuur.

De mate waarin de beleggingsportefeuille van het pensioenfonds gevoelig was voor het prijs- en renterisico is in de
volgende alinea weergegeven, vervolgens worden de risico's die het pensioenfonds liep nader toegelicht.

Renterisico (S1)
Het renterisico is het risico dat de waarden van de portefeuille vastrentende waarden en de pensioenverplichtingen
wijzigen als gevolg van veranderingen in de marktrente.

De rentegevoeligheid kan op hoofdlijnen worden gemeten door middel van de duration. De duration geeft aan hoeveel
procent bij benadering de reéle waarde van een belegging of verplichting verandert bij een parallelle verschuiving van de
rentecurve. Een hoge duration geeft een hoge gevoeligheid voor veranderingen in de rente weer.

(x€ 1.000) 31 december 2020 31 december 2020 31 december 2019 31 december 2019
Balanswaarde Duration Balanswaarde Duration
Vastrentende waarden (voor derivaten) 104.241 21 70.310 16
Totaal beleggingen (na derivaten) 654.043 249 523.515 221
Duration van de technische voorzieningen 568.979 30,9 549.853 31,2

Op balansdatum was de duration van de beleggingen aanzienlijk korter dan de duration van de verplichtingen. Hierbij dient
opgemerkt te worden dan voor de duration van de verplichtingen een andere rentecurve wordt gehanteerd dan voor de
duration van de totale beleggingen, waardoor de genoemde getallen niet 100% vergelijkbaar zijn. Wel was er duidelijk
sprake van een zogenaamde "duration-mismatch". Dit betekent dat bij een rentestijging de waarde van beleggingen minder
snel zou dalen dan de waarde verplichtingen (bij toepassing van de reéle marktrentestructuur) zou dalen, de
dekkingsgraad zou stijgen. Bij een rentedaling zou de waarde van de beleggingen minder snel stijgen dan de waarde van
de verplichtingen, waardoor de dekkingsgraad zou dalen.

Het beleid van het fonds was gericht op het verkleinen van de "duration-mismatch”. Dit werd gerealiseerd door het kopen

van meer langlopende obligaties in plaats van aandelen (aandelen hebben per definitie een duration van nul), binnen de
portefeuille kortlopende obligaties vervangen door langlopende obligaties of door middel van renteswaps of swaptions.
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Bij een renteswap wordt een vaste lange rente geruild tegen een variabele korte rente. Het fonds ontving in dit geval een

lange rente, vergelijkbaar met de kasstroom van een langlopende obligatie en betaalde daarvoor een variabele korte rente

(bijvoorbeeld Euribor). Hierdoor werd de "duration-mismatch” verkleind, maar het fonds werd wel afhankelijk van de

ontwikkeling van de korte rente die het fonds aan de tegenpartij betaalde. Met een swaption zou het fonds tijdelijk het risico

van een verdere rentedaling kunnen afdekken. Hiervoor betaalt een fonds een premie. Bij het afsluiten van een swap of
een swaption kunnen dus mismatchrisico's worden afgedekt en worden nieuwe risico's geintroduceerd die gepaard gaan
met dit soort instrumenten (zoals liquiditeit, tegenpartij en juridisch risico).

De samenstelling van de vastrentende waarden naar looptijd is als volgt:

(x € 1.000) 31 december 2020 31 december 2019
EUR % EUR %

Resterende looptijd < 1 jaar 5.170 4,9 3.430 49
Resterende looptijd > 1 en < 5 jaar 12.700 12,1 9.660 13,7
Resterende looptijd > 5 jaar 87.135 83,0 57.481 81,4
105.025 100,0 70.571 100,0

Risico zakelijke waarden (S2)

Prijsrisico is het risico van waardewijzigingen door de ontwikkeling van marktprijzen, die wordt veroorzaakt door factoren

gerelateerd aan een individuele belegging, de uitgevende instelling of generieke factoren. Omdat alle beleggingen worden
gewaardeerd tegen reéle waarde waarbij waardewijzigingen onmiddellijk in het saldo van baten en lasten worden verwerkt,

zijn alle wijzigingen in marktomstandigheden direct zichtbaar in het beleggingsresultaat. Het prijsrisico wordt gemitigeerd

door diversificatie.

De segmentatie van de aandelenportefeuille naar sectoren is als volgt:

(x € 1.000) 31 december 2020 31 december 2019
EUR % EUR %

Financiéle instellingen (w.o. banken en verzekeraars) 34.147 14,4 26.959 16,9
Nijverheid en industrie 38.356 16,2 29.393 18,4
Handel 48.750 20,6 29.889 18,7
Overige dienstverlening 104.967 44,4 61.589 38,6
Diversen 10.147 4.4 11.785 7.4
Beleggingsdebiteuren en liquide middelen 109 - -
236.476 100,0 159.615 100,0

De segmentatie van de aandelenportefeuille naar regio is als volgt:

(x € 1.000) 31 december 2020 31 december 2019
EUR % EUR %

Europa 34679 14,7 33.058 20,7
Noord Amerika 128.208 54,2 84.569 53,0
Asia Pacific 20.145 8,5 11.086 6,9
Australasia 3.887 1,6 2.942 1,8
Emerging markets 49.448 21,0 27.960 17,6
Beleggingsdebiteuren en liquide middelen 109 - - -
236.476 100,0 159615 100,0

Valutarisico (S3)

Het valutarisico is het risico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van veranderingen in

valutawisselkoersen.
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De vreemde valutapositie voor afdekking door valutaderivaten is als volgt weer te geven:

(x€ 1.000) 31 december 31 december
2020 2019
EUR EUR
netto netto
positie (voor) positie (voor)
EUR 431.296 375.771
AUD 3.770 2776
CHF 5.655 3.453
GBP 6.591 6.041
HKD 13.109 7.726
CAD 5.529 4.491
UsD 129.202 84.664
JPY 15.042 14.242
Overige 39.822 23377
650.016 5§22.541

Bovenstaande tabel geeft per ultimo 2020 de valutapositie weer voor afdekking door valutaderivaten. Het valutarisico werd
voor de vastrentende waarden binnen de pools afgedekt. Voor de beleggingen in "aandelen Wereld" werden de valuta's
USD, GBP en JPY voor 85% (2019: 85%) afgedekt. Het valutarisico op aandelen Opkomende Markten werd niet afgedekt
(2019: 0%).

Grondstoffenrisico (S4)

Fondsen die beleggen in grondstoffen lopen het risico dat de waarde van deze beleggingen daalt. In het standaardmodel is
een berekening van de gevoeligheid van het eigen vermogen voor grondstoffen voorgeschreven. Het grondstoffenrisico
wordt berekend aan de hand van een scenario waarbij wordt uitgegaan van een waardedaling van de beleggingen in
grondstoffen van 35%. Er wordt geen onderscheid gemaakt naar verschillende soorten grondstoffen. Het fonds belegde
niet in grondstoffen.

Kredietrisico (S5)

Kredietrisico is het risico van financiéle verliezen voor het pensioenfonds als gevolg van faillissement of betalingsonmacht
van tegenpartijen waarop het pensioenfonds (potenti€le) vorderingen heeft. Hierbij kan onder meer worden gedacht aan
partijen die obligatieleningen uitgeven, banken waar deposito’s worden geplaatst, marktpartijen waarmee Over The
Counter (OTC)-derivatenposities worden aangegaan en aan bijvoorbeeld herverzekeraars.

Een voor beleggingsactiviteiten specifiek onderdeel van kredietrisico is het settlementrisico. Dit heeft betrekking op het
risico dat partijen waarmee het pensioenfonds transacties is aangegaan niet meer in staat zijn hun tegenprestatie te
verrichten waardoor het pensioenfonds financiéle verliezen lijdt.

Beheersing vindt plaats door het stellen van limieten aan tegenpartijen op totaalniveau, dat wil zeggen met inachtneming
van alle posities die een tegenpartij heeft jegens het pensioenfonds; het vragen van extra zekerheden zoals onderpand en
dergelijke bij hypothecaire geldleningen en het uitlenen van effecten; het hanteren van prudente verstrekkingnormen bij
hypothecaire geldleningen. Ter afdekking van het settlementrisico werd door het pensioenfonds enkel belegd in markten
waar een voldoende betrouwbaar clearing- en settlementsysteem functioneert. Voordat in nieuwe markten zou worden
belegd, werd eerst onderzoek gedaan naar de waarborgen op dit gebied. Met betrekking tot OTC-derivaten werd door het
pensioenfonds enkel gewerkt met tegenpartijen waarmee ISDA/CSA-overeenkomsten zijn afgesloten zodat posities van
het pensioenfonds adequaat worden afgedekt door onderpand. Er werd gebruik gemaakt van dagelijkse waarderingen.
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In de onderstaande tabel wordt de verdeling van de vastrentende waarden naar sector weergegeven:

(x€ 1.000) 31 december 2020 31 december 2019
EUR % EUR %

Nederlandse overheidsinstellingen 650 0,6 515 0,7
Buitenlandse overheidsinstellingen 9.198 8,8 6.417 9,1
Financiéle instellingen (w.o. banken en verzekeraars) 83.312 79,3 55.938 79,3
Handels- en industriéle instellingen 7.150 6,8 3.790 54
Andere instellingen 3.931 3,7 3.650 52
Beleggingsdebiteuren 784 0,8 261 0,3
105.025 100,0 70.571 100,0

De verdeling van vastrentende waarden naar regio is weergegeven in onderstaande tabel:

(x € 1.000) 31 december 2020 31 december 2019
EUR % EUR %

Mature markets 103.140 98,3 69.547 98,5
Emerging markets 1.102 1,0 763 1,1
Beleggingsdebiteuren 783 0,7 261 04
105.025 100,0 70.571 100,0

Ten aanzien van de kredietwaardigheid van de debiteuren van de vastrentende portefeuille wordt het volgende overzicht

gegeven:
(x€ 1.000) 31 december 2020 31 december 2019
EUR % EUR %
AAA 9.437 9,0 5.662 8,0
AA 76.159 72,5 51.865 73,5
A 6.141 5,8 5.662 8,0
BBB 10.474 10,0 5.961 8,4
BB 362 0,3 104 0,1
Not Rated *) 1.668 1,6 1.056 1,5
Beleggingsdebiteuren 784 0,8 261 0,5
105.025 100,0 70.571 100,0

*) In Not Rated is het ontvangen onderpand op swaps opgenomen. Dit onderpand wordt geleverd in geschikte Europese

staatsleningen, waardoor het kredietrisico wordt beperkt.

Verzekeringtechnische risico (S6)

Langlevenrisico

Het langlevenrisico is het risico dat deelnemers langer blijven leven dan gemiddeld verondersteld wordt bij de bepaling van
de technische voorziening. Als gevolg hiervan volstaat de opbouw van het pensioenvermogen niet voor de uitkering van de

pensioenverplichting.

Door toepassing van Prognosetafel AG2020 met adequate correcties voor ervaringssterfte was het langlevenrisico

nagenoeg geheel verdisconteerd in de waardering van de pensioenverplichtingen.
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Overlijdensrisico

Het overlijdensrisico betekent dat het pensioenfonds in geval van overlijden mogelijk een nabestaandenpensioen moet
toekennen waarvoor door het pensioenfonds geen voorzieningen zijn getroffen. Dit risico kan worden uitgedrukt in
risicokapitalen.

Arbeidsongeschiktheidsrisico

Het arbeidsongeschiktheidsrisico betreft het risico dat het pensioenfonds voorzieningen zou moeten treffen voor
premievrijstelling bij invaliditeit en het toekennen van een arbeidsongeschiktheidspensioen (schadereserve). Voor dit risico
werd jaarlijks een risicopremie in rekening gebracht. Het verschil tussen de risicopremie en de werkelijke kosten werd
verwerkt via het resultaat. De actuari€le uitgangspunten voor de risicopremie werden periodiek herzien. Het beleid van het
pensioenfonds was om het overlijden- en arbeidsongeschiktheidsrisico niet te herverzekeren.

Toeslagrisico

Het bestuur van het pensioenfonds had de ambitie om het pensioen te indexeren. De mate waarin dit kon worden
gerealiseerdwais afhankelijk van de ontwikkelingen in de rente, rendement, looninflatie en demografie. Uitdrukkelijk wordt
opgemerkt dat de toeslagtoezegging voorwaardelijk was. Het beleid en de ambitie inzake toeslagverlening is weergegeven
in de toelichting van de post ‘Indexering en overige toeslagen’.

Liquiditeitsrisico (S7)

Liquiditeitsrisico is het risico dat beleggingen niet tijdig en/of niet tegen een aanvaardbare prijs kunnen worden omgezet in
liquide middelen. Hierdoor zou het fonds op korte termijn niet aan zijn verplichtingen kunnen voldoen. Waar de overige
risicocomponenten vooral de langere termijn betreffen (solvabiliteit), gaat het hierbij om de kortere termijn. Dit risico werd
beheerst door in het strategische en tactische beleggingsbeleid voldoende ruimte aan te houden voor de
liquiditeitsposities. Er werd eveneens rekening gehouden met de directe beleggingsopbrengsten en andere inkomsten
zoals premies. Inzake het liquiditeitsrisico wordt vermeld dat het fonds in haar beleggingsportefeuille over voldoende
obligaties beschikte die onmiddellijk zonder waardeverlies te gelde zouden kunnen worden gemaakt om eventuele
onvoorziene uitstroom van geldmiddelen te financieren.

Concentratierisico (S8)

In het algemeen geldt dat concentratierisico kan optreden als een adequate spreiding van activa en passiva ontbreekt.
Concentratierisico's kunnen optreden bij een concentratie van de portefeuille in regio's, economische sectoren of
tegenpartijen. Een portefeuille van beleggingen die sterk sectorgebonden is, kan door deze sectorconcentratie een
verhoogd risico lopen. Indien aandelen in dezelfde sector worden aangehouden is sprake van een cumulatief
concentratierisico.

Grote posten zijn aan te duiden als een vorm van concentratierisico. Om te bepalen welke posten hieronder vallen, moeten
per beleggingscategorie alle instrumenten met dezelfde debiteur worden gesommeerd. Als grote post wordt aangemerkt
elke post die meer dan 2% van het balanstotaal uitmaakt. Concentratierisico is gemeten naar concentratie van een land of
bij een tegenpartij.

Dit betreft per 31 december 2020 de volgende posten.

(x € 1.000) 31 december 2020 31 december 2019
EUR EUR

Obligaties

Deelstaatsobligaties Duitsland 112.423 -

Staatsobligaties Nederland 85.996 58.709
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In het algemeen geldt dat concentratierisico kan optreden als een adequate spreiding van activa en passiva ontbreekt.
Concentratierisico's kunnen optreden bij een concentratie van de portefeuille in regio's, economische sectoren of
tegenpartijen. Een portefeuille van beleggingen die sterk sector gebonden is, kan door deze sectorconcentratie een
verhoogd risico lopen. Indien aandelen in dezelfde sector worden aangehouden is sprake van een cumulatief
concentratierisico.

Bij de bepaling van het vereist vermogen paste het pensioenfonds het standaardmodel van de DNB toe. Het bestuur was
van mening dat sprake was van een adequate spreiding van activa, en heeft besloten geen buffers aan te houden voor
concentratierisico.

Op grond hiervan heeft het bestuur geconcludeerd dat er geen sprake was van concentratie in de activa of verplichtingen
en dat er daarom geen buffer voor concentratierisico werd aangehouden.

Operationeel risico (S9)

Operationeel risico is het risico van een onjuiste afwikkeling van transacties, fouten in de verwerking van gegevens, het
verloren gaan van informatie, fraude en dergelijke. Dergelijke risico's werden door het fonds beheerst door het stellen van
hoge kwaliteitseisen aan de organisaties die bij de uitvoering betrokken waren op gebieden zoals interne organisatie,
procedures, processen en controles, kwaliteit geautomatiseerde systemen, enzovoorts. Deze kwaliteitseisen werden
periodiek getoetst door het bestuur.

Het fiduciair vermogensbeheer was uitbesteed aan Achmea Investment Management. Met deze partij is een overeenkomst
en service level agreement gesloten. Een deel van het vermogen is ondergebracht bij externe vermogensbeheerders
Blackrock en Pictet.

De pensioenuitvoering was uitbesteed aan Centric Pension and Insurance Solutions B.V.. Met Centric Pension and
Insurance Solutions B.V. zijn een uitvoeringsovereenkomst en een service level agreement (SLA) gesloten. Het bestuur
beoordeelde periodiek de kwaliteit van de uitvoering van de vermogensbheheerder en de pensioenuitvoerder door middel
van performancerapportages (alleen vermogensbeheerders), SLA-rapportages en onafhankelijk getoetste
internebeheersingsrapportages (ISAE 3402-rapportages).

Aangezien hiermee sprake was van adequate beheersing van de operationele risico's werden door het fonds hiervoor
geen buffers aangehouden in de solvabiliteitstoets. Het risico is nu nog op 0 gewaardeerd.

Systeemrisico

Het systeemrisico betreft het risico dat het mondiale financiéle systeem (de internationale markten) niet langer naar
behoren functioneert waardoor beleggingen van het fonds niet langer verhandelbaar zijn en zelfs, al dan niet tijdelijk, hun
waarde kunnen verliezen. Net als voor andere marktpartijen, was dit risico voor het fonds niet beheersbaar.

Actief beheerrisico (S10)

Het actief beheerrisico heeft betrekking op de ruimte om bij de uitvoering van het beleggingsbeleid af te wijken van de
strategisch nageleefde portefeuille. De mate van actief beheer is bepaald aan de hand van de tracking error ten opzichte
van de voor de portefeuille vastgestelde benchmark. De tracking error over 2020 was kleiner dan 1% aangezien sprake is
van passief beheer (2019: 1%). Aangezien de tracking error kleiner was dan 1% heeft het bestuur besloten geen buffer
voor actief beheer te vormen.

Risico’s en risicobeoordeling Covid-19

In maart 2020 deed de Covid-19 zijn intrede en had in beginsel een flinke impact op de wereldeconomie. Door de
onzekerheden op zowel financiéle als niet-financiéle risico’s heeft het bestuur specifiek voor Covid-19 een RSA uitgevoerd.
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Deze RSA werd structureel besproken en aangepast door het bestuur. De grootste risico’s die door het bestuur geduid zijn,

zijn:

e  Continuiteit bestuur
Dit betreft het risico op uitval van bestuursleden of verstoring van bestuursprocessen. Het bestuur heeft hiervoor in
kaart gebracht hoe besluitvorming kan plaatsvinden indien een of meerdere bestuursleden zouden uitvallen, hoe er
digitaal vergaderd kan worden, hoe de vervanging van het bestuursbureau geregeld is etc. Op basis hiervan was het
bestuur van mening dat het voldoende beheersmaatregelen getroffen heeft en het risico beperkt en acceptabel was.

e  Continuiteit kritische processen vermogensbeheer en pensioenadministratie
Dit betreft het risico dat kritische processen zoals pensioenuitkeringen en beleggingstransacties niet tijdig of juist
verwerkt worden. Het bestuur heeft voor de kritieke uitbestedingspartijen AIM en Centric de BCP (business continuity
plan) maatregelen opgevraagd en/of s in gesprek gegaan met partijen over de genomen maatregelen. Op basis
hiervan is in de loop van 2020 ook gebleken dat de genomen maatregelen door de uitbestedingspartijen voldoende
zijn gebleken.

e Continuiteit functioneren overige uitbestedingspartijen
Ook voor de overige uitbestedingspartijen zoals de adviserend actuaris en de adviseur vermogensbeheer is gevraagd
naar de genomen maatregelen in het kader van Covid-19. Ook hiervan bleken de genomen maatregelen voldoende te
zijn geweest.

e Financiéle risico’s
Specifiek voor de financiéle risico’s is in kaart gebracht wat de risico’s zouden zijn zoals risico op daling van de
dekkingsgraad, risico op onvoldoende liquiditeit, betalingsachterstanden en faillissementen bij aangesloten
werkgevers etc. De financiéle risico’s zijn op een aantal risico’s (zoals faillissementen) netto hoog ingeschaald. Van
veel van deze risico’s is het restrisico toch geaccepteerd omdat de meeste van deze risico’s niet beinvioedbaar zijn
door het bestuur. In 2020 zijn de financiéle risico’s beperkt gebleken door onder andere de NOW regeling van de
overheid. Desalniettemin verwacht het bestuur wel dat in 2021 veel economische schade zal zijn in de bedrijfstak met
mogelijk faillissementen tot gevolg.

Verbonden partijen

Transacties met bestuurders

Inzake de beloning van bestuurders wordt verwezen naar de toelichting op de pensioenuitvoeringskosten. Er zijn geen
leningen verstrekt aan, noch is er sprake van vorderingen op, (voormalige) bestuurders.

11.4.8 Niet in de balans opgenomen activa en verplichtingen

Voorwaardelijke verplichtingen

Per jaareinde lopen er geen juridische procedures tegen het pensioenfonds. Daarbij worden gebruikelijke procedures in de
werkingssfeer en de uitvoering niet opgenomen.

Het pensioenfonds heeft een juridische procedure aangespannen tegenover een derde.

Belangrijke gebeurtenissen na balansdatum

Per 1 januari 2021 worden de opgebouwde aanspraken middels een collectieve waardeoverdracht overgedragen aan
PGB. Het fonds is per 1 januari 2021 in liquidatie en het bestuur is benoemd tot college van vereffenaars.

In 2021 staan er nog een aantal dingen op de planning voor het college van vereffenaars, waaronder:
e Afronding CWO (definitieve afronding en definitieve koopsom);
e Hetjaarwerk 2020;
e Het liquidatieverslag 2021;
e Vereffening van het vermogen en ontbinding van de stichting
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In 2021 zal Covid-19 nog beperkt gevolgen hebben voor ons pensioenfonds. De coulance regeling die ons pensioenfonds
in 2020 hanteerde t.a.v. de premiebetaling door aangesloten werkgevers is niet voortgezet in 2021. Er zijn geen signalen
dat aangesloten werkgevers structureel betalingsproblemen hebben als gevolg van Covid-19. Indien dit in individuele
gevallen wel aan de orde is dan wordt daar binnen de bestaande structuren naar een oplossing voor gezocht.

11.5 Toelichting op de staat van baten en lasten

11.5.1 Premiebijdragen risico pensioenfonds (van werkgevers en werknemers)

(x € 1.000) 2020 2019
EUR EUR
Basisregeling 31.165 33.426
Excedent regeling 1.731 1.546
32.896 34.972
(x € 1.000) 2020 2019
EUR EUR
Basisregeling 31.165 34.624
Exedent regeling 1.731 348
32.896 34.972

De totale bijdrage van werkgever en werknemers bedraagt 25.3% (2019: 25,3%) van de premiepensioengrondslag.

In het jaarverslag 2019 is de onderverdeling van de premiebijdragen risico pensioenfonds over 2019 niet correct
weergegeven. Er was opgenomen Basisregeling 34.624 en Excedent regeling 348, dit had moeten zijn Basisregeling

33.426 en Excedent regeling 1.546. Het totaal ad 34.972 is niet gewijzigd. De juiste bedragen zijn nu alsnog opgenomen.

De kostendekkende en feitelijke premie volgens artikel 130 van de Pensioenwet zijn als volgt:

(x € 1.000) 2020 2019
EUR EUR
Kostendekkende premie 42.182 41.721
Gedempte kostendekkende premie 24.751 29.701
32.896 34.972

Feitelijke premie

De kostendekkende premie is gebaseerd op de marktrente (nominale rentetermijnstructuur van 31 december 2019
gepubliceerd door DNB). Het Bestuur heeft eind 2019 op basis van het FTK de gedempte premie vastgesteld op basis van

een verwacht rendement. De feitelijke premie was in 2020 hoger dan de gedempte premie.

Het fonds hanteerde voor de bepaling van de kostendekkendheid de gedempte methodiek. De feitelijke premie was

daarmee kostendekkend. De aan het boekjaar toe te rekenen feitelijke premie is als bate verantwoord.

94



De samenstelling van de kostendekkende premie is als volgt:

2020 2019
EUR EUR
Nominaal pensioeninkoop op marktwaarde 32.934 32.580
Opslag voor uitvoeringskosten 3.583 2.853
Solvabiliteitsopslag (Vereist Eigen Vermogen) 5.665 6.288
42,182 41.721
De samenstelling van de gedempte premie is als volgt:
(x € 1.000) 2020 2019
EUR EUR
Nominaal pensioeninkoop op marktwaarde 11.740 14.821
Opslag voor uitvoeringskosten 3.583 2.853
Solvabiliteitsopslag (Vereist Eigen Vermogen) 2.019 2.861
Actuarieel benodigde premie voor voorwaardelijke onderdelen 7.409 9.166
24751 29.701
De samenstelling van de feitelijke premie is als volgt:
(x € 1.000) 2020 2019
EUR EUR
Premie basisregeling (exclusief kosten en premievrijstelling) 21.145 25.334
Benadigd voor arbeidsongeschiktheid 866 792
Benodigd voor kosten 2.103 2.509
Overige 8.782 6.337
32.896 34.972
11.5.2 Beleggingsresultaten risico pensioenfonds
2020 Directe Indirecte Kosten van Totaal
(x 1.000) beleggings- beleggings-  vermogensbeheer
opbrengsten opbrengsten
EUR EUR EUR EUR
Aandelen 34 26.393 -7 26.350
Vastrentende waarden 1.358 1.125 - 2.483
Derivaten - 75.533 - 75.533
Overige beleggingen 2 -543 -4 -545
Overige opbrengst en lasten -397 -397
1.394 102.508 -478 103.424
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2019 Directe Indirecte Kosten van Totaal

(x 1.000) beleggings- beleggings-  vermogensbeheer
opbrengsten opbrengsten
EUR EUR EUR EUR
Aandelen 13 33.835 -1 33.837
Vastrentende waarden 940 2.683 - 3.623
Derivaten - 72.635 - 72.635
Overige beleggingen -2 -604 -18 -624
Overige opbrengst en lasten -401 -401
951 108.549 -430 109.070

De kosten van vermogensbeheer omvatten de kosten die door de Custodian en vermogensbeheerder(s) direct bij het
fonds in rekening zijn gebracht. Deze kosten bestaan voor € 81 (2019: € 27) uit beheersvergoedingen.
De overige vermogensbeheerkosten omvatten het bewaarloon € 0 (2019: € 3) en advieskosten vermogensbeheer € 115

(2019: € 106).

Transactiekosten zijn onderdeel van de aan- en verkooptransacties van beleggingen. Deze zijn eveneens onderdeel van

de indirecte beleggingsopbrengsten.

Daarnaast bevatten deze kosten de uitvoeringskosten die conform de richtlijnen van De Nederlandsche Bank en de

Pensioenfederatie toegerekend zijn aan het vermogensbeheer. Toegerekend is € 282 (2019: € 272).

11.5.3 Overige baten

(x € 1.000) 2020 2019
EUR EUR
Interest 4 12
Onttrekking voorziening dubieuze debiteuren 166 -
170 12
11.54 Pensioenuitkeringen
(x € 1.000) 2020 2019
EUR EUR
Ouderdomspensioen 1.440 1.176
Nabestaanden pensioen 202 175
Wezenpensioen 16 13
Afkopen 309 190
1.967 1.554

De post Afkopen betreft de afkoop van pensioenen die lager zijn dan € 497,27 (2018: € 484.09) per jaar (de afkoopgrens)

overeenkomstig de Pensioenwet (artikel 66). Reiswerk Pensioenen hanteert een verlaagde afkoopgrens van € 200 voor

actief afkopen. Tussen € 200 en de afkoopgrens van € 497,27 kan de deelnemer zelf een verzoek tot afkoop doen.
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11.55 Pensioenuitvoeringskosten

(x € 1.000) 2020 2019
EUR EUR

Administratiekosten 2.417 2.008
Accountantskosten 48 76
Advieskosten 1.037 649
Bestuurskosten 346 349
Contributies en bijdragen 63 71
Overige kosten 2 10
Subtotaal 3.913 3.163
Doorbelasting uitvoeringskosten naar vermogenbeheerskosten -283 -272
3.630 2.891

De toename van de pensioenuitvoeringskosten in 2020 ten opzichte van 2019 is hoofdzakelijk toe te schrijven aan extra
advieskosten inzake de overdracht van de pensioenregeling aan PGB.

Honoraria accountant

(x € 1.000) EUR EUR EUR
Accountant Overig Totaal
netwerk
2020
Controle van de jaarrekening 48 - 48

Andere controlewerkzaamheden - - -
Fiscale advisering - - -
Andere niet-controle diensten - - -

48 - 48
2019
Controle van de jaarrekening 71 - 71
Andere controlewerkzaamheden 5 - 5
Fiscale advisering - - -
Andere niet-controle diensten - - -
76 - 76

De controlewerkzaamheden zijn zowel in 2020 als 2019 uitgevoerd door Mazars Accountants N.V.

In bovenstaande opstelling is de methode gehanteerd waarbij wordt opgegeven de in het boekjaar ten laste gebrachte
totale honoraria voor onderzoek van de jaarrekening en verslagstaten en de totale honoraria voor andere
controleopdrachten, uitgevoerd door de externe accountant.

Overeenkomstig artikel 96 van de Pensioenwet wordt vermeld dat:

- het fonds in het boekjaar 2020 geen dwangsommen en boetes zijn opgelegd;

- het fonds in het boekjaar 2020 geen aanwijzing als bedoeld in artikel 171 van de Pensioenwet is gegeven;
- in het boekjaar 2020 geen bewindvoerder als bedoeld in artikel 173 van de Pensioenwet is aangesteld.



Personeelsleden
Bij het fonds zijn geen werknemers in dienst. De pensioenuitvoering is volledig uitbesteed aan Centric Pension and
Insurance Solutions B.V.

Bezoldiging bestuurders

De transacties met bestuurders hebben betrekking op de vergoedingen voor de werkzaamheden verband houdende met
de bestuurs- en commissievergaderingen. De vergoedingen bestaan uit bestuurskosten € 160 (2019: € 168) en overige
kosten € 186 (2019: € 111). Afgezien hiervan zijn geen bezoldigingen toegekend.

11.5.6 Mutatie technische voorzieningen voor risico fonds

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
nabestaandenpensioen. Verder is hierin begrepen het effect van de individuele salarisontwikkeling.

Toeslagverlening en overige toeslagen

In de staat van baten en lasten is de last uit hoofde van indexering en overige toeslagen welke aan het verslagjaar moet
worden toegerekend verantwoord. Het bestuur streefde ernaar de opgebouwde pensioenen van gewezen deelnemers en
de ingegane pensioenen jaarlijks aan te passen aan (maximaal) de stijging van de CBS-consumentenprijsindex, “alle
huishoudens afgeleid”. Dit betekent dat de index niet beinvioed wordt door belasting- en accijnseffecten.

Het bestuur beoordeelde jaarlijks of de financiéle middelen van het pensioenfonds toereikend zouden zijn om de
opgebouwde pensioenaanspraken en de ingegane pensioenen te verhogen. Er bestond geen recht op toeslagverlening en
er was dus geen zekerheid of en in hoeverre het pensioenfonds in de toekomst een toeslag zou kunnen verlenen. Het
pensioenfonds reserveerde namelijk geen gelden voor toekomstige toeslagen. De toeslagverlening zou worden
gefinancierd uit overrendement.

Rentetoevoeging
De voorziening pensioenverplichtingen is in het boekjaar opgerent met -0,324% (2019: -0,235%). Dit is de éénjaarsrente
uit de door DNB gepubliceerde rentetermijnstructuur per 31 december 2019.

Onttrekking pensioenuitkeringen

In de voorziening pensioenverplichtingen zijn de actuarieel verwachte uitkeringen opgenomen gedurende het boekjaar.
Onder deze post is de verwachte vrijval uit de voorziening pensioenverplichtingen uit hoofde van het doen van uitkeringen
verantwoord.

Verwachte toekomstige pensioenuitkeringen worden vooraf actuarieel berekend en opgenomen in de voorziening
pensioenverplichtingen. De onder dit hoofd opgenomen afname van de voorziening betreft het bedrag dat vrijkomt ten
behoeve van de financiering van de verwachte pensioenuitkeringen in de verslagperiode.

Onttrekking voor pensioenuitvoeringskosten

Toekomstige pensioenuitvoeringskosten (in het bijzonder excassokosten) worden vooraf actuarieel berekend en
opgenomen in de voorziening pensioenverplichtingen. De onder dit hoofd opgenomen afname van de voorziening betreft
het bedrag dat vrijkomt ten behoeve van de financiering van de verwachte uitvoeringskosten in de verslagperiode.

Wijziging uit hoofde van overdracht van rechten
Onder toelichting 11.5.7 is de wijziging uit hoofde van overdracht van rechten opgenomen.
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Wijziging rentetermijnstructuur

Jaarlijks werd per 31 december de actuele waarde van de technische voorzieningen herrekend door toepassing van de
actuele rentetermijnstructuur met UFR. Het effect van de verandering van de rentetermijnstructuur wordt verantwoord
onder het hoofd wijziging rentetermijnstructuur.

Wijziging actuariéle uitgangspunten

De actuariéle grondslagen en/of methoden werden periodiek beoordeeld en mogelijk herzien ten behoeve van de
berekening van de actuele waarde van de pensioenverplichtingen. Hierbij werd gebruik gemaakt van interne en externe
actuariéle deskundigheid. Dit betrof onder meer de vergelijking van veronderstellingen ten aanzien sterfte, langleven,
arbeidsongeschiktheid met werkelijke waarnemingen voor zowel de gehele bevolking als specifiek voor de populatie van
het fonds.

Vanaf boekjaar 2020 was de grondslag voor overlevingskansen gebaseerd op de Prognosetafel AG2020 van het
Actuarieel Genootschap (AG). De algemene sterftekansen die volgen uit de tafel werden voor het fonds gecorrigeerd in

verband met ervaringssterfte.

Overige mutaties voorziening pensioenverplichtingen

(x € 1.000) 2020 2019
EUR EUR

Kanssystemen

Sterfte -556 53

Arbeidsongeschiktheid 2.427 139

Mutaties -742 -230

Totaal overige wijzigingen in de technische voorzieningen 1.129 -38

11.5.7 Saldo overdracht van rechten

(x € 1.000) 2020 2019
EUR EUR

Saldo overdrachten van rechten

Inkomende waardeoverdrachten -1.496 -559

Uitgaande waardeoverdrachten 3.851 -

Subtotaal 2.355 -559

Wijziging uit hoofde van overdracht van rechten

Toevoeging aan de technische voorzieningen 1.331 564
Onttrekking aan de technische voorzieningen -3.007 -
Totaal overige resultaten -1.676 564
Saldo overdracht van rechten 679 5

Dit betreft de ontvangst van of betaling aan fonds of pensioenverzekeraar van respectievelijk de vorige of nieuwe
werkgever van de contante waarde van premievrije pensioenaanspraken van deelnemers die tot de ontslagdatum zijn
opgebouwd. De ontvangen koopsommen werden aangewend voor de inkoop van extra dienstjaren.
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11.5.8  Overige lasten

(x € 1.000) 2020 2019
EUR EUR

Dotatie voorziening dubieuze debiteuren - 289
Liquidatiekosten 2.033 -
Andere lasten 13 10
2.046 299

De liquidatiekosten heeft betrekking op een inschatting van de kosten die benodigd zijn voor de liquidatie van het fonds ad
€ 3.285. Hierbij wordt ook rekening gehouden met een bate ad € 1.252 die ontstaat bij overdracht van de beleggingen
(ontstaan door een verschil in waardering per 31 december 2020 op basis van RJ 610 grondslagen en specifieke
afspraken tussen Pensioenfonds PGB en Reiswerk Pensioenen rondom de waardering bij de overdracht).

11.5.9 Belastingen

De activiteiten van het pensioenfonds zijn vrijgesteld van belastingheffing in het kader van de vennootschapsbelasting.

11.5.10 Bestemming saldo van baten en lasten
Ten aanzien van de bestemming van het saldo van baten en lasten is geen bepaling opgenomen in de statuten van het

fonds. De bestemming is nader uitgewerkt in de ABTN. Het voorstel resultaatbestemming 2020 is opgenomen in de
paragraaf van de staat van baten en lasten in de jaarrekening.

11.5.11 Vaststelling van de jaarrekening door de vereffenaars

Het college van vereffenaars van Stichting Bedrijfstakpensioenfonds voor de Reisbranche heeft de jaarrekening 2020
vastgesteld in de vergadering van 23 september 2021.

Gouda, 23 september 2021

W.J. Boot A.N. Jager
Voorzitter Vicevoorzitter

J.W. Eggen H. Nieuwenhuijse T. Stanoevska G.J. Seffinga
Vereffenaar Vereffenaar Vereffenaar Vereffenaar
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12 Overige gegevens

12.1 Statutaire regeling omtrent de bestemming van het saldo van baten en
lasten

Ten aanzien van de bestemming van het saldo van baten en lasten is geen bepaling opgenomen in de statuten van het
fonds. De bestemming is nader uitgewerkt in de ABTN. Het voorstel voor de bestemming van het saldo van baten lasten
over 2020 is opgenomen in de jaarrekening.

12.2 Actuariéle verklaring

Opdracht
Door Stichting Bedrijfstakpensioenfonds voor de Reisbranche in liquidatie te Gouda is aan Mercer (Nederland) B.V. de
opdracht verleend tot het afgeven van een Actuari€le Verklaring als bedoeld in de Pensioenwet over het boekjaar 2020.

Onafhankelijkheid

Als waarmerkend actuaris ben ik onafhankelijk van Stichting Bedrijfstakpensioenfonds voor de Reisbranche in liquidatie,
zoals vereist conform artikel 148 van de Pensioenwet. Ik verricht geen andere werkzaamheden voor het pensioenfonds,
anders dan de werkzaamheden uit hoofde van de actuariéle functie.

Gegevens

De gegevens waarop mijn onderzoek is gebaseerd, zijn verstrekt door en tot stand gekomen onder de verantwoordelijkheid
van het bestuur van het pensioenfonds. Voor de toetsing van de technische voorzieningen en voor de beoordeling van de
vermogenspositie heb ik mij gebaseerd op de financiéle gegevens die ten grondslag liggen aan de jaarrekening.

Afstemming accountant

Op basis van de door mij en de accountant gehanteerde Handreiking heeft afstemming plaatsgevonden over de
werkzaamheden en de verwachtingen bij de controle van het boekjaar. Voor de toetsing van de technische voorzieningen
en voor de beoordeling van de vermogenspositie als geheel heb ik de materialiteit bepaald op € 1.138 duizend. Met de
accountant ben ik overeengekomen om geconstateerde afwijkingen boven € 99 duizend te rapporteren. Deze afspraken
zijn vastgelegd en de uitkomsten van mijn bevindingen zijn met de accountant besproken.

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

Werkzaamheden

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

Als onderdeel van de werkzaamheden voor de opdracht heb ik onder meer onderzocht of:
e de technische voorzieningen, het minimaal vereist eigen vermogen en het vereist eigen vermogen toereikend
zijn vastgesteld;

e de kostendekkende premie voldoet aan de gestelde wettelijke vereisten;

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

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

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

Oordeel

De verplichtingen van Stichting Bedrijfstakpensioenfonds voor de Reisbranche in liquidatie zijn per

1 januari 2021 op grond van artikel 84 van de Pensioenwet overgedragen aan Stichting Pensioenfonds PGB. De
opgebouwde pensioenen van alle pensioen- en aanspraakgerechtigden zijn als gevolg van deze collectieve
waardeoverdracht verlaagd. De hoogte van de verlaging bedraagt 9,09% voor pensioengerechtigden en alle
aanspraakgerechtigden die 60 jaar of ouder zijn op 1 januari 2021 en 18,18% voor alle aanspraakgerechtigden die jonger
zijn dan 60 jaar. Mijn oordeel is gebaseerd op de verplichtingen per 31 december 2020, voorafgaand aan het moment van
de waardeoverdracht, met toepassing van de verlaging van de opgebouwde pensioenen per 1 januari 2021. De definitieve
verlaging van de opgebouwde pensioenen wordt door Stichting Pensioenfonds PGB vastgesteld op basis van de
definitieve overdrachtswaarde.

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

Met inachtneming van het voorafgaande heb ik mij ervan overtuigd dat is voldaan aan de artikelen 126 tot en met 140 van
de Pensioenwet, met uitzondering van artikel 132 waaraan niet wordt voldaan omdat het aanwezig eigen vermogen lager
is dan het vereist eigen vermogen.

De beleidsdekkingsgraad van het pensioenfonds op balansdatum is lager dan de dekkingsgraad bij het minimaal vereist
eigen vermogen. Deze situatie bestaat voor vijf achtereenvolgende jaareinden.

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

Amstelveen, 23 september 2021

Drs. J.H.M. Terheggen AAG
verbonden aan Mercer (Nederland) B.V.
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12.3 Controleverklaring van de onafthankelijke accountant

Verklaring over de jaarrekening 2020

Ons oordeel
Wij hebben de jaarrekening 2020 van Stichting Bedrijfstakpensioenfonds voor de Reisbranche in liquidatie (hierna ook: “het
pensioenfonds”) te Gouda gecontroleerd.

Naar ons oordeel geeft de jaarrekening een getrouw beeld van de grootte en de samenstelling van het vermogen van
Stichting Bedrijfstakpensioenfonds voor de Reisbranche in liquidatie op 31 december 2020 en van de staat van baten en
lasten over 2020 in overeenstemming met Titel 9 Boek 2 BW.

De jaarrekening bestaat uit:
1. de balans per 31 december 2020;

2. de staat van baten en lasten over 2020; en

3. de toelichting met een overzicht van de gehanteerde grondslagen voor financiéle verslaggeving en andere
toelichtingen.

De basis voor ons oordeel

Wij hebben onze controle uitgevoerd volgens het Nederlands recht, waaronder ook de Nederlandse controlestandaarden
vallen. Onze verantwoordelijkheden op grond hiervan zijn beschreven in de sectie 'Onze verantwoordelijkheden voor de
controle van de jaarrekening'.

Wij zijn onafhankelijk van Stichting Bedrijfstakpensioenfonds voor de Reisbranche in liquidatie zoals vereist in de Wet
toezicht accountantsorganisaties (Wta), de Verordening inzake de onafhankelijkheid van accountants bij assurance-
opdrachten (ViO) en andere voor de opdracht relevante onafhankelijkheidsregels in Nederland. Verder hebben wij voldaan
aan de Verordening gedrags- en beroepsregels accountants (VGBA).

Wij vinden dat de door ons verkregen controle-informatie voldoende en geschikt is als basis voor ons oordeel.

Materialiteit

Afwijkingen kunnen ontstaan als gevolg van fraude of fouten en zijn materieel indien redelijkerwijs kan worden verwacht
dat deze, afzonderlijk of gezamenlijk, van invioed kunnen zijn op de economische beslissingen die gebruikers op basis van
deze jaarrekening nemen. De materialiteit beinvloedt de aard, timing en omvang van onze controlewerkzaamheden en de
evaluatie van het effect van onderkende afwijkingen op ons oordeel.

Op basis van onze professionele oordeelsvorming hebben wij de materialiteit voor de jaarrekening als geheel bepaald op

€ 3.290.000. De materialiteit is vastgesteld op basis van een percentage van 0,5% van de som van het stichtingskapitaal,
de reserves en de technische voorzieningen. Wij hebben voor deze grondslag gekozen gelet op het feit deze bepalend is
bij de berekening van de (beleids-)dekkingsgraad. Wij houden ook rekening met afwijkingen en/of mogelijke afwijkingen die
naar onze mening voor de gebruikers van de jaarrekening om kwalitatieve redenen materieel zijn. Wij zijn met de audit
commissie overeengekomen dat wij aan het bestuur tijdens onze controle geconstateerde afwijkingen boven € 99.000
rapporteren, alsmede kleinere afwijkingen die naar onze mening om kwalitatieve redenen relevant zijn.
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De kernpunten van onze controle

In de kernpunten van onze controle beschrijven wij zaken die naar ons professionele oordeel het meest belangrijk waren
tijdens onze controle van de jaarrekening. De kernpunten van onze controle hebben wij met het bestuur gecommuniceerd,
maar vormen geen volledige weergave van alles wat is besproken.

Wij hebben onze controlewerkzaamheden met betrekking tot deze kernpunten bepaald in het kader van de

jaarrekeningcontrole als geheel. Onze bevindingen ten aanzien van de individuele kernpunten moeten in dat kader worden
bezien en niet als afzonderlijke oordelen over deze kernpunten.

Waardering van (niet-beursgenoteerde)
beleggingen

De beleggingen zijn een significante post Onze controlewerkzaamheden omvatten onder andere het:

op de balans van het pensioenfonds en o beoordelen van de monitoring door het bestuur van de
bestaan uit beleggingen in niet- uitvoering van het beleggingsbeleid door de
beursgenoteerde beleggingsfondsen en vermogensbeheerder;

derivaten.

e beoordelen van de waarderingsgrondslagen en de bij de

In paragraaf 11.4.1. heeft het toepassing daarvan gemaakte aannames en schattingen;

pensioenfonds de gehanteerde « beoordelen van de juiste waardering van de beleggingen

waarderingsmethoden en belangrijke met gebruikmaking van het Audit Issue Memorandum
veronderstellingen voor waardering van

de beleggingen uiteengezet.

van de door de vermogensbeheerder van het
pensioenfonds aangestelde accountant, waarbij met deze

) . accountant afstemming heeft plaatsgevonden over onder
De beoordeling van de reéle waarde van

deze beleggingen is significant voor onze
controle. ¢ het verrichten van een dossierreview bij de hiervoor

andere de risico-inschatting en materialiteitsgrenzen;

genoemde accountant;

e vaststellen dat de toelichtingen met betrekking tot de
beleggingen in overeenstemming met de
verslaggevingsregels in de jaarrekening zijn opgenomen.

Waardering van de technische
voorzieningen

De technische voorzieningen, waaronder Bij de controle van de adequate waardering, waaronder de

de voorziening pensioenverplichtingen toereikendheid van deze voorziening, hebben wij gebruik

Vvoor risico pensioenfonds, zijn gevormd gemaakt van de uitkomsten van de werkzaamheden van de

ter dekking van de belangrijkste certificerend actuaris. Om dit te kunnen doen hebben wij

verplichtingen van het pensioenfonds. onder andere instructies gegeven aan de certificerend
actuaris en zijn de bevindingen en het certificeringsrapport

In paragraaf 11.3.2. en paragraaf 11.4.5. door ons met hem besproken.

geeft het pensioenfonds de gehanteerde

waarderingsgrondslagen weer. Door ons is tevens nagegaan of:

o de administratieve basisgegevens van deelnemers,
slapers en pensioengerechtigden, die door de
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In paragraaf 11.4.7. is de gevoeligheid certificerend actuaris worden gehanteerd bij het
van de berekening van de technische certificeren van de actuariéle berekening van de
voorzieningen voor schattingen en technische voorziening voor pensioenverplichtingen, in

onzekerheden uiteengezet. alle van materieel van belang zijnde aspecten juist,

volledig en in overeenstemming met de
pensioenregelingen door de uitvoeringsorganisatie zijn
opgesteld;

o de toegepaste methodiek ter bepaling van de voorziening
aanvaardbaar is, gegeven de karakteristieken van de
verzekerde risico’s;

o de door het bestuur gebruikte aannames en schattingen
in overeenstemming zijn met de gekozen actuariéle
grondslagen, voldoende zijn onderbouwd en juist zijn
toegepast;

o de volledigheid van de aangesloten deelnemers (ten
behoeve van de premiebaten) is geborgd op basis van
geldende interne beheersing en verrichte afstemming van
aangesloten werkgevers met extern beschikbare
bronnen.

Verklaring over de in het jaarverslag opgenomen ander informatie

Naast de jaarrekening en onze controleverklaring daarbij, omvat het jaarverslag andere informatie, die bestaat uit het
bestuursverslag en de overige gegevens (hoofdstuk 12 Verslagen en Verklaringen).

Op grond van onderstaande werkzaamheden zijn wij van mening dat de andere informatie:

o met de jaarrekening verenigbaar is en geen materiéle afwijkingen bevat;

o alle informatie bevat die op grond van Titel 9 Boek 2 BW is vereist.

Wij hebben de andere informatie gelezen en hebben op basis van onze kennis en ons begrip, verkregen vanuit de
jaarrekeningcontrole of anderszins, overwogen of de andere informatie materiéle afwijkingen bevat.

Met onze werkzaamheden hebben wij voldaan aan de vereisten in Titel 9 Boek 2 BW en de Nederlandse Standaard 720.
Deze werkzaamheden hebben niet dezelfde diepgang als onze controlewerkzaamheden bij de jaarrekening.

Het bestuur is verantwoordelijk voor het opstellen van de andere informatie, waaronder het bestuursverslag en de overige
gegevens in overeenstemming met Titel 9 Boek 2 BW.
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Beschrijving van verantwoordelijkheden inzake de jaarrekening

Verantwoordelijkheden van het bestuur inzake de jaarrekening

Het bestuur is verantwoordelijk voor het opmaken en getrouw weergeven van de jaarrekening in overeenstemming met
Titel 9 Boek 2 BW van het in Nederland geldende Burgerlijk Wetboek (BW). In dit kader is het bestuur verantwoordelijk
voor een zodanige interne beheersing die het bestuur noodzakelijk acht om het opmaken van de jaarrekening mogelijk te
maken zonder afwijkingen van materieel belang als gevolg van fouten of fraude.

Bij het opmaken van de jaarrekening moet het bestuur afwegen of het pensioenfonds in staat is om haar werkzaamheden
in continuiteit voort te zetten. Op grond van genoemde verslaggevingsstelsels moet het bestuur de jaarrekening opmaken
op basis van de continuiteitsveronderstelling, tenzij het bestuur het voornemen heeft om het pensioenfonds te liquideren of
de bedrijfsactiviteiten te beéindigen of als beéindiging het enige realistische alternatief is.

Het bestuur moet gebeurtenissen en omstandigheden waardoor gerede twijfel zou kunnen bestaan of het pensioenfonds
haar bedrijfsactiviteiten in continuiteit kan voortzetten, toelichten in de jaarrekening.

Onze verantwoordelijkheden voor de controle van de jaarrekening
Onze verantwoordelijkheid is het zodanig plannen en uitvoeren van een controleopdracht dat wij daarmee voldoende en
geschikte controle-informatie verkrijgen voor het door ons af te geven oordeel.

Onze controle is uitgevoerd met een hoge mate maar geen absolute mate van zekerheid waardoor het mogelijk is dat wij
tijdens onze controle niet alle materiéle fouten en fraude ontdekken.

Afwijkingen kunnen ontstaan als gevolg van fraude of fouten en zijn materieel indien redelijkerwijs kan worden verwacht
dat deze, afzonderlijk of gezamenlijk, van invloed kunnen zijn op de economische beslissingen die gebruikers op basis van
deze jaarrekening nemen. De materialiteit beinvloedt de aard, timing en omvang van onze controlewerkzaamheden en de
evaluatie van het effect van onderkende afwijkingen op ons oordeel.

Wij hebben deze accountantscontrole professioneel kritisch uitgevoerd en hebben waar relevant professionele
oordeelsvorming toegepast in overeenstemming met de Nederlandse controlestandaarden, ethische voorschriften en de
onafhankelijkheidseisen. Onze controle bestond onder andere uit:

o het identificeren en inschatten van de risico’s dat de jaarrekening afwijkingen van materieel belang bevat als gevolg
van fouten of fraude, het in reactie op deze risico’s bepalen en uitvoeren van controlewerkzaamheden en het
verkrijgen van controle-informatie die voldoende en geschikt is als basis voor ons oordeel. Bijj fraude is het risico dat
een afwijking van materieel belang niet ontdekt wordt groter dan bij fouten. Bij fraude kan sprake zijn van
samenspanning, valsheid in geschrifte, het opzettelijk nalaten transacties vast te leggen, het opzettelijk verkeerd
voorstellen van zaken of het doorbreken van de interne beheersing;

o het verkrijgen van inzicht in de interne beheersing die relevant is voor de controle met als doel
controlewerkzaamheden te selecteren die passend zijn in de omstandigheden. Deze werkzaamheden hebben niet als
doel om een oordeel uit te spreken over de effectiviteit van de interne beheersing van het pensioenfonds;

o het evalueren van de geschiktheid van de gebruikte grondslagen voor financiéle verslaggeving en het evalueren van
de redelijkheid van schattingen door het bestuur en de toelichtingen die daarover in de jaarrekening staan;

o het vaststellen dat de door het bestuur gehanteerde continuiteitsveronderstelling aanvaardbaar is. Tevens het op
basis van de verkregen controle-informatie vaststellen of er gebeurtenissen en omstandigheden zijn waardoor gerede
twijfel zou kunnen bestaan of het pensioenfonds haar bedrijfsactiviteiten in continuiteit kan voortzetten. Als wij
concluderen dat er een onzekerheid van materieel belang bestaat, zijn wij verplicht om aandacht in onze
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controleverklaring te vestigen op de relevante gerelateerde toelichtingen in de jaarrekening. Als de toelichtingen
inadequaat zijn, moeten wij onze verklaring aanpassen. Onze conclusies zijn gebaseerd op de controle-informatie die
verkregen is tot de datum van onze controleverklaring. Toekomstige gebeurtenissen of omstandigheden kunnen er

echter toe leiden dat het pensioenfonds haar continuiteit niet langer kan handhaven;
o het evalueren van de presentatie, structuur en inhoud van de jaarrekening en de daarin opgenomen toelichtingen; en

° het evalueren of de jaarrekening een getrouw beeld geeft van de onderliggende transacties en gebeurtenissen.

Wij communiceren met het bestuur onder andere over de geplande reikwijdte en timing van de controle en over de
significante bevindingen die uit onze controle naar voren zijn gekomen, waaronder eventuele significante tekortkomingen in
de interne beheersing.

Wij bevestigen aan het bestuur dat wij de relevante ethische voorschriften over onafhankelijkheid hebben nageleefd. Wij
communiceren ook met het bestuur over alle relaties en andere zaken die redelijkerwijs onze onafhankelijkheid kunnen
beinvioeden en over de daarmee verband houdende maatregelen om onze onafhankelijkheid te waarborgen.

Wij bepalen de kernpunten van onze controle van de jaarrekening op basis van alle zaken die wij met het bestuur hebben

besproken. Wij beschrijven deze kernpunten in onze controleverklaring, tenzij dit is verboden door wet- of regelgeving of in
buitengewoon zeldzame omstandigheden wanneer het niet vermelden in het belang van het maatschappelijk verkeer is.

Rotterdam, 23 september 2021

MAZARS ACCOUNTANTS N.V.

Origineel getekend door: w.g. drs J.A. van Muijlwijk-Duijzer RA
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13 Verslagen en Verklaringen

13.1 Verslag verantwoordingsorgaan

Voorwoord

Reiswerkpensioenen moest in 2020 ingrijpende stappen zetten naar de toekomst. Door de keuze van de sociale partners
om de pensioenregeling onder te brengen bij een ander (lees groter/sterker) fonds, had het bestuur de keuze om een
Collectieve Waarde Overdracht te doen met de opgebouwde tegoeden. Dat dit een lastige keuze zou zijn, met name door
de slechte dekkingsgraad van Reiswerk Pensioenen was duidelijk. Een overdracht zonder korting was dan ook
onafwendbaar, maar ook wanneer het fonds zelfstandig was verder gegaan, waren kortingen noodzakelijk.

Taak verantwoordingsorgaan

De voornaamste taak van het verantwoordingsorgaan is een oordeel te geven over het handelen van het bestuur, over het
door het bestuur uitgevoerde beleid, evenals over beleidskeuzes voor de toekomst. Het verantwoordingsorgaan baseert
zijn oordeel op het jaarverslag, de bevindingen van de raad van toezicht en overige informatie. Naast het beoordelen heeft
het verantwoordingsorgaan ook een adviestaak. De taken en bevoegdheden zijn omschreven in het reglement voor het
verantwoordingsorgaan.

Het verantwoordingsorgaan is 13 maal bijeengeweest, waarvan 8 maal met bestuur, 2 maal met raad van toezicht en 1
maal studiedag. In verband met het Covid-19 zijn op 1 na alle vergaderingen digitaal geweest. Tevens is er maandelijks
overleg geweest van de voorzitters van het bestuur , raad van toezicht en het verantwoordingsorgaan.

Samenstelling en werkwijze verantwoordingsorgaan

Het verantwoordingsorgaan bestaat uit 8 leden. Daaraan toegevoegd een adviseur, Werner Koch. Binnen het
verantwoordingsorgaan is een verdeling naar aandachtsgebied gemaakt: Pensioen Algemeen, Toekomst, Financieel,
Juridisch en Communicatie. De leden zijn toehoorder bij de diverse vergaderingen.

De heren Cor van Eijden en Ed van der Made zijn respectievelijke toehoorder bij de pensioen- en communicatie commissie
(PCC) en de jaarcommissie. Ook hebben beiden zitting in de selectiecommissie voor benoeming van een nieuw lid van de
raad van toezicht.

Verslag diverse aandachtsgebieden

- Pensioen Algemeen. Zoals in het Voorwoord al aangegeven is, is het een jaar geworden wat in het teken heeft gestaan
van de keuze die sociale partners hebben gemaakt, om de pensioen regeling naar sterker/groter fonds onder te brengen,
de keuze viel voor het PGB.

Door de keuze van de sociale partners, kwam het bestuur voor de vraag , waar de opgebouwde gelden (CWO Collectieve
Waarde Overdracht) onder gebracht moet worden, de keuze is doorgaan als zelfstandig fonds of de waarde onder brengen
bij een ander fonds.

Belangrijk hierbij is ook te kijken naar het hele pensioen landschap in Nederland waar de dekkingsgraad bijna nergens op
niveau is gebleven, mede door de zeer lage rentestand en de daar aangekoppelde rekenregels van de toezichthouder
(Nederlandsche Bank).
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De Collectieve Waarde Overdracht is door het bestuur uiteindelijk onder gebracht bij de PGB. Het bestuur heeft alle
mogelijkheden afgewogen en van alle opties onderzocht. Weloverwogen werd de keuze gemaakt voor PGB , het fonds
waar ook de opbouw is ondergebracht. Het was een lastige en moeilijke keuze vanwege de forse korting die noodzakelijk
was, maar de keuze voor het PGB voor de Collectieve Waarde Overdracht is uiteindelijk een weloverwogen besluit
geweest van het bestuur.

Voor het bestuur kwam er ook nog bij dat ze buiten gewoon alert moest blijven op de prestaties van Centric, als uitvoerder
van het fonds.

- Toekomst. De sociale partners in de reisbranche hebben dit jaar besloten, vanwege de beperkte grootte van het fonds,
om de zelfstandigheid op te geven. Vanaf 1 januari 2021 zal de pensioenregeling overgenomen en uitgevoerd gaan
worden door pensioenfonds PGB. Het Ministerie van Sociale Zaken heeft goedkeuring gegeven aan het besluit. De
Nederlandsche Bank verklaarde geen bezwaar te hebben tegen de Collectieve Waarde Overdracht (CWO) van de reeds
opgebouwde pensioenaanspraken en uit te keren pensioenaanspraken. De liquidatie van het fonds zal in 2021 worden
afgerond. Het verantwoordingsorgaan is uitvoerig betrokken geweest bij de besluitvorming van bovenstaande.

- Financieel. Het jaarwerk is het belangrijkste document van het bestuur om verantwoording af te leggen aan het
verantwoordingsorgaan. Als toehoorder namens het verantwoordingsorgaan aanwezig te zijn bij de RAC-vergadering is als
zeer positief ervaren. Vragen over de diverse onderwerpen werden goed uitgelegd.

- Juridisch. In veel onderwerpen die behandeld worden tijdens de vergaderingen van het verantwoordingsorgaan, zit een
juridisch aspect. Een juridisch aspect zit hem voornamelijk bij de adviesaanvragen, er zijn in 2020 een 3 tal
adviesaanvragen geweest.

- Communicatie. Met het oog op de vele ontwikkelingen binnen Reiswerk Pensioenen, was er behoefte aan duidelijke
communicatie. Het bestuur heeft hier het Verantwoordingsorgaan in mee genomen, door vaker met elkaar te

communiceren over de stand van zaken.

Naar de deelnemers heeft het bestuur een actieve rol gespeeld door Webinars te organiseren over en met het nieuwe
fonds PGB, ook is hier veel aandacht besteed aan de korting die met de Collectieve Waarde Overdracht onvermijdelijk
was, we waren niet ontevreden over de deelname, maar het kan altijd beter.

Ook is er actief gezocht naar communicatie naar de deelnemers via met hame de vakpers en de website
ReiswerkPensioenenstopt.nl

Advies

Het bestuur legt verantwoording af aan het verantwoordingsorgaan over het beleid, de wijze waarop het is uitgevoerd en

over de naleving Code Pensioenfondsen. Het bestuur heeft het verantwoordingsorgaan in 2020 advies gevraagd over:
- 27 januari 2020. Adviesaanvraag verantwoordingsorgaan: Aanpassing beloningsbeleid. Positief advies.
- 11 juni 2020. Adviesaanvraag beéindiging uitvoeringsovereenkomst, collectieve waardeoverdracht en liquidatie.
Positief advies
- 17 december 2020. Adviesaanvraag voor ontbinding Stichting Pensioenfonds voor de Reisbranche. Positief
advies.

Raad van Toezicht

Het verantwoordingsorgaan en de Raad van toezicht zijn 2 keer bijeengeweest. Onderwerpen die gepasseerd zijn, zijn o.a.
CWO, Jaarwerk, Centric en de toekomst van het fonds. We hebben in dit moeilijke jaar gezien dat de Raad van Toezicht
een belangrijke rol heeft gespeeld en het verantwoordingsorgaan heeft dit als positief ervaren en hiermee ook meer
onderbouwing heeft kunnen geven aan de Adviesaanvragen die wij hebben moeten geven. Wij danken dan ook de Raad
van Toezicht voor de samenwerking.
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Transitie en toekomst Reiswerk Pensioenen

In maart heeft het bestuur het plan van aanpak gepresenteerd i.v.m. de transitie en CWO. In 2020 is besloten door de
sociale partners dat de Pensioenregeling over gaat naar PGB per 1 januari 2021. Na aanleiding van dit besluit heeft het
bestuur na een zorgvuldige afweging, besloten dat de aanwezige collectieve waarde in Reiswerk Pensioenen ook over
gaat naar PGB per 1 januari 2021.

Oordeel

Het verantwoordingsorgaan benoemt de onderwerpen die speciale aandacht vragen van het bestuur, welke vallen binnen
de verantwoordelijkheid van het bestuur.

1. Speciale aandacht voor hoe om te gaan op een evenwichtige wijze met de opgebouwde verplichtingen.

2. De grote aandacht die nodig is voor de pensioen uitvoering die veel beheersmaatregelen vragen. Hierbij zijn de
uitvoeringskosten niet onbelangrijk om goed te volgen.

3. Debiteuren beheer zal extra aandacht blijven vragen, door de huidige crisis weten we niet welke bedrijven deze crisis
zullen overleven. Dit zal ook door de pensioencommissie op de voet gevolgd moeten worden.

De communicatie met het bestuur is zeker tijdens de vergaderingen open en informatief geweest. In dit zeer bijzondere
jaar zijn we als vo voortdurend op de hoogte gehouden van de stand van zaken betreffende de CWO.

Na het lezen van het verslag van de Raad van Toezicht deelt het verantwoordingsorgaan het positieve oordeel en de
gedane aanbevelingen.

Slot
Het verantwoordingsorgaan is tevreden over de wijze waarop het bestuur zijn taken heeft ingevuld en op een zorgvuldige
en evenwichtige wijze beslissingen heeft genomen voor het in goede banen leiden van de moeilijke onderwerpen dit jaar,

zoals de CWO en de liquidatie van het fonds. Wij danken dan ook het bestuur en het rvt voor de samenwerking.

Cor van Eijden
Voorzitter Verantwoordingsorgaan Reiswerk Pensioenen

Oordeel

Cor van Eijden
Voorzitter Verantwoordingsorgaan Reiswerk Pensioenen

13.2 Reactie bestuur
Het Bestuur spreekt zijn waardering uit voor de inzet van het verantwoordingsorgaan en herkent zich in het verslag. Het is

goed te zien dat het verantwoordingsorgaan zich, ook in moeilijke tijden, constructief bleef opstellen. Ook daar heeft het
bestuur veel waardering voor.
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13.3 Verslag raad van toezicht

Inleiding

Stichting Bedrijfstakpensioenfonds voor de Reisbranche (verder genoemd Reiswerk Pensioenen of het pensioenfonds)
kent een intern toezichtsorgaan in de vorm van een Raad van Toezicht (verder genoemd rvt).

De rvt rapporteert jaarlijks schriftelijk zijn bevindingen over het functioneren van het bestuur. Het verslag is één van de
onderdelen van de werkzaamheden van de rvt. Dit is een samenvatting van het verslag ten behoeve van het jaarverslag.

Werkwijze

In 2020 zijn er de volgende overleggen geweest:

e  Maandelijks vindt er overleg plaats tussen de voorzitters van het bestuur, het verantwoordingsorgaan en de rvt.
Daarnaast hebben de voorzitters — indien noodzakelijk - adhoc contact.

e  De rvt heeft onderling tien keer vergaderd. De agenda van de vergadering wordt mede bepaald door formele
taken en verantwoordelijkheden, en door de onderwerpen die voortkomen uit het periodieke
voorzittersoverleg. Daarnaast spreekt de rvt periodiek tijdens hun vergaderingen met de sleutelfunctiehouders
risicobeheer en interne audit. De rvt heeft driemaal met het bestuur vergaderd, waarvan een reguliere
vergadering en tweemaal met (een vertegenwoordiging van) het bestuur over de voorgenomen collectieve
waardeoverdracht (CWO) en de liquidatie van het fonds.

e Er zijn twee overleggen met het verantwoordingsorgaan geweest.

Ondersteunend aan het uitvoeren van haar werkzaamheden kan de rvt beschikken over alle bestuursstukken (inclusief
agenda, verslagen, besluiten en acties) die geraadpleegd kunnen wordenvia het interne informatiearchief van het
pensioenfonds. In combinatie met het bijwonen van verschillende vergaderingen laat de rvt zich adequaat informeren
over de activiteiten van het bestuur en zijn bestuurlijke commissies.

De rvt legt separaat verantwoording af aan het verantwoordingsorgaan en in het jaarverslag. Daarnaast
bespreekt de rvt zijn verslag met het bestuur.

Bevindingen
Algemeen oordeel

2020 was een uitzonderlijk zwaar jaar waarin het bestuur het besluit heeft genomen om een CWO uitte voeren naar
Pensioenfonds PGB en het Reiswerk Pensioenen te liquideren. Daarnaast werd het pensioenfonds geconfronteerd met
een niet adequaat presterende pensioenadministrateur waaraan het pensioenbeheer is uitbesteed. Tenslotte was het ook
nog een hectisch jaar vanwege de Covid-19 pandemie waarbij onder de crisisomstandigheden alle gremia en
bestuurscommissies niet fysiek bijeen konden komen, maar digitaal hebben vergaderd. Onder deze zware
omstandigheden is de rvt van oordeel dat het bestuur de aan haar toebedeelde taken naar behoren heeft uitgevoerd en
daarbij een evenwichtig beleid heeft gevoerd. Hieronder wordt daarop nader ingegaan.

De CWO had tot gevolg dat er een hoge korting op de opgebouwde aanspraken moest worden doorgevoerd, welk zeer
zware besluit voortkwam uit gedegen analyses en onderbouwingen. Uit deze analyses kwam naar voren dat langer
doorgaan als zelfstandig pensioenfonds op termijn zou leiden tot nog hogere korting op de opgebouwde aanspraken. De
rvt is van mening dat het bestuur bij de genomen relevante besluiten, waaronder de leeftijdsafhankelijke korting,
voldoende evenwichtig is omgegaan met de belangen van alle verschillende betrokkenen. De rvt heeft het volledige
besluit voor een CWO en de liquidatie van het pensioenfonds met de daarbij behorende onderbouwing zeer kritisch
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getoetst. Naar aanleiding van de toets heeft zij aanvullende vragen gesteld en analyses opgevraagd om vast te stellen
dat het voorgenomen besluit van het bestuur voldoende evenwichtig is en in het belang van alle belanghebbenden. De
rvt heeft goedkeuring gegeven aan de CWO nadat duidelijk was aangetoond dat de CWO met de daarbij behorende
hoge korting in het belang is van alle belanghebbenden en dat de onderzochte alternatieven niet leidden tot betere
uitkomsten. Dit neemt niet weg dat het doorvoeren van een dergelijke hoge korting zeer ingrijpend is voor alle
betrokkenen.

Het bestuur heeft in 2020 tijdens de Covid-19 pandemie de pensioenuitvoering en het vermogensbeheer op
een adequate wijze gemonitord, beheerst en waar nodig maatregelengetroffen die de continuiteit van alle
bestuurlijke en uitbestede processen waarborgt. Aan doelmatige risicobeheer is veel aandacht besteed en het
volwassenheidsniveau van risicomanagement is in 2020 gestegen.

Het bestuur geeft adequate invulling aan de normen van goed pensioenfondsbestuur zoals beschreven in de Code
Pensioenfondsen. Naar onze mening wordt het pensioenfonds goed bestuurden heeft het bestuur voor het
pensioenfonds en zijn belanghebbenden juiste en afgewogen besluitengenomen. De rvt geeft dan ook een positief
oordeel over het gevoerde beleid en de uitvoering daarvan door het bestuur over het verslagjaar 2020.

Vertrouwen waarmaken

Het bestuur voert zijn taken consciéntieus uit en is zich zeer bewust van de grote belangen die in het geding zijn. Begin
2020 zijn er twee nieuwe bestuursleden benoemd die snel ingewerkt waren. De nieuwe bestuursleden traden aan in
een zeer hectisch jaar door de Covid 19 pandemie, het lang verwachte besluit van de sociale partners om de
pensioenregeling elders onder te brengen, de besluitvorming rond een CWO en de liquidatie van het pensioenfonds.
Daarnaast was er sprake van een zorgwekkende financiéle positie van het pensioenfonds. Wij constateren dat het
bestuur in 2020 als een team heeft geopereerd. De inzet van alle bestuursleden heeft er toe geleid dat het uiteindelijk
mogelijk was de CWO per 31 december 2020 uit te voeren. Sindsdien is het fonds in liquidatie.

Het bestuur is voortdurend in gesprek met de partijen waaraan de pensioenuitvoering is uitbesteeden volgt kritisch alle
ontwikkelingen. Evenals in 2019 is er veel aandacht geweest voor de uitbesteding van de pensioenadministratie.

In 2020 heeft het fonds de communicatie in het teken geplaatst van de overdracht (Reiswerk Pensioenen stopt). Het
pensioenfonds heeft in oktober 2020 / begin 2021 webinars georganiseerd. Deze webinars zijn - evenals veel gestelde
vragen, actuele informatie, nieuwsbrieven en informatie over het fonds - op de website terug te vinden. De rvt stelt vast
dat het fonds veel moeite doet omde belanghebbenden goed te informeren.

De rvt heeft vastgesteld dat het bestuur vragen en klachten, naar aanleiding van de CWO en de hoge korting op de
opgebouwde pensioenaanspraken adequaat oppakt en de belanghebbenden voldoende handelingsperspectief gegeven.
Er is een geschillencommissie opgericht conform het reglement geschillencommissie uit 2017.

Verder heeft het bestuur adequaat gehandeld in het kader van de Covid-19 pandemie. Waar nodig zijn extra
beheersingsmaatregelen getroffen om een beheerst risico te lopen op de uitbestede en niet-uitbestede processen.
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Verantwoordelijkheid nemen

De toekomst van het fonds was al enige jaren een belangrijk thema voor het bestuur. Echter doordat sociale partners
medio 2020 hebben beslist de pensioenopbouw vanaf 1 januari 2021 onder te brengen bij een andere
pensioenuitvoerder kwam de discussie over de toekomst van het fonds in een stroomversnelling terecht.

Na een uitvoerige onderzoek en discussie van de diverse opties heeft het bestuur besloten over te gaan tot een CWO
van de opgebouwde pensioenrechten en -aanspraken naar dezelfde uitvoerder waar ook de toekomstige opbouw wordt
ondergebracht. De overdracht gaat gepaard met het kortenvan de pensioenrechten en -aanspraken.

De rvt constateert dat het besluitvormingsproces van de CWO correct is doorlopen. Diverse opties zijn onderzocht en
doorgerekend en het CWO-besluit is goed onderbouwd. Er is rekening gehouden met alle betrokken stakeholders. Ook
het besluit om (gedifferentieerd) te korten is doorgerekend, waarbij diverse opties zijn besproken en belicht. De rvt zag
het als haar taak om het bestuur hier scherp op te volgen en heeft diverse malen om nadere toelichting en/of
onderbouwing gevraagd.

Alles overziende is de rvt van mening dat het bestuur bij haar beslissingen evenwichtig is omgegaan met de belangen
van alle stakeholders en hier zo transparant mogelijk over heeft gecommuniceerd.

Integer handelen

In januari 2021 heeft het bestuur op grond van artikel 19 van het Besluit FTK het integriteitsbeleid geactualiseerd
waarin het beleid wordt beschreven om te komen tot beheersing van de integriteitsrisico’s. Het integriteitsbeleid is
opgesteld op basis van de uitkomsten van de integriteitsrisicoanalyse en is van toepassing voor het pensioenfonds
en alle verbonden personen. De reikwijdte van het integriteitsbeleid is duidelijk uitgewerkt, waardoor de
toepashaarheid goed is.

De fondsdocumenten, zoals statuten, pensioenreglement en uitvoeringsreglement zijn in het boekjaar opnieuw
geactualiseerd. Ook gedragscode, incidenten- en klokkenluidersregeling en compliance reglement, zijn op orde.

Het bestuur heeft nadrukkelijk oog voor tegenstrijdige belangen en reputatierisico’s. Er is een open communicatie en
goede sfeer waarin bijvoorbeeld (schijn van) belangenverstrengeling en reputatierisico ‘s bespreekbaar worden gemaakt.
Het bestuur geeft goede invulling aan de relevante wet- en regelgeving en interne regels, en namens het bestuur
bewaakt de compliance officer actief de naleving van onder andere gedragscode.

Kwaliteit nastreven

Het bestuur is zich ten volle bewust van zijn rol. Vastgesteld kan worden dat de leden van het bestuur onafhankelijk en
kritisch ten opzichte van elkaar opereren. Het bestuur evalueert periodiek de partijen aan wie wordt uitbesteed en dit
wordt gemonitord door de risico- en jaarwerkcommissie.
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Het bestuur heeft voortdurend oog voor de adequate risicobeheersing van het fonds. De onderwerpen
risicomanagement en risicobeheersing maken integraal deel uit van de bestuurlijkediscussie en besluitvorming. Dit is
ook gebeurt in de behandeling over de toekomst van het pensioenfonds en de daaraan verbonden zeer
zwaarwegende besluiten.

De pensioenadministratie is een zeer wezenlijk onderdeel van de pensioenuitvoering. Een delegatie van het bestuur zit
heel dicht op de monitoring van de pensioenadministrateur, handelt naar bevindvan zaken en waar nodig wordt
ondersteuning ingehuurd.

Er zijn in begin 2020 twee benoemingen van nieuw geselecteerde bestuursleden geweest. De rvt heeft kunnen
vaststellen dat de processen goed zijn doorlopen, de nieuwe bestuursleden goed functioneren in het team en een
bijdrage leveren in het totale functioneren van het pensioenfonds.Het volwassenheidsniveau van het risicomanagement
is verder verbeterd.

Zorgvuldig benoemen

In 2019 zijn twee nieuwe bestuurders door de verschillende geledingen voorgedragen, die na de voorgenomen
goedkeuring door het bestuur ter toetsing zijn voorgedragen bij De Nederlandsche Bank. De toezichthouder heeft begin
2020 ingestemd met de benoeming van de twee nieuwe bestuursleden. De rvt constateert dat deze twee nieuwe
bestuurders de specifieke bijzonderheden waarin Reiswerk Pensioenen functioneert snel eigen hebben gemaakt en dat
zZij een goede bijdrage hebben geleverd aan het verder professionaliseren van het bestuur. Daarnaast is er de
herbenoeming van de heer J.W. Eggen geweest en ook hiervoor is een zorgvuldig proces doorlopen.

Gepast belonen

In 2019 is het beloningsbeleid beperkt gewijzigd ten aanzien van de vergoeding van het verantwoordingsorgaan, maar
sindsdien zijn er geen wijzigingen doorgevoerd. Voor het pensioenfonds als geheel is sprake van een beheerste en
gematigde beloning, die passend is voor een fonds van deze grootte, complexiteit en met dit risicoprofiel. Conform de
Code Pensioenfondszet het beleid niet aan tot het nemen van extra risico’s of het verrichten van additionele
werkzaamheden.

Toezicht houden en inspraak waarborgen

De rvt is gedurende het jaar door het bestuur goed op de hoogte gehouden van alle ontwikkelingen en actualiteiten. Dit
deed het bestuur in vergaderingen met de rvt, de gezamenlijke vergaderingen met rvt en verantwoordingsorgaan, het
maandelijkse overleg met de voor de voorzitters van de rvt en het verantwoordingsorgaan, per e-mails. Waar nodig werd
de rvt ad hoc op de hoogte gehouden van de recente ontwikkelingen. Ook ten aanzien van de goedkeuringsaanvraag
van de CWO heeft hetbestuur alle vragen van de rvt en het verantwoordingsorgaan adequaat behandeld, en waar nodig
toelichting en aanvullende onderbouwing gegeven.

De aanbevelingen van het verantwoordingsorgaan, rvt, accountant en certificerend actuaris, in het kader van jaarwerk
2019, zijn door het bestuur adequaat opgepakt.
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Transparantie bevorderen

Nu het CWO-besluit is genomen, blijkt dat transparantie en communicatie over dit complexe onderwerp erg belangrijk is.
Het CWO-besluit gaat gepaard met een korting van de pensioenrechtenen — aanspraken, is niet eenvoudig uit te leggen
en roept veel vragen op.

De rvt constateert dat het bestuur veel werk heeft gemaakt om dit besluit zo helder en transparant mogelijk te
communiceren. Dat is onder andere gebeurd door middel van nieuwsbrieven en Webinars, waarbij deelnemers
opgeroepen werden om hun vragen te stellen. Het bestuur bleef geduldig en met veel passie uitleggen waarom zij tot zijn
besluit is gekomen en wat de consequentieszijn voor de deelnemers.

Slotwoord

Door middel van dit rapport doet de rvt verslag van de belangrijkste aandachtspunten en bevindingen in het afgelopen
jaar en de wijze waarop de rvt zijn toezichtstaak heeft uitgevoerd. Met deze activiteiten beogen wij een bijdrage te
leveren aan het realiseren van de doelstellingen van hetpensioenfonds, de kwaliteit van de besturing en een integere en
beheerste bedrijfsvoering.

De rvt bedankt het bestuur, het verantwoordingsorgaan en andere betrokkenen bij het pensioenfonds voor de
getoonde inzet als ook de samenwerking in 2020. Het jaar 2020 was een uitzonderlijk druk jaar voor het
pensioenfonds waarin zeer zware besluiten zijn genomen. De rvt realiseert zich dat het genomen besluit tot de CWO
en de daarbij horende korting voor de belanghebbenden zeer ingrijpend is.

De rvt constateert dat het bestuur zeer zorgvuldig is omgegaan in het beheersen van risico’s die konden ontstaan in
verband met de Covid -19 pandemie en met de besluitvorming rond de CWO.

Wij willen dit verslag afsluiten met de algemene constatering dat het bestuur van Reiswerk Pensioenen in 2020 veel
werk heeft verricht en lastige beslissingen moest nemen waarin het bestuur voortdurend het belang van alle
aanspraakgerechtigden voorop heeft gesteld.

13.4 Reactie bestuur op verslag raad van toezicht

Het college van verevenaars dankt de rvt voor haar verslag. Er spreekt waardering uit voor de ‘contentieuze werkwijze van
het bestuur’, zoals de raad het noemt, in het, in de ogen van de rvt, uitzonderlijk zware jaar 2020. Het college dankt de rvt
voor zijn bijdrage aan ons gemeenschappelijk doel: het dienen van de belangen van alle aanspraakgerechtigden van
Reiswerk Pensioenen.
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14 Bijlagen bij jaarverslag

Organisatie pensioenfonds
Organen, commissies en uitbestedingspartijen

Op 31 december 2020 was de samenstelling als volgt:

Het bestuur

Het paritaire bestuur was op 31 december 2020 als volgt samengesteld:

Leden werkgevers Geslacht Geboortedatum Benoemd tot Organisatie
A.N. Jager Man 13-04-1968 01-05-2022 ANVR

H. Nieuwenhuijse Man 02-04-1980 20-02-2022 ANVR

T. Stanoevska Vrouw 09-09-1965 20-01-2023 ANVR

Leden werknemers Geslacht Geboortedatum Benoemd tot Organisatie
J.W. Eggen Man 23-03-1963 01-01-2024 De Unie

W.J. Boot Man 06-03-1957 01-01-2022 FNV

G.J. Seffinga Man 17-07-1969 04-03-2023 CNV Vakmensen

Vanwege het geringe aantal pensioengerechtigden binnen Reiswerk Pensioenen was geen vertegenwoordiging vanuit de
kring van pensioengerechtigden opgenomen in het bestuur. Het pensioenfonds monitorde dit en zodra dit zou wijzigen kon
besloten worden om de samenstelling van het bestuur te wijzigen.

De heren Suarez Menendez en de Vaan hebben per 1 januari 2020 beiden hun rollen binnen het bestuur neergelegd. De
ANVR heeft mevrouw T. Stanoevska voorgedragen als opvolger van de heer Suarez Menendez. CNV Vakmensen heeft de
heer J.G. Seffinga voorgedragen als opvolger van de heer de Vaan.

Gedurende het verslagjaar was de heer Jager voorzitter van het fonds. De heer Boot heeft de rol van vicevoorzitter op zich
genomen.

Vergaderdata

Het bestuur heeft in 2020 7 keer regulier vergaderd. Deze vergaderingen vonden plaats op 10 februari, 23 maart, 2 juni, 22
juni, 5 oktober, 17 november en 14 december. Ook hebben twee bijeenkomsten met de raad van toezicht plaatsgevonden,
op 23 maart en 14 september. Daarnaast heeft het bestuur in 2020 een studiedag gehad, op 28 januari. Verder heeft het
bestuur 28 conference-calls/digitale vergaderingen gehad in het kader van de collectieve waardeoverdracht. Ook hebben
er twee additionele bijeenkomsten met de raad van toezicht plaatsgevonden in het kader van de collectieve
waardeoverdracht, op 11 november en 18 december.

Voorzittersoverleg

Het voorzittersoverleg bestaat uit de voorzitter en de vicevoorzitter van het bestuur. Het overleg richt zich op de dagelijkse
besturing van Reiswerk Pensioenen. Tevens bereiden de voorzitters de eerstvolgende bestuursvergadering voor.
Daarnaast handelen de voorzitters, namens het bestuur, individuele kwesties, waaronder vrijstellingsverzoeken, af.

Vergaderdata: 13 januari, 2 maart, 15 april, 8 juni, 2 september, 26 oktober en 23 november.

In 2020 heeft 7 keer een voorzittersoverleg plaatsgevonden.
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Risicobeheercommissie

De taakgebieden van de risicobeheercommisie (RBC) zijn: 2% lijns risicomanagement, compliance en controle. De
commissie heeft ten aanzien van deze taakgebieden een initiérende, voorbereidende, adviserende en monitorende rol.

De RBC bestond in 2020 uit mevrouw Stanoevska (commissievoorzitter) en de heer Eggen. De RBC is in 2020 inhoudelijk
ondersteund door de onafhankelijk risicomanager van het fonds, de compliance officer en de privacy officer.

Vergaderdata: 30 januari, 24 maart, 21 april, 14 mei, 17 juni, 15 september, 5 oktober en 24 november.

In 2020 heeft de risicobeheercommissie 8 maal vergaderd.

Jaarwerkcommissie

Het taakgebied van de jaarwerkcommissie is het begeleiden van het jaarwerkproces. De commissie ziet toe op nakoming
van de planning, oplevering van het jaarverslag en indiening van de juiste verslagstaten bij DNB.

De commissie bestond in 2020 uit mevrouw Stanoevska en de heer Eggen (commissievoorzitter).
Vergaderdata: 30 april, 18 mei en 3 december (kick-off jaarwerk 2020)

In 2019 heeft de jaarwerkcommissie 3 maal vergaderd.

Beleggingsadviescommissie

De BAC adviseert het bestuur met betrekking tot beleggingsgerelateerde zaken. Uitzondering hierop vormt het strategisch
beleggingsbeleid (0.a. de ALM studie); deze wordt direct binnen het gehele bestuur bediscussieerd (en niet eerst door de
BAC voorbereid). Ook ziet de BAC toe op een juiste uitvoering (door de codrdinerend vermogensbeheerder) van het door
het bestuur vastgestelde beleid wat betreft vermogensbeheer. De commissie heeft een paritaire samenstelling en wordt
bijgestaan door een extern deskundige. In 2020 hadden de heren Nieuwenhuijse (commissievoorzitter) en Seffinga zitting
in deze commissie.

Vergaderdata: 24 januari, 13 maart (telefonisch), 23 maart (call), 26 maart (call), 17 april (telefonisch), 11 mei
(videoconference), 26 juni (videoconference), 15 september (videoconference) en 3 december (videoconference).

In 2020 heeft de beleggingsadviescommissie 9 maal vergaderd.

Pensioen- en communicatiecommissie

De pensioen- en communicatiecommissie is belast met de onderwerpen pensioenbeheer, pensioenuitvoering en heeft een
leidende rol in de verschillende communicatie-uitingen. De pensioen- en communicatiecommissie bestaat drie leden. In
2020 hadden de heren Eggen (commissievoorzitter), Boot en Jager zitting in de commissie.

Vergaderdata: 23 januari, 12 maart, 11 mei (videocall), 15 juni (videocall) en 10 september (videocall).

In 2020 heeft de pensioen- en communicatiecommissie 5 keer vergaderd.

117



Verantwoordingsorgaan

Het verantwoordingsorgaan bestaat uit negen leden: zes deelnemers, een gepensioneerde en twee werkgevers. De leden
die de deelnemers en de gepensioneerden vertegenwoordigen worden gekozen door de deelnemers respectievelijk de
pensioengerechtigden. De vertegenwoordigers van de werkgevers worden benoemd door de ANVR.

Het verantwoordingsorgaan was op 31 december 2020 als volgt samengesteld:

Leden Geslacht Geboortedatum Vertegenwoordigt
A. van Dreven Vrouw 21-08-1990 Deelnemers

S. Verschuur - Bulder Vrouw 09-12-1979 Deelnemers

E. van der Made Man 04-10-1952 Deelnemers
(vicevoorzitter)

L. Veenstra Vrouw 17-06-1966 Deelnemers

P. van Vugt Vrouw 28-01-1971 Deelnemers
vacature Deelnemers

C. van Eijden (voorzitter) Man 12-09-1949 Werkgevers

W. Schut Man 02-06-1959 Werkgevers

R. Koudijs Man 13-06-1944 Pensioengerechtigden

Het verantwoordingsorgaan heeft nog één vacature voor een vertegenwoordiger namens de deelnemers.

Vergaderdata: 28 januari (met bestuur), 18 maart, 8 juni (met raad van toezicht), 8 juni (met delegatie bestuur), 14
september, 11 november en 18 november (met raad van toezicht).

In 2020 heeft het verantwoordingsorgaan 7 maal vergaderd.

Raad van toezicht

Dit intern toezichtorgaan heeft als taak toezicht te houden op het beleid van het bestuur en op de algemene gang van
zaken in het fonds. De raad van toezicht bestuur uit drie leden. Dit waren in 2020 mevrouw Duynstee en de heren Spaans
en Van Ombergen, met mevrouw Duynstee als voorzitter.

De leden van de raad van toezicht worden benoemd voor een termijn van uiterlijk drie jaar en treden af volgens een rooster
van aftreden opgesteld door de raad van toezicht zelf. Een lid van de raad van toezicht kan maximaal één keer worden
herbenoemd.

Vergaderdata: 27 februari (fysieke vergadering) en 23 maart, 2 juni, 14 september, 5 oktober, 18 november en 17
december (conference calls)

In 2020 heeft de raad van toezicht 7 maal vergaderd.
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Bijlage Overzicht rapportagenormen Code Pensioenfondsen

Ondanks het pas-toe-of-leg-uit karakter van de Code Pensioenfondsen zijn er bepalingen die altijd een toelichting

veronderstellen. Deze normen worden hieronder genoemd, met een verwijzing naar de toelichting in het jaarverslag.

Rapportagenorm Voldoet het Vindplaats toelichting jaarverslag of
fonds aan de website
norm?

Norm 5 Ja Het bestuur legt verantwoording af in

Het bestuur legt verantwoording af over het beleid het jaarverslag en overlegt ten minste

dat het voert, de gerealiseerde uitkomsten van dit twee keer per jaar met het VO. Bij alle

beleid en de beleidskeuzes die het eventueel voor relevante besluiten vindt een

de toekomst maakt. Het bestuur weegt daarbij de evenwichtige belangenafweging en een

verschillende belangen af van de groepen die bij beoordeling van risico's plaats.

het pensioenfonds betrokken zijn. Ook geeft het

bestuur inzicht in de risico’s van de

belanghebbenden op korte en lange termijn,

gerelateerd aan het overeengekomen

ambitieniveau.

Norm 31 Ja Het fonds heeft een

De samenstelling van fondsorganen is wat betreft geschiktheidsbeleid en -plan en

geschiktheid, complementariteit, diversiteit, diversiteitsbeleid. Daarnaast

afspiegeling van belanghebbenden en continuiteit, rapporteert het bestuur in het

vastgelegd in beleid. Zowel bij de aanvang van een jaarverslag in het hoofdstuk

termijn, als ook tussentijds bij de zelfevaluatie vindt ‘governance’ hierover.

een check plaats.

Norm 33 Deels Sinds 2020 neemt er een vrouw zitting

In zowel het bestuur als in het VO of het BO is er in het bestuur, maar zijn er (sinds april

tenminste één vrouw en één man. Er zitten zowel 2020) geen leden onder de 40 jaar

mensen van boven als van onder de 40 jaar in. Het (meer). Diversiteit in het bestuur wordt

bestuur stelt een stappenplan op om diversiteit in middels het diversiteitsbeleid bevorderd

het bestuur te bevorderen. door hier specifiek aandacht aan de
besteden bij het ontstaan van een
vacature. De aandacht die het bestuur
aan diversificatie besteedt bij
vacatures, heeft geresulteerd in
voordrachten en benoemingen die
invulling geven aan de diversiteit. Het
bestuur heeft momenteel geen
specifiek stappenplan in werking die de
diversiteit binnen het bestuur
bevorderd.

Norm 47 Ja De raad van toezicht rapporteert over

Het intern toezicht betrekt deze Code bij de
uitoefening van zijn taak.

de naleving van de code in het
bestuursverslag.
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Norm 58 Ja
Het bestuur geeft publiekelijk inzicht in missie, visie
en strategie.

Norm 62 Ja
Het bestuur legt zijn overwegingen omtrent

verantwoord beleggen vast en zorgt ervoor dat

deze beschikbaar zijn voor belanghebbenden.

Norm 64 Ja
Het bestuur rapporteert in het jaarverslag over de

naleving van de interne gedragscode (zoals

bedoeld in de normen 15 en 16) en deze Code, net

als over de evaluatie van het functioneren van het

bestuur.

Norm 65 Ja
Het bestuur zorgt voor een adequate klachten- en
geschillenprocedure die voor belanghebbenden

eenvoudig toegankelijk is. In het jaarverslag

rapporteert het bestuur over de afhandeling van

klachten en de veranderingen in regelingen of

processen die daaruit voortvloeien.

De missie, visie en strategie zijn
opgenomen in het bestuursverslag.

Dit is te raadplegen op de website en
wordt in het bestuursverslag nader
toegelicht.

In het bestuursverslag wordt
gerapporteerd over de evaluatie van
het functioneren van het bestuur, de
naleving van de gedragscode en de
Code Pensioenfondsen. De checklist
over de naleving van de Code
Pensioenfondsen wordt ook op de
website van het pensioenfonds
gepubliceerd.

De klachten- en geschillenprocedure is
te raadplegen op de website. In het
bestuursverslag wordt aandacht
besteedt aan de afhandeling van
klachten en de veranderingen in
regelingen of processen die daaruit
voortvloeien.
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Begrippenlijst

ABTN (Actuariéle en bedrijfstechnische nota)

In de ABTN wordt door het bestuur van een pensioenfonds uiteengezet welke actuariéle en bedrijffstechnische opzet ten
grondslag ligt aan een fonds. Hierin komen drie hoofdonderwerpen aan de orde: de wijze van vaststelling van de
verplichtingen jegens de deelnemers, de beleggingsportefeuille en het intern risicobeheersingssysteem.

Actuariéle grondslagen

Dit zijn de veronderstellingen die de actuaris gebruikt bij de vaststelling van de pensioenverplichtingen en de
pensioenpremie. Deze veronderstellingen hebben onder meer betrekking op de gehanteerde rekenrente, de kansstelsels
en de kostenopslagen.

Actuaris
Een actuaris kan antwoord geven op de vraag wat de toekomst aan pensioenuitkeringen gaat kosten. De actuaris is bij
uitstek degene die financiéle risico’s op de agenda plaatst en adequate oplossingen bedenkt.

Allocatie

De verdeling van het vermogen over de beleggingscategorieén zoals aandelen, vastrentende waarden, liquide middelen en
andere beleggingscategorieén. De verdeling kan het resultaat zijn van beleggingsresultaten of aan- en verkopen van
beleggingen.

ALM (Asset Liability Management)
Een methode om modelmatig de samenstelling van de strategische beleggingsportefeuille te bepalen, rekening houdend
met de pensioenverplichtingen.

Autoriteit Financiéle Markten (AFM)

De Autoriteit Financiéle Markten (AFM) is een bij wet ingesteld toezichthoudend orgaan dat toezicht houdt op het gedrag
van de gehele financiéle marktsector. De AFM is toezichthouder op de pensioenfondsen voor zover het gaat om het
effectentypisch gedragstoezicht.

Beleggingsmix
Verdeling van de beleggingen over zakelijke en vastrentende waarden.

Beleidsdekkingsgraad
De beleidsdekkingsgraad van een pensioenfonds is de gemiddelde dekkingsgraad van de 12 maanden voorafgaand aan
het moment van vaststelling.

Benchmark
Een Benchmark is een (standaard) maatstaf waartegen de prestaties van een belegging(sportefeuille) wordt afgezet voor

de beoordeling van de prestaties van die belegging(sportefeuille).

Contante waarde
De waarde op dit moment van een toekomstige geldstroom, rekening houdend met een bepaalde rentevoet.

Dekkingsgraad
De verhouding tussen het vermogen inzake de bij een pensioenfonds ondergebrachte pensioenregeling of

pensioenregelingen en de technische voorzieningen van een pensioenfonds.

Derivaten
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Beleggingsproducten, zoals opties en futures, die afgeleid zijn van onderliggende producten met een gemeenschappelijk
kenmerk een beperkte levensduur en een vaste eindprijs.

De Nederlandsche Bank (DNB)
Bij wet ingesteld toezichthoudend orgaan, dat onder andere het naleven van de Pensioenwet bewaakt. DNB houdt toezicht
op:

- de financiéle situatie van pensioenuitvoerders (prudentieel toezicht);

- hoe de pensioenuitvoerders hun bedrijf runnen (materieel toezicht). DNB controleert bijvoorbeeld of bestuurders

wel deskundig en betrouwbaar zijn.

EMIR
European Market Infrastructure Regulation (EMIR) is een Europese verordening, wat betekent dat zij een rechtstreekse
werking heeft in de lidstaten van de EU. EMIR bevat regels voor het afwikkelen van derivaten door een centrale tegenpartij
(CCP), een vergunningplicht voor die CCP’s en eisen aan het onderpand en de overdraagbaarheid van posities, ook als de
afwikkeling van de “Over The Counter” derivaten (OTC-derivaten) en contracten niet via een CCP gebeurt.

ESG
Een term voor niet-financiéle indicatoren die de prestaties van ondernemingen op het gebied van milieu (environment),
sociaal (social) en behoorlijk bestuur (governance) meten.

Franchise
Het deel van het pensioengevend salaris dat voor de pensioenberekening buiten beschouwing wordt gelaten. Dit
salarisdeel wordt geacht door de AOW-uitkering voldoende van pensioen te worden voorzien.

FTK (Financieel Toetsingskader)
Stelsel van te hanteren waarderingsmethoden.

Future
Termijncontract dat op de beurs wordt verhandeld.

Hedge Funds
Een hedgefund is een fonds met een grote verscheidenheid aan strategieén. Een hedgefund kan opereren met geleend
geld en maakt veelal gebruik van afgeleide producten.

Herstelplan

Plan (van aanpak) gericht op het herstel van de financiéle positie van het pensioenfonds. Als de beleidsdekkingsgraad van
een pensioenfonds per het einde van een kalenderkwartaal onder de gestelde eisen ten aanzien van het vereist eigen
vermogen ligt, moet het pensioenfonds dit direct aan DNB melden. Binnen drie maanden na het ontstaan van de situatie
dient het bestuur van het pensioenfonds een herstelplan bij DNB te hebben ingediend. Het herstelplan dient zodanige
maatregelen te omvatten, dat de situatie op grond waarvan een herstelplan moet worden opgesteld binnen uiterlijk tien jaar
is beéindigd.

High Yield
Hoogrenderende obligaties, uitgegeven door ondernemingen met een lage kredietwaardigheid.

llliquide beleggingen
Alle beleggingen die niet binnen drie maanden liquide te maken zijn.

IORP-II
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De IORP-richtlijn (Institutions for Occupational Retirement Provision Directive) is de Europese richtlijn voor Pensioenen.
Het doel van de richtlijn is het bevorderen van de verdere ontwikkeling van de tweede pijler pensioenen in de Europese
Unie. Voor Nederland heeft de richtlijn vooral gevolgen voor enkele bepalingen rondom de governance (met name het
inrichten van de drie sleutelfuncties), risicomanagement, ESG en communicatie van pensioenfondsen richting deelnemers.

Kansstelsels
Dit zijn veronderstellingen met betrekking tot sterftekansen, invalideringskansen, ontslag, gehuwdheid en individuele
loonontwikkeling.

Middelloonregeling
Bij deze regeling wordt voor elk dienstjaar een percentage pensioen toegekend dat is gerelateerd aan de
pensioengrondslag van het desbetreffende dienstjaar.

Optie
Het recht om gedurende of aan het einde van een afgesproken periode een zekere hoeveelheid van een onderliggende
waarde te kopen of verkopen tegen een afgesproken prijs.

Outperformance
Er wordt een hoger resultaat behaald dan dat van de benchmark.

Over/onderweging
Een hoger of lager belang in een beleggingscategorie dan overeenkomt met de normverdeling van het pensioenfonds.

Paritair
Naar evenredigheid.

Pensioengrondslag
Het bedrag waarover pensioen wordt toegekend. Vaak is dit het voor pensioen meetellende salaris minus de franchise.

Pensioenvermogen
Het pensioenvermogen is gelijk aan de extra reserve plus de technische voorzieningen.

Performance
Het rendement dat is behaald met de beleggingen.

Performancetoets

Het gemiddelde van door een bedrijfstakpensioenfonds behaalde beleggingsresultaten, gemeten over een langere periode.
De performancetoets wordt bepaald door de som van vijf opeenvolgende jaarlijkse z-scores, gedeeld door de wortel van
Vijf.

Premievrije aanspraken

Indien het deelnemerschap aan een pensioenregeling eindigt, anders dan door overlijden of het bereiken van de

pensioenleeftijd, verkrijgt de gewezen deelnemer een premievrije aanspraak op ouderdomspensioen en partnerpensioen.

Rekenrente
Fictief rendementspercentage dat het belegd vermogen in de toekomst wordt geacht op te brengen.

Rentetermijnstructuur (RTS)
De rentetermijnstructuur is de curve van de looptijdafhankelijke rentestanden op basis van de geldende marktrente.
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Reéle dekkingsgraad

De reéle dekkingsgraad is de beleidsdekkingsgraad waarbij wordt verondersteld dat de opgebouwde pensioenen en
pensioenuitkeringen in de toekomst worden verhoogd met de stijging van de prijzen (prijsindexatie). Een reéle
dekkingsgraad van 100% wil zeggen dat het fonds volledig kan indexeren.

SIRA
Systematische Integriteitsrisico Analyse.

Solvabiliteit
Het vermogen om (nu en op termijn) aan de financiéle verplichtingen te kunnen voldoen.

Spreads

De quotering in de markt voor het verschil in rente of in de bied- en laatkoers van effecten. Daarnaast wordt de
terminologie ook vaak gehanteerd om opslagen van obligaties te duiden ten opzichte van vooraf gedefinieerde
staatsobligaties.

Swap
Ruil van het rendement op een vastgestelde referentiewaarde tegen een variabele rente gedurende een vastgestelde
looptijd.

Tekortsituatie

Van een tekortsituatie is sprake als de middelen van een fonds ontoereikend zijn om naast de technische voorzieningen en
de reserve voor algemene risico’s, ook nog de vereiste reserve beleggingsrisico’s, de reserve voorgenomen
pensioenaanpassing en eventuele andere reserves te dekken.

Toeslagverlening
Hieronder wordt verstaan de aanpassingen van de ingegane pensioenen en/of (premievrije) aanspraken op basis van de
stijging of daling van een indexcijfer dan wel een vast percentage.

Ultimate Forward Rate (UFR)
Een risicovrije rekenrente voor langjarige contracten, waarin wegens de lange looptijd onvoldoende handel bestaat.

UPO
Uniform Pensioen Overzicht.

Vastrentende waarden
Beleggingssoort waarvoor in beginsel een vaste rentevergoeding en een vaste looptijd geldt, zoals obligaties, leningen op
onderhandse leningen en hypotheken.

Vereist eigen vermogen

Het vereist eigen vermogen is het vermogen dat behoort bij de evenwichtssituatie van het pensioenfonds. In die situatie is
het eigen vermogen zodanig vastgesteld dat met de wettelijk vastgestelde zekerheidsmaat van 97,5% ten aanzien van de
als onvoorwaardelijk aangemerkte onderdelen van de pensioenovereenkomsten wordt voorkomen dat het
pensioenvermogen van het pensioenfonds binnen één jaar minder is dan de technische voorzieningen.

Verzekeringstechnische risico’s

Bij het verzekeren van pensioenaanspraken loopt een fonds een langlevenrisico voor het ouderdomspensioen als
verzekerden langer leven dan volgens de gebruikte overlevingstafel wordt verwacht. Voor het partner- en wezenpensioen
loopt het fonds een kortlevenrisico als de verzekerden korter leven dan volgens de overlevingstafel wordt verwacht. Ook
kan het invaliditeitsrisico worden gerekend tot de verzekeringstechnische risico’s van fondsen.
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Volatiliteit
Beweeglijkheid van koersen/markten.

VPV (Voorziening Pensioenverplichtingen)
Dit is de, met inachtneming van kansstelsels en rekenrente, vastgestelde balanspost die de gekapitaliseerde waarde van
de opgebouwde pensioenen aangeeft.

Vrijstelling
Vrijstelling van de verplichte deelneming aan de pensioenregeling van het bedrijfstakpensioenfonds.

Waardeoverdracht

Het overdragen van de waarde van de verkregen aanspraken door de pensioenuitvoerder van de oude werkgever aan de
pensioenuitvoerder van de nieuwe werkgever, die voor deze waarde extra deelnemersjaren aan de pensioenregeling c.g.
nieuwe pensioenaanspraken van de betreffende deelnemer toekent.

Zakelijke waarden
Aandelen en onroerende zaken.

Z-score

Mate waarin het werkelijke rendement van een pensioenfonds afwijkt van het rendement van de door het bestuur
vastgestelde normportefeuille.
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