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2 KENGETALLEN EN KERNCI JFERS

2.1 Meerjarenoverzicht van kengetallen en kerncijfers

201 5 201 4 201 3 201 2 2011

Deelnemers
Deelnemers 452 452 433 442 414
Gewezen deelnemers 447 390 357 319 272
Pensioengerechtigden 16 15 13 12 11
Totaal aantal deelnemers 915 857 803 773 697
Ouderdomspensioen 11 10 8 8 6
Nabestaanden - en wezenpensioen _5 _5 _5 _4 )
Totaal pensioengerechtigden 16 15 13 12 11
Bedragen in u*1.000
Feitelijke premie ! 2.378 2.167 2.051 2.176 1.685
Kostendekkende premie 2.402 1.996 2.029 2.160 2.080
Gedempte premie 1.339 1.399 1.302 1.432 1.298
Pensioenuitvoeringskosten 276 227 256 245 nb
Uitvoeringskosten per deelnemer 2 589 486 574 540 nb
Ouderdomspensioen 8 6 5 5 5
Tijdelijk ouderdomspensioen 3 4 3 2 1
Partnerpensioen 3 3 3 3 3
Wezenpensioen 2 2 2 2 2
Saldo overdracht van rechten - 94 - 38 11
Vermogenssituatie en

solvabiliteit

Aanwezig vermogen 3 30.520 28.118 18.459 17.412 13.787
Technische voorzieningen 31.223 25.119 17.710 17.338 15.620
Minimaal vereist vermogen 32.388 26.074 18.401 18.101 16.310
Beleidsdekkingsgraad 103,8% 109,0%

Aanwezige d ekkingsgraad 97,7 % 111,9% 104,2% 100,4% 88,0%
Vereiste d ekkingsgraad 122,7% 110,3% 111.0% 109 ,0% 109 ,0%
Reéle dekkingsgraad 81,9%

1 Zie voor een toelichting op de feitelijke -, gedempte en kostendekkende premie paragraaf 3.10.

2 Het aantal deelnemers is hierbij de som van de actieve en gepensioneerde deelnemers overeenkomstig de
aanbevelingen Uitvoeringskosten van de Pensioenfederatie. Het b

3 Door herziening van het Besluit FTK per 1 februari 2011 mogen (gedeeltelijk) herverzekerde
pensioenfondsen het kredietrisico op de verzekeraar buiten beschouwing laten bij de berekening van het
verplicht eigen vermogen en de waardering van de vordering op
bestuur heeft besloten geen rekening meer te houden met het kredietrisico op de herverzekeraars. Als
vergelijkende

gevolg hiervan zijn de
aangepast.
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201 5 201 4 201 3 201 2 2011
Belegging sportefeuille

Aandelen 4.780 3.640 2.730 2.162 1.457
Vastrentende waarden 18.681 16.850 9.416 9.379 6.843
Geldmarkt fonds - 1.530 1.257 444 -
Af te wikkelen transacties - - - -154 911
Totaal beleggingen 23.461 22.020 13.403 11. 831 9.211
Beleggingsopbrengsten -572 6.633 -567 1.300 456

Beleggingsperformance
Beleggingsrendement -150% 4510% -480% 13,4 0% 6,8 0%

Beleggingsrendement afgelopen 5

ir 11,8 0% 13,68% 6,82% 6,95% 5,48%
in o

Vermogensbeheer in % van gem. 0.41% 0,39% 0.40% 0.62% b

verm ogen

TV actieven als % van totale TV 69,3 % 74,1% 74,8% 74,8% 76,0%

2.2 Toelichting op doel en functie meerjarenoverzicht

Het doel van het meerjarenoverzicht is inzicht te geven in de belangrijkste kengetallen en
kerncijfers over de afgelopen vijf jaar.

De dekkingsgraad is het quotiént van het pensioenvermogen en de voorziening
pensioenverplichtingen.

De portefeuillerendeme nten zijn voor aftrek management -, custodiankosten en overige
beleggingskosten
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3 VERSLAG VAN HET BESTU UR

3.1 Profiel

Stichting Pensioen fonds B&S, statutair gevestigd te Farmsum is opgericht op 27 december 2005
De laatste statuten wijziging was op 31 juli 2014 . De stichting is ingeschreven bij de Kamer van
Koophandel onder nummer 02091445 . Het fonds is een ondernemingspensioen fonds .

Missie, Visie en Strategie.

Het pensioen fonds heeft kort samengevat als doel het uitkeren van pensioen aan (toekomstige)

pensioeng erechtigden en het toekennen van uitkeringen aan de nabestaanden bij overlijden.

Verder heeft het pensioen  fonds in de uitvoeringsovereenkomst met de aangesloten werkgever(s)
afspraken gemaakt over de financiering van de pensioenovereenkomst. Het bestuur he eft
daarmee in de zin van deze ABTN de volgende belanghebbenden:

\Y De actieve deelnemers;

\Y De gewezen deelnemers;

\% De pensioengerechtigden;

\% De overige aanspraakgerechtigden als gewezen partners;

\% De aangesloten werkgever(s).

\Y

Missie

Een missie is datgene wat een organisatie — in dit geval een pensioen fonds — naar buiten wil
uitdragen:

\Y Wat is ons werkterrein?

\Y Wat is ons bestaansrecht?

V  Welke betekenis hebben wij voor onze stakeholders?

V  Wat zijn onze normen, waarden en overtuigingen?

V  Wat zijn onze intenties ~ en ambities?

\Y

De missie geeft derhalve aan welke functie het pensioen fonds in de markt kan en wil vervullen

en definieert hierdoor de bestaansgrond.

Het pensioen fonds streeft er naar een duurzame en betrouwbare partner te zijn voor participanten

en werkgever. Hiertoe voert het fonds een solide financieel beleid dat in overeenstemming is met

wet - en regelgeving. Het vermogen wordt op een efficiénte en kosteneffectieve m anier beheerd
waarbij risico’s adequaat worden gemanaged.

Visie

Een visie is een algemene voorstelling van de toekomst van het pensioen fonds :
Y Hoe ziet de omgeving van onze organisatie er in de verre toekomst uit?

V  Wat willen we als organisatie tegen die t ijd bereikt hebben?

Y Langs welke weg gaan we die positie bereiken?

De visie is bij voorkeur een inspirerende beschrijving van het beeld dat de organisatie wil

uitstralen. Hetpensioen fonds wil op een efficiénte en kosteneffectieve manier de pensioenregeling

van de sociale partners uitvoeren. De dynamiek in de pensioenwereld is de laatste jaren sterk
toegenomen. Hetpensioen  fonds wil een betrouwbare en solide partner zijn voor haar stakehold ers
in deze veranderende omgeving.
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Strategie
De strategie van het pensioen fonds is op te delen in 3 deelgebieden.

Uitvoering
De pensioenregeling wordt op een doelmatige wijze en tegen aanvaardbare kosten uitgevoerd.
Het pensioen fonds zorg voor een goede en adequate inrichting van haar processen.

Beleggingen
Ri sico’s worden afgewogen en adequaat gemanaged, rekening

van de sociale partners.

Communicatie
Het fonds communiceert tijdig en duidelijk naar ( gewezen) deelnemers en pensioengerechtigden.
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3.2 Organisatie

Bestuur

De samenstelling van het bestuur is als volgt:

Functie Vertegenwoordiging Lid sinds zittinlzisn(;jjur
C.C.E. Neele Voorzitter Werkgever 27-12-2005 2019
M. Kampers Vice voorzitter Werkgever 27-12-2005 2016
C.H.P. Stamkot Secretaris Werknemers 01-01-2009 2019
O.M.H. Amerongen Vice secretaris Werk nemers 22-02-2013 2016

C.C.E. Neeleis voor 4 jaar herbenoemd. De zittingsduur is hierdoor verlengd naar 2019. Van DNB
is goedkeuring ontvangen. Ook de zittingsduur voor C.H.P Stamkot is met 4 jaar verlengd. Hiervan
is nog geen goedkeuring van DNB ontvangen.

Het bestuur van het  fonds heeft een deel van de dagelijkse uitvoering van de werkzaamheden
uitbesteed aan een uitvoeringsorganisatie ., Appel Pensioenuitvoering B.V. Deze werkzaamheden
betreffen de financiéle administratie, de pensioenadministratie , het jaarwerk en de rapportages
ten behoeve van de Nederlandsche Bank.

Uitgangspunt is dat het bestuur, conform de eisen van de Pensioenwet, verantwoordelijk is en

blijft voor de juiste uitvoering van de uitbestede taken. Het bestuur heeft uitsluitend

bevo egdheden conform de statuten en reglementen van het fond, in overeenstemming met de
vastlegging in de Actuariéle en Bedrijf stechnische Nota (ABtN).

Dagelijks bestuur

Het algemeen beleid, waaronder wordt verstaan het lange termijn - of strategisch beleid v an het
fonds , wordt vastgelegd door het bestuur. Het dagelijks beleid, waaronder wordt verstaan het
beleid inzake dagelijkse uitvoering van de werkzaamheden van het fonds of het tactische beleid,

wordt per deelgebied bepaald door tenminste twee personen.

Het dagelijks beleid met betrekking tot de administratieve uitvoering wordt bepaald door C.C.E.
Neele en C.H.P. Stamkot.

Het tactische beleggingsbeleid wordt vastgesteld door: M. Kampers en C.H.P. Stamkot
Voor de overige onderwerpen wordt het dagelijk s beleid bepaald door C.C.E. Neele en C.H.P.
Stamkot.

Verantwoordingsorgaan

Het VO vertegenwoordigt alle belanghebbenden van het fonds . Uitgangspunt in het handelen van
ieder individueel lid van het VO en het VO als geheel is dat hij/ zij handeltin het belang van alle
belanghebbenden van het fonds , rekening houdend met de korte - en langetermijneffecten van

maatregelen.

Het VO bewaakt of het bestuur de uitvoeringsovereenkomst en het pensioenreglement juist
uitvoert. Het VO bewaakt eveneens de evenwichtige belangenbehartiging van de verschillende
belanghebbenden door het bestuur. Het VO doet verslag van zijn bevindingen in deze
jaarrekening.
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Het verantwoordingsorgaan is per 31 december 201 5 als volgt samengesteld:

. .. . . Einde

1. Br onswijk Voorzitter Werkgever 2014 2021
I. Pais de Oliveira Secretaris  Werknemers 2008 2019
Vacature Pensioengerechtigden

Om invulling te geven aan de vacature bij de pensioengerechtigden is er aan alle
pensioengerechtigden een brief verstuurd waarin men wordt opgeroepen zich kandidaat te stellen.
Hierop is geen reactie ontvangen. Dit zal jaarljks nagevraagd worden bij de
pensioengerechtigden.

Intern toezicht

Het interne toezicht wordt uitgevoerd door de visitatiecommissie Het intern toezichtorgaan heeft
als taak toezicht te houden op het beleid van het bestuur en op de algemene gang van zaken in

het pensioen fonds . Het orgaan onderhoudt een actieve dialoog met het bestuur. Het is belast met

het toezien op een adequate risicobeheersing en evenwichtige belangenafweging door het
bestuur. Het toezichtorgaan legt verantwoording af over de uitvoering van de taken van het
verantwoordingsorgaan, de werkgever en het belanghebbendenorgaan. Het interne toezicht

bet rekt in zijn toezicht de naleving door het fonds van normen in de Code Pensioen  fonds en.

Het orgaan doet verslag van zijn bevindingen in de Overige gegevens van het jaarverslag.

Deze visitatie commissie bestaat uit drie onafhankelijke leden van VCHolland, te weten

Naam

J.P. Vrieleman
G. Euverman

J. Ruben

Uitvoering, uitbesteding en kosten

Met uitvoeringsorganisatie Appel Pensioenuitvoering BV is een service level agreement (SLA)
afgesloten. De werkzaamheden betreffen de financiéle administratie, de pensioenadministratie
het jaarwerk en de rapportages ten behoeve van de Nederlandsche Bank. Het vermogensbeheer

is ondergebracht bij BNP Paribas Investment Partners.

Het bestuur heeft voor het toezicht op de vermogensbeheerder met een service level agr eement
en rapportage een maatregel getroffen om toezicht te kunnen uitoefenen op de activiteiten van

de vermogensbeheerders. Hierbij is met name het monitoren van het beleggen binnen de
mandaten van het bestuur van belang. Bovendien wordt hierbij aandacht gegeven aan de aard,
juiste interpretatie en uitvoering van beleggingen in lijn met de uitkomsten van de ALM -studie
zoals die door het bestuur periodiek wordt gemaakt en/of herijkt.

Compliance officer

Het bestuur heeft ingestemd met de benoeming van mevrouw mr. A. Enter tot compliance officer
van het fonds . De voornaamste taken van de compliance officer omvatten:
V Onafhankelijk toezicht op de naleving van de gedragscode.
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V Onafhankelijk toezicht op de naleving van wettelijke regelingen.

De taken leiden o nder meer tot het toetsen van de naleving van wet - en regelgeving met
betrekking tot onder andere koersgevoelige informatie en privé -effectentransacties door het
bestuur en de medewerkers van het pensioen fonds .

De compliance officer heeft een rapport over 2015 opgesteld. Hier zijn geen bijzonderheden uit
gebleken.

Externe ondersteuning

Het fonds wordt bijgestaan door de volgende externe deskundigen

Functie Externe partij

Accountant Mazars Paardekooper Hoffman Accountants N.V.
Administrateur Appel Pensioenuitvoering B.V.

Adviserend actuaris Willis Towers Watson Netherlands B.V
Adviseur vermogensbeheer Willis Towers Watson Netherlands B.V.
Certificerend actuaris Willis Towers Watson Netherlands B.V.
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3.3 Verslag van de visitatiecommissie

Het bestuur van het  fonds heeft VCHolland en daarmee de leden van de visitatiecommissie van
VCHolland), de opdracht gegeven tot de uitvoering van een zogenaamde jaarlijkse visitatie in

2015 in het kader van een driejaarscyclus van visitaties zoals met het fonds is overeengekomen.
De onderhavige visitatie is de tweede jaarlijkse visitatie in de cyclus.

De visitatiecommissie heeft tot (wettelijke) taak toezicht te houden op (de totstandkoming van)
het beleid van het bestuur en op de algemene zaken in het Fonds.

De visitatiecommissie is tenminste belast met het toezien op een adequate risicobeheersing en
evenwichtige belangenafweging door het bestuur en legt verantwoording af over de uitvoering
van de taken aan het verantwoordingsorgaan en de werkgever en i n het jaarverslag.
Het intern toezicht vervult zij taak zodanig dat het bijdraagt aan het effectief en slagvaardig
functioneren van het  fonds en aan een beheerste en integere bedrijfsvoering.

De bevindingen van de visitatiecommissie bij de visitatie in 20 15 zijn vastgelegd in het
visitatierapport overeenkomstig de geldende wet - en regelgeving en de eisen van goed
vakmanschap.

Oordeel/Bevindingen

De visitatiecommissie is van oordeel dat het bestuur een adequate invulling heeft gegeven aan

de aanbevelinge n zoals deze door de visitatiecommissie in 2014 zijn gedaan. Zij doet daarbij nog

de aanbeveling dat in het kader van een toetsing van de evenwichtige belangenafweging de

discussies binnen het bestuur zowel binnen als buiten de bestuursvergaderingen op een meer
uitgebreide wijze dienen te worden vastgelegd.

De visitatiecommissie heeft kunnen vaststellen dat de toekomst van het fonds jaarlijkse op de
agenda van het bestuur staat. Het bestuur voert daarover ook regelmatig overleg met de sponsor.

Vooralsnog w ordt voor de komende jaren geen directe noodzaak gezien om tot een alternatieve
uitvoering van de pensioenregeling te komen. Het bestuur houdt echter de vinger aan de pols.

De visitatiecommissie heeft op basis van de ontvangen documentatie en het gevoerde overleg
kunnen vaststellen dat het bestuur op adequate wijze de implementatie van de Code
Pensioen fonds en ter hand heeft genomen. Dit geldt ook voor de implementatie van het nFTK.

Het bestuur draagt zorg voor een adequate vastlegging van de beleidsdoelst ellingen en
uitgangspunten waaronder de risicohouding. Een missie, visie en strategie zijn in de ABTN
vastgelegd. Het  fonds voldoet aan de gestelde normen met betrekking tot de algemene taak en
waarborging goed pensioenbestuur. Bij de besluitvorming is spr ake van een evenwichtige
belangenbehartiging. Het Verantwoordingsorgaan zou wel meer proactief betrokken kunnen

worden bij de uitvoering van de visitaties.

De visitatiecommissie kan de mening van het bestuur van het fonds volgen dat het  fonds voldoet
aan de normen met betrekking tot een beheerste en integere bedrijfsuitoefening. De
visitatiecommissie is verder van oordeel dat aan de (wettelijke) normen met betrekking tot
uitbesteding wordt voldaan. Zij doet daarbij nog wel de aanbeveling o m alle uitbestedingaspecten
in een separaat document vast te leggen.

Het Fonds voldoet aan alle (wettelijke) eisen van geschiktheid en betrouwbaarheid. Binnen het

bestuur is een ruime ervaring aanwezig en is sprake van een goed niveau aan deskundigheid. M et
het educatiebeleid wordt voldaan aan het in stand houden van de vereiste
deskundigheid/geschiktheid. De visitatiecommissie doet nog de aanbeveling om de evaluatie van
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het opleidingsbeleid schriftelijk vast te leggen.De visitatiecommissie doet daarbij no g de
aanbeveling om voor de bestuursleden die betrokken zijn bij de beleggingen aparte
deskundigheidskenmerken in het profiel op te nemen.

Het Fonds voldoet in materiéle zin aan de normen met betrekking tot de diversiteit.

Het bestuur voert periodiek een zelfevaluatie uit. De visitatiecommissie doet de aanbeveling eens
in de drie jaar een externe organisatie bij de zelfevaluatie te betrekken.

De visitatiecommissie heeft kunnen vaststellen dat het bestuur in algemene zin op adequate wijze

invulling geeft aan het beleggingsbeleid en beleggingsproces. Het jaar 2015 is een overgangsjaar

voor het Fonds geweest waarbij het  Fonds mede op basis van een  uitgevoerde ALM -studie heeft
besloten over te gaan op een meer risicovolle strategische beleggingsmix. De visitatiecommissie

doet de aanbeveling — mede in verband met de prudent person regel - de gemaakte afspraken
voor 2015 goed vast te leggen, te toetsen in hoeverre de beleggingsrichtlijnen aanpassing
behoeven en voor 2016 een beleggingsplan op te stellen. Tevens zou DNB geinformeerd moeten

worden over de aanpassing in het beleggingsbeleid. Het Fonds rapporteert de kosten in het
jaarverslag conform de aa  nbevelingen van de Pensioenfederatie. De visitatiecommissie doet de
aanbeveling in het jaarverslag 2015 de overwegingen van het bestuur met betrekking tot het
maatschappelijk verantwoord beleggen op te nemen.

Het Fonds heef t de r i si Eandssen da genomantbeheersingsmaatregelen op een

transparante wijze in de ABTN beschreven. De risicohouding van het Fonds is tot stand gekomen
na overleg met de sponsor, de OR en het verantwoordingsorgaan. Het Fonds heeft een
aanvangshaalbaarheidstoets uitgevoerd e n de grenzen voor de risico’

vastgesteld.

S

op

Me t betrekking tot de (beheersing van de)risico’s

aanbevelingen:

Vastlegging van de inbedding van het risicomanagement in de bestuurscyclus;
Het mee rbetrekkenvandeniet -fi nanciele risico’s in het risi

= =4 -4 -4

De grondslagen van het Fonds kritisch te blijven beoordelen en voor zover nodig extra
zekerheden in te bouwen;
1 Hetopnemen van de matching van het renterisico over de gehele curve in de rapportage van

de vermogensbeheerder;
1 Het aangeven van een oplossingsrichting en tijdspad bij de door de pensioenuitvoerder
gerapporteerde knelpunten.

Het Fonds com municeert actief naar de (gewezen) deelnemers en gebruikt daarvoor diverse
communicatiemiddelen. In materiéle zin wordt voldaan aan een adequaat communicatiebeleid.
De visitatiecommissie doet de aanbeveling met betrekking tot de recent tot stand gekomen
website een update uit te voeren op basis van de wettelike vereisten en het
communcatiebeleidsplan in overeenstemming te brengen met de Wet pensioencommunicatie.

Utrecht, 29 januari 2016

De visitatiecommissie

Gerrit Euverman John Ruben Jan Peter Vri eleman
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3.4 Verslag van het verantwoordingsorgaan

Op 27 mei heeft het bestuur gesproken met het VO over de ontwikkelingen in 2015 en de huidige
stand van zaken rondom het B&S pensioenfonds. Het bestuur heeft een toelichting gegeven op
de financiéle ontwikkeling gedurende 2015 en de positie per eind 2015.

De belangrijkste oorzaak voor de daling van de dekkingsgraad in 2015 is de verlaging van de UFR

door DNB. Daarvoor en daarna is de DG redelijk stabiel gebleven. Het VO vraagt nog naar de

recente ont wikkelingen in de pensioenwereld. Het bestuur licht toe dat het herstelplan van 2015

nuis geévalueerd en goedgekeurd door DNB. Hieruit volgt wel dat additionele maatregelen nodig

zijn om ervoor te zorgen dat de financiéle positie tijdig herstelt.

Dit bet ekent voor ons pensioenfonds een voorgenomen Kkorting van de pensioenaanspraken en
pensioenuitkeringen. Vanwege de nieuwe regelgeving in het nFTK mag deze korting over 10 jaar

worden uitgesmeerd. Dit leidt tot een voorgenomen korting van 0,4% in 2017. Deze korting is
nog niet definitief maar zal afhangen van de ontwikkelingen van de financi€le positie in de loop

van 2016. Het VO begrijpt deze maatregel.

Ook is nog gesproken over de resultaten van de visitatiecommissie eind 2015. Het bestuur geeft
aan dat e reen actieplan is opgesteld om opvolging te geven aan de aanbevelingen. Deze zijn ook
opgenomen in het jaarplan van het bestuur.

Reactie van het bestuur

Het bestuur onderschrijft de aanbevelingen van de visitatiecommissie en heeft een actieplan
opgeste Id om deze aanbevelingen op te volgen. Met het verantwoordingsorgaan worden periodiek
de relevante pensioenzaken doorgenomen, het bestuur ervaart deze samenwerking als
aangenaam en nuttig.
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35 Verslag van het bestuur

Hoofdlijnen
De belangrijkste onderwerpen in het verslagjaar waren de aangepaste pensioenregeling, het
risicomanagement, de toekomstbestendigheid van het pensioen fonds en de heroverweging met

betrekking tot de vermogensbeheerder.

Voorts is aandacht besteed aan de financiéle positie van het fonds en hiermee samenhangend de
evaluatie van het herstelplan en de kortingsmaatregel. De Nederlandsche Bank had geen
opmerkingen over deze evaluatie.

Goed pensioen  fonds bestuur
Bestuursmodel

In 2013 is de Wet versterking bestuur pensioen fonds en aangenomen door de wetgever. De wet
is per 1 juli 2014 volledig in werking getreden. De wet schrijft een aantal nieuwe bestuursmodellen

voor. Deze modellen zijn erop gericht om de evenwichtige belangenbeh artiging in de besturing
van een pensioen fonds te versterken en de rolverdeling tussen de verschillende organen in de
structuur van het pensioen  fonds te optimaliseren.

Het bestuur van het fonds heeft de voor - en nadelen van de verschillende bestuursmodell en
geévalueerd. Dit heeft ertoe geleid dat het bestuur heeft besloten om met ingang van 2014 de

besturing van het  fonds in te richten op basis van het paritaire model. Dit houdt in dat het bestuur

evenveel leden kent namens de werkgever als leden namens de werknemers en
pensioengerechtigden.

Bij de keuze voor het paritaire model heeft het bestuur overwogen dat het reeds b estaande
paritaire model goed werkte, de organisatiestructuur eenvoudig en duidelijk moet blijven, geen
kostenverhogingen wenselijk zijn en dat de steakholders nauw betrokken bij het pensioen fonds

moeten blijven.

De procedures rondom benoeming, ontslag en schorsing van bestuursleden of leden van het
verantwoordingsorgaan zijn vastgelegd in de statuten en de reglementen van het betreffende
orgaan.

Code pensioen fonds en

De Code Pensioen fonds en (hierna: de Code) heeft tot doel het functioneren van de besturen van

pensioen te verbeteren en inzichtelijker te maken. Hiertoe zijn door de Pensioenfederatie en de

Stichting van de Arbeid 83 néndmeastvowr’ ‘geofeadr melnesd rocke.n De
gebaseerd op het * plegnsel. Bepalendfvoot de ge werkiing'van de Code is hoe de

pensioen fonds en met de intenties van de Code omgaan — niet de mate waarin ze die naar de

letter naleven. Dat betekent dus dat er ruimte is om af te wijken van de normen, mits dit

weloverwogen gebeurt.

Het bestuur van het fonds heeft in 2015 opnieuw de naleving van de normen van de Code

geinventariseerd. Zaken die om nadere uitvoering vroegen zijn inmiddels opgepakt door het
bestuur. Het bestuur toont hiermee aan dat het een verantwoord bestuursbeleid voert.
Het pensioen fond s past de normen van de Code vrijwel volledig toe. Voor zover het pensioen  fonds

afwijkt van de normen van de Code wordt dit hierna per norm toegelicht.

Hieronder is per norm waaraan niet voldaan wordt een toelichting opgenomen:
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Nr. 'Beknopte  omschrijving Invulling

4 Noodprocedure Staat op to do list van bestuur voor komende periode
De raad van toezicht stelt zich

16 op als gesprekspartner van het Niet van toepassing voor het fonds
bestuur.

Deels, wordt nog verder verbeterd komende periode middels

25 Adequaat communicatiebeleid .
website e.d.

Meten effectiviteit .
26 DO Zie boven
communicatiemiddelen

53-55 Raad van Toezicht Niet van toepassing voor het fonds

57-58 Belanghebbendenorgaan Niet van toepassing voor het fonds

62-63 Zittingsduur BO  en RvVT Niet van toepassing voor het fonds
In het bestuur of het VO zitten

67 ten minste één man en één bestuur wel, VO niet, wordt naar gezocht
Vrouw.

Nog niet, gaat de compliance officer bijhouden, staat in

75 Melden van nevenfuncties . . . )
nieuwe functieplan  van de compliance officer

De beloning staat in redelijke
verhouding tot de gedragen
78 verantwoordelijkheid, de aan Niet van toepassing voor het fonds pro deo
de functie gestelde eisen en
het tijdsbheslag

Prestatiegerelateerde

9 beloningen

Niet van toepassing voor het fonds

81 Ontslagvergoeding Niet van toepassing voor het fonds

Deskundigheidsbevordering en bestuurlijke effectiviteit

Het bestuur zorgt voor geschiktheid, complementariteit en continuiteit binnen het bestuur. Het

bestuur toetst de geschiktheid van de bestuursleden bij het aantreden en gedurende het
bestuurslidmaatschap. Hiertoe is per bestuursfunctie een profielschets opgesteld. Het programma

voor permanente educatie van bestuursleden waarborgt dat de geschiktheid van best uursleden
op peil blijft en waar nodig wordt verbreed of ontwikkeld.

De deskundigheid wordt jaarlijks getoetst (zelfevaluatie) voor individuele bestuursleden en het

bestuur als geheel. De uitkomsten zijn vastgelegd in de deskundigheidsmatrix. Op basis van de
toegewezen aandachtsgebieden wordt jaarlijks bepaald welke acties moeten worden ondernomen

om de vereiste deskundigheid te halen respectievelijk te behouden. Het niveau van de toetsing

ligt vast in de eindtermen. De deskundigheidseisen zijn ook van toe passing op de leden van het
VO en het toezichtorgaan.

Naleving wet - enregelgeving en communicatie met de toezichthouder
De gedragscode voor het  fonds isin 2015 door alle bestuursleden getekend.

De ontwikkelingen inwet - en regelgeving worden door het bestuur nauwgezet gevolgd. Voor het
fonds relevante wijzigingen worden geanalyseerd en de opvolging wordt besproken in de

bestuursvergaderingen.

Zoals toegelicht in paragraaf 3.6 is gedurende het boekjaar een herstelplan van toepassing
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Aan het pensioe nfonds zijn in het afgelopen jaar geen dwangsommen en boetes opgelegd.
Klachten, geschillen en onregelmatigheden
Klachten en geschillen kunnen door belanghebbenden worden gemeld bij de pensioenuitvoerder

(Appel Pensioenuitvoering ).

In 2015 heefthet  fonds geen klachten ontvangen.

Onregelmatigheden die binnen het fonds, zijn organen of bij de partien aan wie taken zijn
uitbesteed worden gesignaleerd kunnen worden gerapporteerd bij de compliance officer op grond
van de klokkenluidersregeling van het fonds .

Risicohouding

Inleiding
De risicohouding van het fonds is de mate waarin het pensioenfonds, na overleg met de
vertegenwoordigers van werkgevers of werkgeversverenigingen, werknemers of werknemers

verenigingen of beroepspensioen -verenigingen en na  overleg met de organen van het fonds,

bereid is beleggingsrisico’ s te |l open om de doelstelling:¢
waarin het fonds beleggingsrisico’s kan |l open gegeven
risicohouding van het fonds komt b ijvoorbeeld tot uitdrukking in de door het fonds gekozen

ondergrenzen in het kader van de haalbaarheidstoets.

Om de risicohouding nader te onderbouwen is medio 2015 in afstemming met de sociale partners

een nieuwe ALM studie uitgevoerd. Hierin is mede de nieuwe regelgeving van het nFTK
meegenomen. Uit de ALM studie bleek dat een meer offensievere belegginsmix beter aansluit bij

de karakteristieken van het fonds. Ook zou dit op de lange termijn gemiddeld leiden tot een hoger

verwacht rendement en dus een be tere financiéle positie van het fonds.

Gezien de resultaten van de ALM studie en de lange beleggingshorizon heeft het bestuur in overleg

met de sociale partners besloten tot verhoging van het risicoprofiel om zo op de lange termijn
gemiddeld een beter pe  nsioenresultaat te behalen. Het fonds dient eventuele toeslagen volledig

te financieren uit het beleggingsrendement. Het bestuur verwacht op de lange termijn door het

lopen van een hoger risicoprofiel op de beleggingen , een beter rendement te behalen om de
financiéle positie van het fonds te verbeteren en waar mogelijk toeslagen te kunnen verlenen.

Een hoger risicoprofiel van de beleggingen betekent uiteraard ook dat er een hogere kans is op

lagere rendementen. De sociale partners zijn zich bewust van de ge volgen van een hoger
risicoprofiel. Afgesproken is dat de sociale partners en het bestuur van het fonds 2 keer per jaar

aan de hand van de resultaten van de periodieke haalbaarheidstoets zullen bekijken of met de nu
vastgestelde risicohouding de beoogde do elstellingen nog steeds haalbaar zijn of dat er zaken
gewijzigd moeten worden.

Bel angrijkste risicods

Integriteit

Het bestuur heeft de afgelopen tijd veel aandacht besteed aan de risicobeheersing rondom

integriteit en compliance. Zo heeft het bestuur ee n gedragscode en klokkeluidersregeling

opgesteld, is er naar aanleiding van de door DNB verstuurde documentatie inzake

bel angenverstrengeling opnieuw kritisch gekeken naar de
tot slot is ook de taakomschrijving van de compliance officer verzwaard.

Als onderdeel hiervan heeft het bestuur ook een eerste aanzet gegeven tot een risicoanalyse op

het gebied van integriteit. Hi geinverdaeiseerdi j imclusiéfekansl env er se ri s

i mpact van de r i saldk&anwaderzwaar eventubleapditionele beheersmaatregelen
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nodig zijn. Deze cyclus van inventarisatie, analyse (kans/impact), beheersmaatregelen en
monitoring/evaluatie zal periodiek steeds terugkomen in de bestuursvergaderingen zodat
eventuele acties k  unnen worden opgevolgd en waar nodig zaken kunnen worden bijgestuurd.

Toekomstbestendigheid

In het licht van de tegenwoordig snel wijzigende wet - en regelgeving in samenhang met de
toenemende governance druk en kosten om de pensioenregeling uit te voeren , kijkt het bestuur
altjd met een kritische blik naar de toekomstbestendigheid van het relatief kleine
ondernemingspensioenfonds B&S. Het betreft dus vooral externe factoren welke een risico kunnen

vormen voor een relatief klein OPF.

Het bestuur heeftd it deels opgevangen door op diverse aandachtsgebieden professionele externe
deskundigen in te huren die het bestuur kunnen ondersteunen in de besluitvorming en de
totstandkoming en voorbereiding hiervan. Deze externe partijen worden vanwege het
uitbestedin gsrisico periodiek geévalueerd .

Momenteel is het bestuur van mening dat de huidige pensioenregeling nog goed kan worden
uitgevoerd in de huidige omgeving waarin het pensioenfonds B&S opereert. Dit onderwerp zal
periodiek op de agenda blijven staan waarbi j nieuwe ontwikkelingen zoals bijvoorbeeld het APF
met interesse worden gevolgd.

Risicomanagement

Het bestuur heeft aan de hand van de door DNB gehanteerde risicoanalysemethode FOCUS! de

diverse risico categorieén geanalyseerd en waar nodig voor het fonds hierop beleid ingericht.

Periodiek staan de risico’s en het beheer hiervan op de
structureel aandacht aan wordt besteed. Het bestuur zal in 2016 het risicomanagement verder

struct ureel borgen en implementeren in haar beleidscyclus.

Randvoorwaarden

Om tot de risicohouding te komen heeft het pensioenfonds eerst de beleidsuitgangspunten van

het fonds voor de uitvoering van de pensioenregeling in kaart gebracht. Hieronder zijn kort d e
belangrijkste uitgangspunten opgenomen die betrokken zijn in de totstandkoming van het
risicobereidheid van het pensioenfonds:

1. De lange termijn van de verplichtingen is leidend en resulteert in het hanteren van een langere

termijn beleggingshorizon.

2. Ri sico’s wor den afgewogen en adequaat gemanaged,
risicovoorkeuren van de sociale partners.

3. Het fonds wil op een efficiénte en kosteneffectieve manier de pensioenregeling uitvoeren.

4. Passief beheer verdient de voorkeur boven actief beheer.

5. Het minimaliseren van de kansen op een dekkings - en reservetekort en het maximaliseren van

het beleggingsrendement om de mogelijke toeslagen te realiseren.

Kwalitatieve risicohouding

Hieronder is op hoofdlijnen opgenomen wat de opdrachtgever(s) en de deelnemers van het
pensioenfonds belangrijk vinden. Dit is gebaseerd op diverse besprekingen met de sociale
partners gedurende 2015. In de volgende paragrafen worden de onderstaande punten verder
kwantitatief uitgewerkt.

1. Het fond s kan en zal alleen een toeslag kunnen verlenen indien dit toekomstbestendig is. Dit
betekent dat een eventuele toeslag ook in de toekomst naar verwachting kan worden uitgekeerd.
Er bestaat geen recht op een toeslag. Jaarlijks zal het bestuur aan de hand v an de financiéle
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positie en de financiéle verwachtingen vaststellen of een toeslag kan worden verleend. De sociale

partners hebben aangegeven dat over een 60 jaars horizon (HBHT) gemiddeld de helft van de
prijsinflatie dient te worden gevolgd door toeslag verlening.

2. het uit de ALM studie resulterende meest optimale beleggingsbeleid hanteren met het daarbij
behorende VEV. De sociale partners hebben hierbij expliciet aangegeven dat de beleggingsmix

van de huidige 80 -20% verhouding, gezien de karakteristie ken van het B&S pensioenfonds met
een gemiddeld zeer jong fonds en zeer lange beleggingshorizon, gewijzigd kan worden naar een
verhouding tussen de 40  -60% en 60 -40%.

Kwantitatieve risicohouding

1.Het pensioenfonds wil 50% van de prijsinflatie volgen. Om gerekend naar het pensioenresultaat
is dit 75%, de grens voor een maximale afwijking is op 45% gesteld .

Beleggingsbeleid

Op basis van de risicohouding van het pensioen fonds is invulling gegeven aan het

beleggingsbeleid. In de ALM studie zijn diverse beleggingsmixen doorgerekend en besproken.

Hieruit blijkt dat de 50 -50% mix (inclusief 50% renteafdekking) goed aansluit bij de
karakteristieken van het fonds zoals ook hierboven  aangegeven bij de risicohouding van de sociale
partners. Deze mix resulteert gemiddeld genomen over de 15 jaar van de ALM studie in een

relatief hoge dekkingsgraad waarbij ook de kans op opbouwkorting nagenoeg 0 is, dit in
tegenstelling tot de meer defens ievere mixen waarbij er gemiddeld genomen jaarlijks een
opbouwkorting dient te worden toegepast. Uiteraard zijn d
mix, echter op korte termijn zullen de negatieve uitslagen nog relatief weinig effect hebben gezien

de gemiddeld jonge leeftijd van de deelnemers met een beleggingshorizon van ruim 30 jaar. Er

is relatief nog veel tijd om eventuele kortingen in de eerste jaren goed te kunnen maken met

latere beleggingsresultaten.

Vandaar dat het bestuur naar aanleiding v an de risicohouding van de sociale partners heeft
besloten om het nieuwe beleggingsbeleid vorm te geven met een 50 -50% mix en 50%
renteafdekking. Dit nieuwe beleggingsbeleid is in februari 2016 geimplementeerd

Ook uit de aanvangshaalbaarheidstoets van se ptember 2015 blijkt dat het pensioenresultaat
binnen de marges van de risicohouding van de sociale partners valt.

Uitbesteding
Het bestuur heeft diverse malen overleg gevoerd met de uitvoeringsorganisatie over de

dienstlevering overeenkomstig de service level agreement. Daarnaast heeft het bestuur op grond
van zijn analyse van de interne -beheersingsrapportages (ISAE 3402) aanvullende vragen gesteld
aan de uitvoeringsorganisatie over bepaalde aspecten van de kwaliteit van de

beheersmaatregelen.

Periodiek heeft het bestuur overleg gevoerd met de vermogensbeheerder. In dit overleg is
uitvoerig stilgestaan  bij de resultaten van de vermogensbeheerder. Hierop komen wij later in dit

verslag nog terug. Daarnaast heeft het bestuur kennisgenomen van interne
beheers ingsrapportages (ISAE 3402) van de vermogensbeheerder en heeft het bestuur deze
geanalyseerd.

De uit de analyse naar voren komende vragen en bevindingen zijn met de vermogensbeheerder
besproken. Ook is stilgestaan bij de dienstverlening door de vermogensb eheerder aan de hand
van de in de service level agreement gemaakte afspraken.

Communicatie
Communicatie met de deelnemers van het fonds vindt plaats via de werkgever en de
pensioenuitvoerder. De persoonlijke pensioeninformatie van de belanghebbenden van het fonds
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is beschikbaar via het UPO en het Pensioenregister (www.mijnpensioenoverzicht.nl). In 2015
hebben alle actieve deelnemers een U PO ontvangen.

Op 1 juli 2015 is de Wet Pensioencommunicatie van kracht geworden. Volgens deze wet dienen
deelnemers vanaf 1 juli 2016 op een digitale wijze toegang te krijgen tot de (basis) informatie

over de pensioenregeling en de algemene documenten, z oals pensioenreglementen, statuten en
jaarverslag, van het pensioen fonds . (Pensioen 1 -2-3). Het bestuur heeft besloten om hiervoor de
website uit te breiden

Bestuursvergaderingen
Het bestuur van het fonds heeft het afgelopen jaar zes maal vergaderd. Naast de reguliere
beleidscyclus stonden de volgende belangrijke onderwerpen op de agenda:

De gevolgen van de kredietcrisis voor het fonds en het herstelplan;

De toekomstbestendigheid van het fonds ;

De comm unicatie en de oplevering van de website;

De ALM studie;

De implementatie van het gewijzigde beleggingsbeleid bij de vermogensbeheerder.

= =4 =8 —a -

In het kader van de reguliere beleidscyclus heeft het bestuur onder meer vergaderd over de
jaarrekening, maatschappe lijk verantwoord ondernemen, de overeenkomst met de
uitvoeringsinstelling, de uitkomsten van de ri si
en de adviezen van de beleggingscommissie.

Beloningsbeleid

Het fonds voert een beheerst en duurzaam belo ningsbeleid. Het  fonds heeft daarbij een afweging
gemaakt op basis van de (langetermijn)doelstellingen van het fonds , de passendheid in de
bedrijfstak/onderneming of beroepsgroep, de verantwoordelijkheid en de aan de functies gestelde

eisen en het tijdbesl  ag.

De bestuurders ontvangen geen bezoldiging.

Stichting Pensioenfonds B& S jaarverslag 2015

coanal yse

18



3.6 Financiéle paragraaf

Samenvatting van de financiéle positie van het fonds en ontwikkelingen gedurende het jaar

Pensioen - Technische Dekkings -
vermogen voorzieningen graad
Stand per 1 januari 2015 28.118 25.119 111,9 %
Beleggingsresultaten -572
Premiebijdragen 2.378
Uitkeringen -83
Waardeoverdrachten 78
Overige 601
Stand per 31 december 201 5 30 .520 31.223 97,7 %
De verandering in de dekkingsgraad is voornamelijk het gevolg van het resultaat op premie,
rendement op beleggingen en renteverandering . Zo heeft DNB de UFR -methodiek aangepast en
is de driemaandsmiddeling afgeschaft. Deze rentecomponenten hebben geleid tot een verhoging
van de technische voorzieningen van EUR 3.500, oft ewel een daling van de dekkingsgraad met

13,4%. Het beleggingsresultaat leidde tot een daling van de dekkingsgraad van 2,4%.
De verslechtering van de financiéle positie van het fonds wordt dus voor het grootste deel
veroorzaakt door externe factoren (rent estand) waar het bestuur geen invioed op heetft.

Het saldo van baten en lasten over de afgelopen jaren kan als volgt worden geanalyseerd:

(* 0 1.00 201 5 201 4 201 3 201 2 2011
Premieresultaat 200 369 201 196 -86
Interestresultaat -4.111 2.063 124 1.480 -1.585
Overig resultaat 209 -182 350 231 23
-3.702 2.250 675 1.907 -1.648

Het premieresultaat duidt op een premiedekkingsgraad hoger dan 100%. Ultimo 2015 bedraagt

de marktrente  circa 1,8% (2014: 2,3 %).

Uitvoeringskosten

(* G 1.000) 2015 2014

Administratieve uitvoeringkosten 276 227
I n euro’s per deel nemer 589 486
Vermogensbeheerkosten 119 91
In aantal basispunten over het gemiddeld belegd vermogen 52 39
Transactiekosten 41 61
In aantal basispunten over het gemiddeld belegd vermogen 18 26
Gemiddeld belegd vermogen 22.741 23.289
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In de onderstaande paragrafen worden de kosten verder toegelicht.

Administratieve uitvoeringskosten

De administratieve uitvoeringskosten bestaan onder meer uit de kosten voor de administratie,

actuaris, advies, accountant, automatisering en toezicht. Deze k osten worden door de werkgever
gedragen. Deze bedragen voor de pensioenuitvoering EUR 276 en voor het vermogensbeheer EUR
18. Totaal is door de werkgever dus 293 betaald .

Vermogensbeheerkosten

Het t otaal van de kosten  voor vermogensbeheer in 2015 bedraagt EUR 119 circa EUR 28 meer
dan in 2014.
% van het % van het
gemiddeld gemiddeld
Y/ beheerkost
ermogensbeheerkosten — -
vermogen vermogen
Advieskosten en bewaarloon 21 0,0 9% 36 0,15%
Beheerkosten en servicekosten 98 0,43% 55 0,24%
Totaal 119 0,52 % 91 0,39%

Beleggingsstijl/beleggingsmix
Het bestuur van het  fonds voerteen passieve beleggingsstijl uit.

Transactiekosten
Het totaal van de transactiekosten in 2015 bedraagt EUR 41 circa EUR 20 minder dan in 2014.
% van het % van het
. emiddel d 2014 emiddeld
Transactiekosten d g
belegd belegd
vermogen vermogen
Aan- en verkoopkosten beleggingstitels 41 0,14 % 61 0,26%
Totaal 41 0,14 % 61 0,26 %
Financiéle positie en herstelplan (NFTK)

In 2015 hebben de beleidsdekkingsgraad, de nominale dekkingsgraad, het vereist eigen
vermogen en het minimaal vereist eigen vermogen zich ten opzichte van het herstelplan als
volgt ontwikkeld
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Vanaf 1 januari 2015 is het zogenaamde nieuw Financieel Toetsingskader (nFTK) van toepassing.
Met de nieuwe regelgeving beoogt de wetgever het Nederlandse pensioenstelsel minder gevoelig

voor dagkoersen, en daarmee stabieler te maken. De nieuwe financieringsregels hebben
ingrijpende  gevolgen voor alle pensioen fonds en, zo ook Stichting Pensioen fonds B&S. De
belangrijkste gevolgen van het nFTK voor Stichting Pensioen fonds B&S worden hieronder nader
toegelicht.

Beleidsdekkingsgraad

Onder het nFTK is de beleidsdekkingsgraad leidend voor alle beleidsmaatregelen. De
beleidsdekkingsgraad is het gemiddelde van de dekkingsgraad van de afgelopen 12 maanden en

is daarmee minder afhankelijk van dag -koersen . Per 1 januari 2015 bedraagt de

beleidsdekkingsgraad  109,0% (de dekkingsgraad onder de oud e methodiek bedroeg per 1 januari
20151 11,9%).

Onderstaande grafiek geeft de maand -op-maand -ontwikkeling aan van de dekkingsgraad en
beleidsdekkingsgraad
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Vereist eigen vermogen en herstelplan
De methodiek om het vereist eigen vermogen te berekenen is gewijzigd. Het vereist eigen

vermogen onder de oude regelgeving bedroeg per 31 december 2014 2.596. Vanaf 1 januari 2015
zijn onder het nFTK zwaardere nor me Doornd® zerwijzigings ishet ' s
vereist eigen vermogen per 1 januari 2015 gestegen naar 3.351

Per 1 januari 2015 was de beleidsdekkingsgraad van Stichting Pensioen fonds B&S 109,0% enlag
daarmee onder het vereist eigen vermogen. Omdat er sprake is van een reservetekort was het

fonds verplicht uiterlijk 1 juli 2015 een herstelplan in te dienen bij DNB. De voorschriften omtrent
het berekenen van het minimaal vereist eigenvermogen zijn overigens niet gewijzigd.

Het fonds heeft op 1 juli 2015 het herstelplan verstuurd naar DNB. Hiermee vervalt het reeds
bestaande herstelplan. In het nieuwe herstelplan heeft het fonds aangeven welke maatregelen
worden ingezet om binnen 12 jaar het vereist eigen vermogen te behalen. Het fonds heeft zich
ten doel gesteld om in 2026 een beleids dekkingsgraad van ongeveer 12 4% te hebben. Op 31
maart 2016 is een geactualiseerd herstelplan ingediend waarmee DNB op 26 mei 2016 heeft

ingestemd.

Bij het opstellen van het herstelplan heeft het bestuur zich laten ondersteunen door externe
adviseurs en is het voorgenomen beleggingsbeleid afgestemd met de beleggingscommissie. De
belangrijkste maatregelen uit het herstelplan zijn:

1 Hett ceslagbeleid is aangepast aan de eisen van het vernieuwde Financieel Toetsingskader.
1 De pensioenpremie is verhoogd van 19,5% naar 21,0%

1 In2015 s een nieuwe ALM studie uitgevoerd die heeft geleid tot ee n aanpassing van het
beleggingsbeleid.

In het herstelplan is geen maatregel tot korten van pensioenaanspraken opgenomen. Onder de
nieuwe regelgeving dient er gekort te worden op de pensioenaanspraken indien de
beleidsdekkingsgraad 5 jaar op rij lager is dan de minimaal vereiste dekkingsgraad en de actuele
dekkingsgraad ook lager is. Een eventuele korting mag ineens of verspreid over maximaal 10 jaar
worden verwerkt. D it is vooralsnog niet van toepassing.
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Toeslagbeleid

Onder het nFTK worden strengere voorwaarden gesteld aan het indexeren van
pensioenaanspraken. Indexeren mag alleen indien de indexatie toekomstbestendig is. Met het

oog op de huidige beleidsdekkingsgraad, is het de verwachting dat de komende vijf jaar geen
indexatie en daarna slechts een beperkte indexatie van pensioenaanspraken kan plaatsvinden.
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3.7  Beleggingenparagraaf

Terugblik 2015

Algemene trends in de financiéle markten

Eind 2014 zat het er al aan te komen en begin 2015 was het een feit: deflatie in de eurozone. De

doelstelling van de Europese Centrale Bank (een inflatie op middellange termijn van net onder,

maar dicht bij de 2%) raakte hiermee steeds verder uit beeld. Ti jdens het eerste rentebesluit van

het nieuwe jaar werd dan ook de omstreden maatregel van quantitative easing (QE)

aangekondi gd. Bij QE zet de centrale bank populair ge z
obligaties in de markt op. Het doel van QE is het verl agen van de rente, waardoor de economie

extra lucht krijgt en de inflatie uiteindelijk weer kan oplopen. In maart was het dan zover en de

ECB startte de eerste aankopen van obligaties. Ondanks dat de kapitaalmarktrentes al flink op de

komstvande ECBals grote koper (€ 60 miljard per maand) waren Vv
rentes verder. Toen bijna iedereen klaarstond om ook de veelbekeken Bund (Duitse 10 -jaars

staatsrente) in de min te zien duiken, maakte de markt een ongekend felle draai. De 10 -jaars

Duit se staatsrente steeg in enkele weken van 0,05% tot boven de 1%. De beweging werd

verklaard door een combinatie van beter dan verwachte macrocijfers en het gebrek aan liquiditeit

door de aanwezigheid van een grote dominante speler (de ECB) in de markt.

Voor de aandelenmarkten markeerde deze rentestijging het einde van enkele buitengewoon

goede beursmaanden voor in het bijzonder Europese aandelen. Deze aandelen maakten mede

door het stimuleringsbeleid van de ECB een inhaalslag ten opzichte van Amerikaanse aa ndelen.
In juni kreeg de markt opnieuw te maken met de crisis in Griekenland. De kans op een
faillissement van het land nam zienderogen toe doordat een akkoord met de geldgevers maar

uitbleef. Na weken van onderhandelingen kon begin juli toch een akkoord w orden gemeld.

Net toen het leek dat de beurzen hierna een onbezorgde zomer tegenmoet gingen, gooide China

roet in het eten. De aanhoudende koersdaling van de Chinese beurs hadden de beleggers een tijd

kunnen negeren, maar de onverwachte devaluatie van de renminbi, schudde de beleggers
wakker. Daarnaast zorgde de hapering in de Chinese groei voor forse dalingen van grondstoffen.

De maanden augustus en september waren het vooral aandelen die hierdoor een afstraffing

kregen.

Het gevolg van de daling van de grondstoffen in combinatie met afnemende groei is dat er nieuwe
druk op de prijzen ontstond. De inflatieverwachtingen daalden wereldwijd. Voor de ECB vormde

dit een reden om te hinten op nieuwe stimuleringsmaatregelen. Hoewel de inflatie in de Verenigde
Staten ook nagenoeg afwezig is, is daar de arbeidsmarkt dermate sterk dat de Federal Reserve
mogelijk in de laatste maand van 2015 de rente gaat verhogen. Divergentie in het monetaire

beleid tussen de ECB enerzijds en de Federal Reserve anderzijds was kenmer kend voor 2015 en
zal ook 2016 een grote rol op de markten spelen. Deze divergentie komt het sterkst tot uiting op

de valutamarkt. De koers van de euro ten opzichte van de dollar daalde afgelopen jaar 3 maal al
richting pariteit (EURUSD koers = 1,00), maar tot een doorbraak van deze grens is het nog niet
gekomen. De grootste schok op de valutamarkt in 2015 kwam van de Zwitserse centrale bank
(SNB). Geheel onverwacht hief de SNB de cap op de frank ten opzichte van de euro op. Deze cap

was vastgesteld op 1,20 voor de EURCHF koers. Na het opheffen steeg de CHF zo fors dat de
EURCHF koers daalde van 1,20 tot 0,85 in enkele minuten tijd. Voor een doorgaans stabiele valuta

een ongekende beweging.

Politiek
Politiek gezien was 2015 een bewogen jaar. Op 25 januari k oos Griekenland Alexis Tsipras van

de linkse anti  -bezuinigingspartij Syriza als nieuwe premier. De nieuwe regering probeerde met de
schuldeisers opnieuw te onderhandelen over de Griekse schuld en benodigde hervormingen. Dit
leidde in juni tot grote spannin gen met haar Europese partners. Ook in Italié en Spanje behaalden
de oppositiepartijen stevige winsten in de regionale verkiezingen. Bij de Britse
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Lagerhuisverkiezingen van 7 mei won de Conservatieve Partij van premier David Cameron

overtuigend.

Net toen de Griekse schuldencrisis naar de achtergrond verdween, kreeg Europa in de zomer te
maken met een viuchtelingencrisis als gevolg van een onverwachte stijging van het aantal

n in onder meer
Egypte (een bom in een Russisch vliegtuig) en Parijs (130 doden) tot grotere veiligheidszorgen
en een wijdverspreide zoektocht naar terroristen in Europa. De Franse president Frangois Hollande

asielzoekers uit Syrié en Irak. Tegen het eind van het jaar leidden terreuraanslage

riep op tot een

‘ gr ot eegendSaeh startte met luchtamanvdllen inoSgrié.l o g

t

. . Rendement

Dow Jones 14.730
Nasdaq 3.914
Europa 17
MSCI Azié 114
MSCI World 1.413
Nikkei 225 120
Shanghai 431

Financiéle markten
De rendementen van de

verschillende
beleggingscategorieén werden
sterk beinvioed door
schommelingen op de
valutamarkten. Daarnaast was
het een beweeglijk jaar voor
aandelen.

De Europese markten deden het

in 2015 over het algemeen
goed, gesteund door een  sterke
winst - en dividendgroei, een
toenemend
ondernemersvertrouwen en een
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ruim monetair beleid. Amerikaanse aandelen bewogen zijwaarts, door een negatieve winstgroei,

hoge waarderingen en een krapper monetair beleid.
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De rentes op langlopende Duitse en
Amerikaanse obligaties bleven in

Staatsrente 10Y 15.Mar.2016

~—Duitsland Nederland —Frankrijk —Verenigde Staten

2015 per saldo nagenoeg 0%
onveranderd. Zorgen over de i
mondiale economie en

opkoopprogramma’s i
en Japan zorgden voor neerwaartse
druk op de rentes. De uiteenlopende
vooruitzicht en voor het monetaire 150 =
beleid leidden tot een sterke stijging . \4\
van het verschil tussen de korte iy
rentes in de VS en de eurozone. 050
Staatsleningen uit de periferie van

de eurozone deden het beter dan

Duitse Bunds. Deze landen
profiteerden van de overeenkomst

in de zomer tussen Griekenland en haar schuldeisers, sterke economische cijfers en de
verwachting van meer ECB  -opkopen.
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Dec2013
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Dec2014
Mar.201
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Sep.201

Dec2015
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10 -jaarsrente in

Q4 2014 Q1 2015 Q2 2015 Q3 2015 Q4 2015

%

Verenigde Staten 2,17 1,92 2,35 2,04 2,27
Duitsland 0,54 0,18 0,76 0,59 0,63
Frankrijk 0,83 0,47 1,19 0,98 0,99
Japan 0,33 0,41 0,47 0,36 0,27
Italié 1,89 1,24 2,33 1,27 1,59

Vooruitzichten

Economie
Naar verwachting zullen de centrale banken in 2016 nog steeds een hoofdrol spelen in de
financiéle markten. Hierbij zal divergentie tussen het beleid van de diverse centrale banken

aanwezig blijven en mogelijk zelfs sterker worden. Zeker voor de Federal Reserve, maar ook voor

de Bank of England, wordt verwacht het pad van geleidelijke renteverhogingen daadwerkelijk

ingeslag en gaat worden. Voor de Europese Centrale Bank geldt echter dat het meest
waarschijnlijke scenario is dat het beleid het gehele jaar uitermate stimulerend zal blijven. Ook

in Azié wordt rekening gehouden met verdere monetaire stimulering door de Bank of Ja pan.
Verder hangt in die regio veel af van het beleid van de Chinese centrale bank (PBOC). Mocht de

PBOC opnieuw de koers van de renminbi devalueren, zal dit leiden tot meer monetaire stimulering

in andere landen in de regio. Dergelijke acties zullen dan g ericht zijn op het devalueren van de
eigen valuta om de concurrentiepositie ten opzichte van China niet te laten verslechteren. Er is

dan sprake van een valutaoorlog. Net als in 2015, zal dit in 2016 regelmatig kunnen oplaaien.

Divergentie zal er ook toe k unnen leiden dat de kapitaalmarktrentes van landen met verschillend

monetair beleid verder uit elkaar gaan lopen. Het verschil tussen de 10 -jaars Amerikaanseen 10 -
jaars Duitse staatsrente zou 2% kunnen worden, iets wat sinds 1989 niet meer vertoond is.

Nu de aandelenbeurzen al jaren aan het handje van de centrale banken lopen, is het niet uit te
sluiten dat de magie van de centrale bankiers op een gegeven moment is uitgewerkt. Dit besef
kan leiden tot een schok op de markten. Verder zullen de beurzen, in ieder geval enkele sectoren,
gevoelig blijven voor berichten uit China. De vraag is in hoeverre de huidige transformatie van
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een economie gericht op productie, naar een consumptiegerichte economie doorgezet wordt.
Zoals in 2015 is gebleken, zorgt dit trans formatieproces voor druk op de grondstoffen, iets waar
de opkomende markten veel last van hebben. Deze opkomende markten krijgen in 2016 ook nog

eens tegenwind vanuit de Verenigde Staten. Renteverhogingen door de Federal Reserve zorgen
ervoor dat deze land  en minder makkelijk aan buitenlandse financiering kunnen komen.

Op politiek gebied kan de trend naar links en populisme doorzetten. Als dit leidt tot meer
overheidsuitgaven en het afzetten tegen de bezuinigingen opgelegd door Brussel, kan dit op
termijn z orgen voor een acceleratie van de inflatieverwachtingen. In eerste instantie natuurlijk

iets wat de centrale banken zullen verwelkomen, maar de inflatie kan hierdoor ook weer te snel
stijgen. Minder bezuinigingsdiscipline verslechtert de financiéle positie , wat op termijn kan leiden
tot hogere rentes. In Groot -Brittannié zullen de politici blijven discussiéren over BREXIT, het
verlaten van Groot -Brittannié van de Europese Unie. De gevolgen voor beide partijen zullen
mogelijk wat duidelijker worden. Ook het vluchtelingenprobleem zal de politiek blijven
bezighouden. De cohesie van de Europese Unie zal hierdoor verder getest worden. De
economische impact van de aanhoudende vluchtelingenstroom zal langzaam becijferd kunnen
worden.

Financiéle markten

Vanwege de grote onzekerheden, blijft de volatiliteit op de financiéle markten in 2016 naar
verwachting hoog. De rente zal, ingegeven door gematigde inflatieverwachtingen en monetaire
opkoopprogramma’ s |l aag blijven. Bij een verdere eco
rente verhogingen in de VS is in de komende paar jaar een geleidelijke rentestijging in de VS te
verwachten. Het per saldo soepel blijvende monetaire beleid kan voor spread producten zoals

credits, high yield en Emerging markets debt leiden tot een instroom van beleggers die op zoek
zijn naar rendement. Zwakke grondstoffenprijzen, de hoge schuldposities binnen opkomende

landen en een beperkte liquiditeit van spread producten vormen daarbij wel beperkende factoren.

De vooruitzichten voor aandelen zijn in een omgev ing met een bescheiden cyclisch herstel en lage
rentes per saldo positief, vooral voor bedrijven in Europa en Japan. Amerikaanse bedrijven krijgen

te maken met een toenemende kostendruk als gevolg van stijgende lonen en een sterkere dollar.

Beleggingsbele  id 2015

De hoofddoelsteling van het in 2012 gewijzigde beleggingsbeleid is
termijn realiseren van een zo hoog mogelijk rendement uitgaande van het strategische

beleggingsbeleid bij een acceptabel risico, rekening houdend met de verplichtingenstructuur van

het pensioen fonds. ”

Om de doelstelling te realiseren heeft het pensioen fonds de portefeuille onderverdeeld in een
Renteafdekkingsportefeuille en een Rendementsportefeuille. Het doel van de Rente -
afdekkingsportefeuille is het samenstellen van een portefeuille, die (een gedeelte van) het
renterisico als gevolg van de bestaande mismatch tussen de rentegevoeligheid van de technische
voorzieningen en de rentegevoeligheid van de beleggingen, reduceert. Uitgangspunten zijn

daarbij de duration van de af te dekken verplichtingen en het kasstroomprofiel van de technische
voorzieningen.

Ter evaluatie van het beleggingsbeleid heeft het bestuur in 2015 een ALM studie uitgevoerd. De
overall conclusie en verwachting is dat een meer offensiev e mix leidt tot betere verwachte
resultaten in verband met de verwachte rentestijging. Hierdoor is het pensioenresultaat voor de
deelnemers beter en is de huidige premiestelling naar verwachting voldoende voor de toekomst.

Ook is er dan geen sprake van opb ouwkorting in enig jaar. Een wijziging van de beleggingsmix
van 80% -20% naar een beleggingsmix van 50% -50% geeft goede resultaten en past goed bij de
karakteristieken van het fonds wat voor het overgrote deel bestaat uit jonge deelnemers. De

Stichting Pensioenfonds B& S jaarverslag 2015 27



beleggingshori zon is voor het B&S pensioen  fonds veel langer dan een gemiddeld pensioen fonds ,
hierbij past een wat hoger risicoprofiel door meer offensief te beleggen. Het bestuur heeft dan
ook besloten om de beleggingsmix aan te passen naar 50% -50%. Met de vermogensbeheerder
(BNP) zijn inmiddels afspraken gemaakt over de implementatie van het nieuwe beleggingsbeleid

dat eind 2015 geeffectueerd zal worden.

Aan DNB is melding gemaakt dat het risicoprofiel (eenmalig) is aangepast. DNB heeft hierop een
aantal aanvullende vragen gesteld, deels over het proces van verhoging van het risicoprofiel en

deels over nadere rekenkundige uitwerkingen en analyses. Het bestuur heeft de vragen inzake

het proces geheel beantwoord. Inzake de rekenkundige vragen is a an DNB gevraagd om een
specificatie van alle benodigde gegevens zodat deze gezamenlijk ineens kunnen worden
doorgerekend. Hierop is hog geen reactie van DNB ontvangen.

Asset mix

De strategische beleggingsmix en de realisatie kunnen als volgt worden samen gevat:

Strategisch

2015
(20) 10 30 50 70 90
m Vastrentend = Aandelen Liquide middelen
Het rendement over de afgelopen 5 jaar geeft het volgende beeld:
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3.8 Pensioenparagraaf

Het pensioenreglement is aangepast aan de gewijzigde pensioenregeling per 1 januari 201 5en
de maatregelen die zijn voorgekomen uit het herstelplan.

Kenmerken regeling

De kenmerken van de regeling zijn als volgt:

Middelloonregeling
Collectief beschikbare premie

Pensioenleeftijd 67 (vanaf 1 januari 2012)

Pensioensysteem

12x maandsalaris plus VT  met een

Pensioengevend salaris .
9 maxi mum van € 10(

Franchise € 14.573
Opbouwpercentage 1,875%
Nabestaandenpensioen 70%

Maximale totale bijdrage 21,0% van de pensioengrondslag
Eigen bijdrage 7% van de pensioengrondslag

Toeslagbeleid

Er zal alleen toesla gverlening plaats kunnen plaatsvinden, voor zover dit toekomstbestendig is.
Dat wil zeggen dat de financiéle positie van het pensioen fonds zodanig is dat het te verlenen
toeslagpercentage ook naar verwachting in de toekomst uitgekeerd zal kunnen worden.

De mate van toeslagverlening wordt jaarlijks door het bestuur vastgelegd en is afhankelijk van
de financiéle positie van het pensioen fonds . Er bestaat geen  recht op toeslagen. Bovendien wordt
er door het pensioen fonds geen reserve aangehouden om de toekomstige toeslagen te kunnen
toekennen. Detoesl agen worden derhalve gefinancierd uit de groei van het vermogen ten opzichte

van de verplichtingen.

Het bestuur hanteer voor een besluit over de feitelijke toekenning de onderstaande beleidsstaffel.

Beleidsdekkingsgraad Toeslag

Lager dan 110% Nihi .

Tussen 110% en bovengrens Naar rato

Volledige toeslagverlening + eventueel

Boven de bovengrens . A
inhaaltoeslagen en herstel van kortingen

De bovengrens wordt jaarlijks vastgelegd  zodanig dat deze voldoet aan eis van
toeko mstbestendigheid.

Verwachte realisatie en maximering

Op basis van de in 201 5 uitgevoerde ALM-studie mag verwacht worden dat op de lange ter mijn
50% toe slag kan worden verleend. Om wettelijke bovenmatigheden bij de toeslagverlening te
voorkomen zal het bestuur bij de eventue le jaarlijkse toekenning van toeslagen een maximum
hanteren van de loonindex bij de werkgever.
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M utatieoverzicht deelnemers

Actief
Stand per 1 januari 2015 452
Nieuwe deelnemers 70
Ontslag -70
Waardeoverdrachten/afkopen -
Ingang pensioen -
Overlijden -
Overigen -
Stand 31 december 201 4 452

Verantwoord beleggen en stemgedrag

Het fonds is zich ervan bewust dat het als belegger een verantwoordelijke rol heeft in de
maatschappij. In het beleggingsbeleid heeft het fonds verwoord hoe het bij het beleggen rekening

houdt met milieu, klimaat, mensenrechten en sociale verhoudingen. Het
op verantwoorde wijze te beleggen.
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P gerechtigd
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3.9 Actuariéle paragraaf

Actuariéle analyse

De actuariéle analyse van het saldo van baten en lasten kan als volgt worden weergegeven:

(* a4 1.000)
Premieresultaat
Premiebijdragen
Risicoverzekering

Pensioenopbouw

Interestresultaat
Beleggingsresultaten
Rentetoevoeging voorziening pensioenverplichtingen

Wijziging marktrente

Overig resultaat

Resultaat op waardeoverdrachten

Resultaat op kanssystemen

Wijziging sterftegrondslagen
Garantiecontract/winstdeling herverzekeraar
Overige baten en lasten

Pensioenkorting

Saldo van baten en lasten

Kostendekkende premie

(* 4 1.000)
Zuiver kostendekkende premie
Gedempte premie

Ontvangen pensioenpremie

Op grond van de actuari€éle analyse kan worden vastgesteld dat er

201 5 201 4
2.378 2.167
-123 -106
-2.055 -1.692
-572 6.633
-39 855
-3.500 -4.515
-21 20
-13 74
= -222
206

37 -49
- -5

-3.702 2.250
201 5 2014
2.402 1.996
1.339 1.399
2.378 2.167

wel sprake is van een

kostendekkende premie. Tevens blijkt dat toeslag niet kan worden verleend.
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Rol en bevindingen van de certificerend actuaris

De certificerend actuaris heeft de opdracht om vast te stellen dat het fonds voldoet aan de
vereisten vanuit artikel 126 tot en met 140 PW. De belangrijkste bevindingen die door de
certificerend actuaris zijn gerapporteerd betreffen:

Daarnaast hebben wij nog de volgende opmerkingen/aanbevelingen :

V In lijn met vorig jaar merken wij ook nu dat het bestuur weinig sturend is naar de
vermogensbeheerder in het opleggen van restricties aangaande het beheer van de
beleggingen. Wij geven het bestuur nadrukkelijk mee in de beleidsdocumentatie
duidelijke randvo orwaarden en restricies op te nemen aangaande de
beleggingsportefeuille in het algemeen alsook voor de afzonderlijke belegging

V  Wijgeven het bestuur  mee periodiek (minimaal jaarlijks) in beeld te laten brengen welke
potentiele liquiditeitsvraag kan worde n verwacht en op welke wijze hieraan voldaan kan
worden. Te denken valt onder andere aan potentiele liquiditeitsvraag vanuit de LDI -pools
ingeval van grote rente schokken.

V  Wij merken op dat het nie t duidelijk is vastge legd in hoeverre de vermogen  sbheheerde r
ruimte heeft voor het voeren van tactisch beleggingsbeleid. Het bestuur dient dit expliciet
vast te leggen in de beleidsdocumenten en in de overeenkomst met de
vermo gensbeheerder.

V  In lijn met vorig jaar geven wij aan dat het bestuur aangaande het renteb eleid ook de
toegestane beleggingsinstrumen ten zou dienen op te nemen, naast een vastlegging van
de ex -ante effectiviteit van de renteafdekking.

De bevindingen van de actuaris zijn voor het bestuur aanleiding om hiervoor een actieplan op te
stellen waarin  deze punten opgevolgd worden.

Oordeel van de certificerend actuaris over de financiéle positie

In zijn actuariéle verklaring heeft de certificerend actuaris geoordeeld dat wel voldaan is aan de
artikelen 126  toten met 140 PW  met uitzondering van de ar  tikelen 131 (minimaal vereist eigen
vermogen), 132 (vereist eigen vermogen) en 133 (dekking door waarden). De vermogenspositie
is naar de mening van de certificeren actuaris slecht, omdat het aanwezig eigen vermogen lager

is dan het minimaal vereist eigen vermogen.
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3.10 Toekomstparagraaf

Toekomstbestendigheid

Het bestuur van het  fonds heeft in het afgelopen jaar nagedacht over de toekomstbestendigheid

van het fonds . Hierbij zijn onder meer de kostenstructuur, premieruimte en aard en ontwikkeling

van het deelnemersbestand betrokken. Naast het identificeren van alternatieven voor de

uitvoering van de pensioenregeling heeft het bestuur ook een kwetsbaarheidsanalyse opg esteld.
Naar aanleiding hiervan is het bestuur van mening dat het fonds in de huidige regeling en
omstandigheden in voldoende mate kan worden voortgezet. Dit onderwerp zal ook in 2016 op de

agenda blijven staan.

Aanpassingen pensioenregelingen
In 201 6 zal de pensioenregeling aangepast worden aan het nieuwe fiscale maxima . Andere
aanpassingen worden niet verwacht.

Herstelplannen

Op basis van de (evaluaties van de) herstelplannen die per 1 april zijn ingediend, kan worden
geconstateerd dat een beperkt aan tal pensioen fonds en over moet gaan tot een kortingsmaatregel
in 2016. In omvang zijn die kortingsmaatregelen doorgaans beperkt, omdat bij onvoldoende
herstelkracht verondersteld mag worden dat een korting gespreid over de looptijd van het
herstelplan wordt doorgevoerd. Ook uit de evaluatie van het herstelplan van Stichting
Pensioenfonds B&S is vorige week gebleken dat een korting in 2016 van 0,4% doorgevoerd zal
moeten worden  op de aanspraken per 1 januari 2016 . Dit is al afgestemd met DNB en DNB heeft
dit geaccordeerd. Het bestuur zal deze kortingsmaatregel in de komende bestuursvergadering
verder formaliseren en voorbereiden. Aangezien dit besluit nog niet formeel genomen is, zal deze
(beperkte) kortingsmaatregel in 2016 verwerkt wordt.

Pensioenstelsel

In 2016 zullen de onderzoeken in het kader van de toekomst van het pensioenstelsel, geschetst

in de hoofdlijnennota van staatssecretaris Klijnsma van 6 juli 2015, een vervolg krijgen. In dat

beoogde toekomstige stelsel lijkt geen plaats meer te zullen zijn voor de doorsneesystematiek,
zoals momenteel verplicht toegepast door verplicht gestelde bedrijfstakpensioen fonds en, maar
zoals ook bij veel andere pensioen fonds en toegepast. De hoofdlijnennota gaat als hoofdrichting

uit van een transitie naar een systeem waar leeftijdsonafhankelijke premies gehandhaafd blijven,

maar de leeftijdsonafhankelijke opbouw wordt losgelaten. Daarnaast wordt onderzocht of, en zo

jain welke vorm, het systeem vanaf 2020 moet worden geént op persoonlijke pensioenvermogens

met collec tieve risicodeling.

Wet verbeterde premieregeling
De Wet verbeterde premieregeling loopt in zekere zin vooruit op die mogelijke overgang op

persoonlijke pensioenvermogens met collectieve risicodeling. In eerste instantie heeft de wet

alleen betrekking  op bestaande premie - en kapitaalsovereenkomsten. Het doel ervan is om ook

na de pensioendatum rekening te blijven houden met risicobereidheid en risicodraagvlak van de

(dan gepensioneerde) deelnemer, zodat op basis daarvan nog risico in de beleggingsportef euille
aangehouden kan worden. Dat moet leiden tot een naar verwachting hogere pensioenuitkering

dan wanneer op de pensioendatum een vastgestelde uitkering wordt aangeschaft. In maart is het

wetsvoorstel aangenomen in de Tweede Kamer. De Eerste Kamer stree ft er naar het voorstel eind
mei in stemming te brengen.

Algemene pensioen fonds en
2016 is ook het jaar waarin algemeen pensioen fonds en hun intrede doen op de pensioenmarkt.

Net voor het einde van 2015 werd het wetsvoorstel dat dat mogelijk maakte aangeno men in de
Eerste Kamer. Met name een aantal grote verzekeraars en uitvoerders heeft initiatieven ontplooid
tot het oprichten van een algemeen pensioen fonds , dat overigens vervolgens onafhankelijk van
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de oprichter dient te opereren. Hoewel het oorspronkelij ke doel van de wet met name is geweest
om pensioen fonds en de mogelijkheid te bieden om onder behoud van eigenheid de krachten te
bundelen, is inmiddels gebleken dat het algemeen pensioen fonds ook wordt beschouwd als een
aantrekkelijk alternatief voor verze kerde regelingen. Speciale aandacht vragen onder meer de
kostenstructuur en, daarmee tot op zekere hoogte samenhangend, de financieringswijze van het
weerstandsvermogen.

Waardeoverdrachten
In 2015 werd een regeling geintroduceerd die de mogelijkheid to tindividuele waardeoverdrachten

enerzijds verruimt door het aanvraagmoment niet langer te beperken, maar anderzijds beperkt

door werkgevers toe te staan in geval van hoge bijstortingen niet mee te werken. In april
verscheen in vervolg daarop een al geruim e tijd aangekondigde beleidsbrief. Daarin wordt niet,
zoals eerder aangekondigd, ingegaan op een fundamentele herziening van de
waardeoverdrachtssystematiek. Wel gaat de brief onder meer in op het voornemen afkoop van
kleine pensioenen te vervangen door ee n verplichte waardeoverdrachtsystematiek.

Themads DNB
DNB heef't aangegeven naar wel ke thema’s in 2016

behoort voor alle instellingen onder toezicht het integriteitsrisico en de beheersing daarvan.
Specifiek voor pensioen fonds en is vergroting risicoprofiel een aandachtsgebied. DNB heeft zich in
de aanloop naar de aanpassing van het FTK meerdere malen uitgesproken tegen de vergroting

van het risicoprofiel, vanwege het ri si c d6dDN8gekwaltgtmb| i ng

van ingediende herstelplannen en haalbaarheidstoetsen onderzoeken, in het kader van een
sectorbreed onderzoek naar verantwoord fonds beleid. Gezamenlijk met de Autoriteit Financiéle
Markten (AFM) zal ook onderzoek worden gedaan, onder de naam Financiéle Opzet & Informatie,
naar het realiteitsgehalte van ambities die pensioen fonds en uitspreken.

Pensioenregister
Verder is de verwachting dat in 2016 meer duidelijkheid zal ontstaan over de wijze waarop de

toekomstige pensioenhoogte in versc hillende scenario’s via het P
moet worden gecommuniceerd. Meer in het bijzonder wordt de uniforme rekenmethodiek die

daarvoor moet worden gehanteerd ingevoerd. Van belang is daarbij onder meer of, en zo ja hoe,

de uitkomsten v an haalbaarheidstoetsen daarin een rol spelen.

Prognosetafel
In september 2016 zal het AG de nieuwe AG Prognosetafel publiceren. Deze zal gebaseerd zijn

op waargenomen sterfte tot en met 2015. De twee toegevoegde waarnemingsjaren ten opzichte
vande hui dige tafel geven een sterk verschillend beeld: waar in 2014 sprake was van ondersterfte
(hetgeen zou kunnen duiden op verder toenemende levensverwachting), waren de
sterfteaantallen in 2015 juist hoger dan ingeschat.

Farmsum, 15 juni 2015

Stichting Pensioen fonds B&S

C.C.E. Neele Voorzitter
M. Kampers Vice voorzitter
C.H.P. Stamkot Secretaris
O.M.H. Amerongen Vice secretaris
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STICHTING PENSIOENFONDS B&S

JAARREKENING 2015
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4 JAARREKENING

4.1 Balans _per 31 december

( * 100)

ACTIVA

Beleggingen voor risico
pensioen fonds

Aandelen

Vastrentende waarden

Geldmarkt fonds

Herverzekeringsdeel technische

voorzieningen

Vorderingen en overlopende

activa
Premies

Verzekeringsmaatschappijen

Overige

Overige activa

Liquide middelen

Totaal activa

Ref. 31 december 201 5
1.
4.780
18.681
23.461
2. 6.394
3.
205
22
227
4,
583
30.66 5
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3.640
16.850
1.530

22.020

5.925

204

28.149
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(* € 1.000) Ref.

PASSIVA

Stichtingskapitaal en reserves 5.

Risicoreserve

Algemene reserve

Technische voorzieningen 6.

Voorziening pensioenverplichtingen

Overige schulden en overlopende
passiva

Totaal passiva
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7.074
-7.777
-703
31.223
145
30.66 5

31 december 201 4

2.596
403
2.999
25.119
31
28.149
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4.2 Staat van baten en lasten

over

201 5

(* € 1.000)

BATEN

Premiebijdragen van werkgever
en werknemers

Beleggingsresultaten risico
pensioen fonds

Overige baten

LASTEN

Pensioenuitkeringen

Pensioenuitvoeringskosten

Mutatie voorziening
pensioenverplichtingen voor
rekening van het pensioen

Pensioenopbouw

Rentetoevoeging

Onttrekking pensioenuitkeringen en

uitvoeringskosten
Wijziging marktrente

Overdracht van rechten
Overige mutaties
Wijziging grondslagen

Technisch resultaat

Saldo overdracht van rechten

Mutatie herverzekeringsdeel
technische voorzieningen

Overige lasten

Saldo van baten en lasten

Stichting Pensioenfonds B&

Ref

10

11

12

13

14

15

16

S jaarverslag 2015

201 5
2.378
-572
255

2.061

-83
-2.055
-50
76
-1.972
-99
18
-1.996
-26

-6.104

78

469

-123

-5.76 3

-3.70 2

20 14
2.167
6.633
124

8.924

-80

-1
-1.692
-74
75
-5.729
93
-14
-52
-16

-7.409

-94

1.016

-106

-6.674

2.250
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4.3 Bestemming van het saldo van baten en lasten

(* € 1.000)

Risicoreserve

Algemene reserve

Stichting Pensioenfonds B& S jaarverslag 2015

201 5

4.478
-8.180
-3.70 2

20 14

647

1.603
2.250
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4.4 Kasstroomoverzicht over 201 5

(* € 1.000)

Kasstroom uit pensioenactiviteiten
Ontvangen premies

Ontvangen waardeoverdrachten
Betaalde pensioenuitkeringen
Betaalde waardeoverdrachten
Betaalde afrekening herverzekeraars
Betaalde premies herverzekering

Betaalde pensioenuitvoeringskosten

Totaal kasstroom uit
pensioenactiviteiten

Kasstroom uit beleggingsactiviteiten
Verkopen en aflossingen van beleggingen
Ontvangen directe beleggingsopbrengsten
Aankopen beleggingen

Betaalde kosten van vermogensbeheer

Totaal kasstroom uit
beleggingsactiviteiten

Mutatie liquide middelen

Verloop liquide middelen
Stand 1 januari
Stand 31 december

Mutatie liquide middelen
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2.468
241
-83

-164
47
-122
-1

2.936
11
-4.930
-24

201 5

2.386

-2.007

379

204
583
379

2.173
26
-26
-120
130
-106

2.207
36
-4.190

-15

2014

2.077

-1.962

115

89
204
115
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4.5 Toelichting behorende tot de jaarrekening 201 5

4.5.1 Inleiding

Stichting Pensioen fonds B&S ( * hferds’ ) , statut ai r Fagnsume, dstopggridht dpe 27
december 2005 . De laatste statutenwijziging was op 31juli2014 . De stichting is ingeschreven bij
de Kamer van Koophandel onder nummer 2091445 .

Het fonds is een ondernemingspensioen  fonds en stelt zich ten doel het verlenen van pensioenen
aan deelnemers, gewezen deelnemers en gepensioneerden van de aangesloten onderneming en
aan hen, die door de arbeid van bedoelde deelnemers, gewezen deelnemers en gep ensioneerden

worden of werden onderhouden.

4.5.2 Overeenstemmingsverklaring

De Jaarrekening is opgesteld in overeenstemming met de wettelijke bepalingen zoals deze zijn
opgenomen in Titel 9 Boek 2 BW en met inachtneming van de Richtlijnen voor de

Jaarverslaggevi ng (RJ610) .

Het bestuur heeftop 15 juni 201 6 de jaarrekening opgemaakt.

4.5.3 Grondslagen voor de waardering en resultaatbepaling

Algemeen

Alle bedragen zijn vermeld in duizenden Euro’ s .

Beleggingen en pensioenverplichtingen worden gewaardeerd op actuele waarde. Overige activa
en passiva worden gewaardeerd tegen nominale waarde, tenzij anders vermeld. Baten en lasten

worden toegerekend aan het boekjaar waarop deze betrekking hebben.

Schattingswijzigingen

Gedurende het jaar 201 5 zijn de volgende schattings  wijzigingen doorgevoerd (berekend per
ultimo 2015)
V Vervallen driemaandsmiddeling in RTS daling vo@B2ziening €

V  Wijziging UFR -systematiek stijging van de voorziening € 2.628

Schattingen
De opstelling van de jaarrekening in overeenstemming met titel 9 Boek 2 BW vereist dat het

bestuur oordelen vormt en schattingen en veronderstellingen maakt die van invloed zijn op de

toepassing van grondslagen en de gerapporteerde waarde van activa en ve rplichtingen, 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 kunnen worden beschouwd. De uitkomsten hi ervan 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.
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De schattingen en onderliggende veronderstelli ngen 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.

Door het bestuur gevormde oordelen bij toepassing van de grondslagen die belangrijke gevolgen

hebben voor de jaarrekening, en schattingen die een aanmerkelijk risico in zic h bergen van

materiéle aanpassingen in het volgende jaar zijn vermeld in de toelichting.

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 pens ioenfonds zullen toevioeien 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.

Baten worden in de rekening van baten en lasten opgenomen wanneer een vermeerdering van

het economisch potentieel, samenhangend met een vermeerdering van een actief of een

vermindering van een verplichtin g, 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.

Indien een transactie ertoe leidt dat nagenoeg alle of alle toekomstige economische voordelen en

alle of nagenoeg alle risico’s met betrekki ndgrdetzimt een act
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 waarschijnlijk heid 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 vamaesmacpoets”"“ ndg zaef ptoes twik

een actief als een passief zijn.

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 wettelij ke 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 verplichtin  gen samenhangende rentebaten en rentelasten worden eveneens gesaldeerd

opgenomen.
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Verwerking van waardeveranderingen van beleggingen

Er wordt geen onderscheid gemaakt tussen gerealiseerde en ongerealiseerde
waar deveranderingen van beleggingen . Alle waar deveranderingen van beleggingen, inclusief
valutakoersverschillen, worden als beleggingsopbrengsten in de rekening van baten en lasten

opgenomen.

Vreemde valuta

Activa en verplichtingen in vreemde valuta worden omgerekend naar Euro’ s tegen de koers
balansdatum. Deze waardering is onderdeel van de waardering tegen reéle waarde. Baten en

|l asten voortvlioeiende uit transacties in vreemde valuta’' s

transactiedatum.

Het fonds heeft ultimo 201 5 beleggingenin de volgende vreemde valuta:

Koers per 31 Koers per 31
* € 1.000
( ) december 201 5 december 2014
GBP 0,737050 -
JPY 130,676450 -
uUsD 1,086300 1,210

Foutenherstel

Indien een materiéle fout na de vaststelling van de jaarrekening wordt geconstateerd, wordt deze

middels een retrospectieve verwerking hersteld. Dit houdt in dat het eigen vermogen aan het

einde van het voorafgaande boekjaar wordt herrekend alsof de fout niet heeft plaatsgevonden.

Het verschil tussen het eigen vermogen aan het eind van het voorafgaand e boekjaar voor en na
herrekening, wordt vervolgens verwerkt als een rechtstreekse mutatie van het eigen vermogen

aan het begin van het huidige boekjaar.

De bate of last als gevolg van een eventueel herstel van een niet -materiéle fout wordt verwerkt

in de winst -en-verliesrekening van het huidige boekjaar.

Het pensioenfonds heeft in de jaarrekening van het huidige boekjaar geen foutherstel toegepast.

Beleggingen
Algemeen

De beleggingen worden gewaardeerd op actuele waarde
Participaties in beleggingsinstellingen, die gespecialiseerd zijn in een bepaald soort beleggingen

worden gerubriceerd en gewaardeerd volgens de grondsl agen voor dat soort beleggingen.

Aandelen en geldmarkt fonds en
Beursgenoteerde aandelen en participatie s in beursgenoteerde beleggingsinstellingen en

geldmarkt fonds en zijn gewaardeerd tegen de per balansdatum geldende beurskoers .
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De actuele waarde van niet beursgenoteerde  aandelen en participaties in beleggings fonds en is

bepaald door de uitgevende instellin g.

Vastrentende waarden

Beur sgenoteerde vastrentende waarden en participaties in beur sgenoteerde
beleggingsinstellingen zijn gewaardeerd tegen de per balansdatum geldende beur skoersen.
Indien vastrentende waarden of participaties in beleggingsinstellingen niet  -beur sgenoteerd zijn,
vindt waardebepaling plaats op basis van de geschatte toekomstige netto kasstromen (rente en

aflossingen) die uit de beleggingen zullen voortvloeien, contant gemaakt tegen de geldende

marktrente en rekening houdend met het risicoprofiel (kredietrisico; oninbaarheid) en de looptijd.

Herverzekeringsdeel technische voorzieningen

Uitgaande herverzekeringspremies worden verantwoord in de periode waarop de herverzekering
betrekking heeft. Vorderingen uit herverzek eringen op risicobasis worden verantwoord op het
moment dat de verzekerde gebeurtenis zich voordoet. Bij de waardering worden de herverzekerde
uitkeringen contant gemaakt tegen de rentetermijnstructuur, onder toepassing van de actuari€le
grondslagen van he tpensioen fonds .

Vorderingen uit herverzekeringscontracten die classificeren als garantiecontracten worden
gelijkgesteld aan de hiertegenover staande voorziening voor pensioenverplichtingen. Vorderingen

uit hoofde van winstdelingsregelingen in herverzeker ingscontracten worden verantwoord op het

moment van toekenning door de herverzekeraar.

De pensioenaanspraken opgebouwd tot en met 31 december 2005 zijn verzekerd in de vorm van

een garantiecontract bij ASR. De risico’s van overlijden met betrekki

de verzekering van het risicokapitaal e n aseookrde s i

premievrijstelling  zijn volledig in herverzekering gegeven bij Zwitserleven.

Vorderingen en overlop ende activa

Voor zover noodzakelijk is een voorziening voor oninbaarheid in mindering gebracht.

Technische voorzieningen

Voorziening pensioenverplichtingen

De voorziening voor pensioenverplichtingen wordt gewaardeerd op actuele waarde

(mark twaarde). De actuele waarde wordt bepaald op basis van de contante waarde van de beste
inschatting van toekomstige kasstromen die samenhangen m etde pensioenverplichtingen  op de
balansdatum . De pensioenverplichtingen zijn de opgebouwde nominale aanspraken en de

(indexa tie)toezeggingen. De contante waarde wordt bepaald met gebruikmaking van de

marktrente.
Bij de berekening van de voorziening pensioenverplichtingen is uitgegaan van de op de
balans datum geldende pensioenreglement en en van de over de verstreken deelnemersj aren
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verworven aanspraken. Jaarlijks wordt door het bestuur besloten of de opgebouwde
pensioenaanspraken worden geindexeerd. Alle per balansdatum bestaande indexatiebesluiten

(ook voor indexati  ebesluiten na balansdatum voor zover sprake is van ex ante cond ities) zijn in
de berekening begrepen. Er wordt geen rekening g ehouden met toekomstige
salaris ontwikkelingen.

Bij de berekening van de voorziening wordt rekening ge houden met premievrije pensioen opbouw
in verband met invaliditeit op basis van de contante w aarde van premies waarvoor vrijstel ling 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 tre nd in
overlevingskansen.
De berekeningen zijn uitgevoerd op basis van de volgende act uariéle grondslagen en

veronder stellingen:

V Marktrente: gebaseerd op de rentetermijnstructuur zoals maandelijks gepubliceerd door
DNB.
Ultimo 201 5 bedraagt de gemiddelde rente op basis van de door DNB gepubliceerde RTS
voor de vaststelling van de technische voorziening circa 1, 64 % (201 4 1,82%).

V Volgens de Prognosetafel AG 2014 . Voorts wordt rekening gehouden met het verschil in
overlevingskansen tussen de werkende en de totale bevolking door toepassing van (de Towers
Watson 201 4) ervaringssterfte.

V Gehuwdheid: Uitgegaan wordt van de navolgende frequenties:

Mannen tot 18 jaar 0

van 18 tot 25 jaar 0,005 +0,0 35x%(x -18)
van 25 tot 35 jaar 0,25 +0,0 2x(x -25)
van 35tot 65 jaar 0,45

van 65 jaar en hoger. 1,0

Vrouwen tot 18 jaar 0

van 18 tot 25 jaar 0,025 +0, 05x(y -18)
van 25 tot 30 jaar 0,375+0,0 1x(y -25)
van 30 tot 50 jaar 0,425

van 50 tot 65 jaar 0,425 - 0,0 05x(y -50)
van 65 jaar en hoger 1,0

Na de pensioendatum w  ordt de voorziening vastgesteld op basis van bepaalde partner;

Voor het garantiecontract worden de gehuwdheidsfrequenties bepaald op basis van bepaalde
partner. Voor partnerpensioen is aangenomen dat de partner 3 jaar jonger is dan de

verzekerde man en 3 jaar ouder dan de verzekerde vrouw.
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V Kostenopslag ter grootte van 3% van de voorziening voor pensioenverplichtingen in verband
toekomstige administratie - en excassokosten.
V Wezenopslag voor actieve en gewezen deelnemers van 5% van de voorziening van niet -

ing egane partner pensioenen.

De contante waarde wordt bepaald met gebruikmaking van de door DNB gepubliceerde
rentecurve. Dit betreft de rentetermijnstructuur van de nominale marktrente per 31 december
2015.

Dekkingsgraad
De (nominale) dekkingsgraad van het fonds wordt berekend door op balansdatum het balanstotaal

minus de kortlopende schulden te delen op de technische voorzieningen zoals opgenomen in de
balans.

Bij het berekenen van de reéle dekkingsgraad van het fonds wordt ten behoeve van deze
bereken ing de voorziening pensioenverplichtingen herrekend, rekening houdend met de

verwachte loon - en prijsinflatie.

De beleidsdekkingsgraad van het pensioenfonds is de gemiddelde dekkingsgraad van de 12
maanden voorafgaand aan het moment van vaststelling.

Kasstroomoverzicht

Het ka sstroomoverzicht is conform de directe methode opgesteld. Dit houdt in dat alle
ontvangsten en uitgaven ook als zodanig worden gepresenteerd. Onderscheid wordt gemaakt

tussen kasstromen uit pensioenu itvoeringsactiviteiten en beleg gin gsactiviteiten.
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4.5.4 toelichting op de balans

Beleggingen voor risico van het pensioen

fonds (1)

Zoals vermeld in de toelichting zijn de beleggingen van het

fonds allemaal gewaardeerd tegen

actuele waarde per balansdatum. Dit betreffen directe beursnoteringen.

Aandelen

(* € 1.000) 2015 2014
Stand per 1 januari 3.640 2.730
Aankopen 761 403
Verkopen -6 -30
Herwaardering 385 537
Stand per 31 december 4.780 3.640
De aandelenbeleggingen kunnen als volgt worden gecategoriseerd:

(* € 1.000) 2015 2014
Beleggingsinstellingen 4.780 3.640
Stand per 31 december 4.780 3.640
Vastrentende waarden

(* € 1.000) 2015 201 4
Stand per 1 januari 16.850 9.416
Aankopen 4.169 3.517
Verkopen -1.400 -2.177
Herwaardering -938 6.094
Stand per 31 december 18.681 16.850
De beleggingen in vastrentende waarden kunnen als volgt worden gecategoriseerd:

(* € 1.000) 2015 2014
Beleggings fonds en 18.681 16.850
Stand per 31 december 18.681 16.850
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Geldmarkt fonds

(* € 1.000) 2015 201 4
Stand per 1 januari 1.530 1.257
Aankopen - 271
Verkopen -1.530 -
Herwaardering - 2
Stand per 31 december - 1.530

De beleggingenin  geldmarkt fonds kunnen als volgt worden gecategoriseerd:

(* € 1.000) 2015 2014
Beleggings fonds en B 1.530
Stand per 31 december B 1.530
Zoals vermeld in de toelichting zijn de beleggingen van het fonds allemaal gewaardeerd tegen
actuele waarde per balansdatum. Dit betreffen directe beursnoteringen.

Op basis van het zogenaamde doorkijkprincipe kunnen de beleggingen als volgt worden

onderverdeeld:

(* € 1.000) 2015 2014
Vastgoed 120 -
Aandelen 4.661 3.528
Vastrentende waarden 5.151 15.150
Producten voor renteafdekking 13.5 29 1.628
Geldmarkt fonds - 1.530
Overige - 184
Stand per 31 december 23.461 22.020

Op basis van een regionale indeling kunnen de beleggingen als volgt worden onderverdeeld:

2015 2014
Noord Amerika 11,3 % 9,4%
Japan 1,9 % 1,4%
Europa 70,8 % 69,3%
Pacific ex Japan 1,2 % 0,9%
Overig 14,8 % 19,0%
Totaal 100% 100%
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Voor de meerderheid van de beleggingen is sprake van objectief vast te stellen frequente
marktnoteringen. Voor bepaalde beleggingen zijn deze niet beschikbaar en vindt waardering
plaats op basis van  waarderingsmodellen en -technieken, inclusief verwijzing naar de huidige
reéle waarde van vergelijkbare instrumenten en het gebruik van schattingen.

Schattingen van de actuele waarde zijn een momentopname, gebaseerd op de
marktomstandigheden en de beschik bare informatie over het financiéle instrument. Deze
schattingen zijn van nature subjectief en bevatten onzekerheden en een significante
oordeelsvorming (bijvoorbeeld rentestand, volatiliteit, schatting van kasstromen, etc.) en kunnen
daarom niet met preci  sie worden vastgesteld.

Op basis van deze verscheidenheid en gradaties in waarderingsmethoden dienen de beleggingen
te worden ingedeeld naar drie verschillende waarderingsniveaus:

Niveau 1: De waarde van de belegging is gebaseerd op direct waarneembare marktnoteringen
van identieke beleggingen in een actieve markt.

Niveau 2: De actuele waarde wordt vastgesteld aan de hand van waarderingsmodellen waarin
gebruik is gemaakt van waarneembare marktdata.

Niveau 3: De waarde wordt vastgesteld met waarderingsmod ellen waarin niet gebruik is gemaakt
van waarneembare marktdata.

Op basis van deze indeling kan de beleggingsportefeuille als volgt worden samengevat:

Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3

Vastgoed

Indirecte beleggingen (via fonds en) - - - -
Aandelen

Aandelen

Private Equity

Indirecte beleggingen (via  fonds en) 4.780 - - 4.780
Vastrentende waarden

Staatobligaties

Bedrijfsobligaties

Indirecte beleggingen (via  fonds en) 5.148 13.533 - 18.681
Overige beleggingen

Derivaten - - - -
Kortlopende vorderingen en liquide middelen

Totaal 9.928 13.533 - 23.461
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Herverzekeringsdeel technische voorzieningen (2)

(* € 1.000) 2015 2014
Stand begin boekjaar 5.925 4.909
Rentetoevoeging 11 19

Onttrekking voor pensioenuitkeringen en

. : . -49 -46
pensioenuitvoeringskosten
Wijziging marktrente 330 1.214
Technisch resultaat 13 12
Mutaties/correcties 26 -14
Wijziging actuariéle grondslagen 138 -
Wijziging excasso -opslag resp.

. - -169

overlevingstafels
Stand per 31 december 6.394 5.925
Het pensioen fonds is voor een deel herverzekerd in de vorm van een garantiecontract bij ASR

Levensverzekering N.V., waarbij de tot 1 januari 2006 via de werkgever verzekerde opgebouwde
aanspraken, welke zijn overgedragen naar het pensioen fonds zijn herverzekerd. Het

garantiecontract is per 1 januari 20 06 ingegaan voor onbepaalde tijd.

Bij het garantiecontract is geen sprake meer van winstdeling.

Het aandeel van herverzekeraar in technische voorzieningen is contant gemaakt tegen de
rentetermijnstructuur van de actuele nominale marktrente per 31 decembe r zoals gepubliceerd
door DNB.

Op basis van de kredietwaardigheid van de verz ekeraar is geen afslag voor kredietrisico
opgenomen.

Vorderingen en overlopende activa (3)

(* € 1.000) 2015 2014
Verzekeraars 205 -
Overige 22 -
Stand per 31 december 227 -

Overige activa (4)

(* € 1.000) 2015 2014
Liquide middelen 583 204

Onder de liguide middelen worden opgenomen die kasmiddelen en tegoeden op

bankrekeningen, die onmiddellijk dan wel op korte termijn opeisbaar zijn.
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Stichtingskapitaal en  reserves (5)

Risicoreserve

(* € 1.000) 2015 2014
Stand per 1 januari 2.596 1.949
Resultaat boekjaar 4.478 647
Stand per 31 december 7.074 2.596

Het bestuur heeft besloten een risicoreserve te vormen ter grootte van het vereist eigen

vermogen.

Algemene reserve

(* € 1.000) 2015 2014
Stand per 1 januari 403 -1.200

Resultaat boekjaar -8.180 1.603

Stand per 31 december -7.777 403

Solvabiliteit

(* € 1.000) 2015 2014
Minimaal vereist eigen vermogen 1.165 955
Vereist eigen vermogen 7.074 2.596

De aanwezige dekkingsgraad heeft zich als volgt ontwikkeld:

(* € 1.000) Vermogen T. Voorziening Dekk(isrgzd-
Stand per 1 januari 28.118 25.119 111,9%

Toename 2.40 2 6.104 -14.2 %
Stand per 31 december 30.52 0 31.223 97,7 %

Door het bestuur is de voorgeschreven jaarlijkse evaluatie van het herstelplan uitgevoerd.

Volgens het op 1 juli 2015 ingediende herstelplan zou de  beleids dekkingsgraad per 31 december
2015 106,9 % van de TV zijn geweest. Per 31 december 201 5 blijkt de bele ids dekkingsgraad in
werkelijkheid 1 03,8 % van de TV. De feitelijke beleids dekking sgraad is dus lager dan de in het
herstelplan geschatte  beleids dekki ngsgraad . Deze lagere werkelijke beleids dekking sgraad is met
name te verkla ren doorda t het werk elijke overrendement en de werkelijke verandering
rentetermijnstructuur afwijkt van de aanname in het herstelplan.

Voor de berekening van het vereist eigen vermogen wordt gebruik gemaakt van een standaard

model.
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Technische voorzieningen (6)

( * 1800) 2015
Eigen beheer 24.829
Garantiecontract 6.394
Stand per 31 december 31.223

Het mutatieoverzicht voor de voorziening voor pensioenverplichtingen

eigen beheer gehouden verplichtingen is als volgt:

(* € 1.000) 2015
Stand per 1 januari 19.194
Pensioenopbouw 2.055
Saldo waardeoverdrachten 99
Rentetoevoeging 39
Onttr_ekking voor pensioenuitkeringen en 30
pensioenuitvoeringskosten

Wijziging marktrente 1.642
Wijziging actuariéle grondslagen 1.858
Technisch resultaat 13
Mutaties /correcties a1
Stand per 31 december 24.829

2014
19.194
5.925

25.119

uit hoofde van de in

2014
12.801
1.692
-93

55

-29

4.515
222

27

19.194

Het mutatieoverzicht voor de voorziening voor pensioenverplichtingen uit hoofde van het

garantiecontract is als volgt:

(* € 1.000) 2015
Stand begin boekjaar 5.925
Rentetoevoeging 11

Onttrekking voor pensioenuitkeringen en

pensioenuitvoeringskosten -49
Wijziging marktrente 330
Wijziging actuariéle grondslagen 138
Technisch resultaat 13
Mutaties/correcties 26
Stand per 31 december 6.394

2014
4.909
19
-46
1.214
-169
12
-14

5.925

Voor een toelichting op de verschillende posten wordt verwezen naar de toelichting op de

verschillende posten uit de staat van baten lasten.
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De voorziening voor pensioenverplichtingen is naar categorieén van deelnemers als volgt

samengesteld :

(* € 1.000) 2015 2014
Actieve deelnemers 21.622 18.624
Pensioengerechtigden 2.072 1.522
Gewezen deelnemers 7.529 4973
Stand per 31 december 31.223 25.119

De methode voor de berekening van de pensioenverplichtingen is zodanig toegepast dat er geen
sprake is van een financieringsachterstand.

Naar hun aard hebben de technische voorzieningen in het algemeen een langlopend karakter.

Korte beschrijving van de pensioenregeling

De hoofd pensioenregeling kan worden gekenmerkt als een voorwaa rdelijk geindexeerde
middelloon regeling met een pensioenleeftijd van 6 7 jaar. Jaarlijks w ordt een aanspraak op
ouderdoms pensioen opgebouwd van 1,875% van de in dat jaar geldende pensioengrondslag. De

pensioen grondslag is gelijk aan 1 2 maandsalarissen plus vakantietoeslag  onder aftrek van een
franchise. De franchise wordt jaarlijks vastgesteld. Tevens bestaat er recht op nabestaande n- en
wezenpensioen. Deelname aan de regeling is mogelijk voor alle werknemers met een
arbeidsovereenkomst . Jaarlijks beslist het bestuur van het fonds de mate waarin de opgebouwde
aanspraken worden geindexeerd. Overeenkomstig artikel 10 van de Pensioenwet kwalificeert de

pensioenregeling als  een uitkerings overeenkomst.

Toeslagverlening

Het bestuur heeft in 2015 besloten om, gezien de financiéle situatie van het fonds en het van
kracht zijnde herstelplan, de pensioenaanspraken per 1 januari 2015 niette verhogen.

Per 1januari 2014 zijn de rechten van de actieven resp. inactieven eveneens niet  verhoogd.

Het pensioen fonds heeft geen uitgewerkt plan om de pensioenen jaarlijks te verhogen

Overige schulden en overlopende passiva (7)

(* € 1.000) 2015 2014
Verzekeringsmaatschappijen - 3
Premies 143 35
Rekening -courant B&S - -5
Rekening -courant HTG - -6
Overige schulden 2 4
Stand per 31 december 145 31
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455 Niet _inde balans opgenomen activa en verplichtingen

Er is geen sprake van niet uit de balans blijkende verplichtingen.
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4.5.6 Risicobeheer en derivaten

Solvabiliteitsrisico

Het fonds wordt bij het beheer van de pensioenverplichtingen en de financiering daarvan
geconfronteerd met risico’s. De b ddnds nighetingké snenevandl® e | st el | i
pensioentoezeggingen.

Het belangrijkste risico voor het fonds betreft het solvabiliteitsrisico, ofwel het risico dat het fonds

niet beschikt over voldoende vermogen ter dekking van de pensioenverplichtingen. De solvabiliteit

wordt gemeten zowel op basis van algemeen geldende normen als ook naar de specifieke normen

welke door de toezichthouder worden opgelegd . Indien de solvabili  teitvanhet 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 toeslagverlening op

de opgebouwde pensioenrechten. In het uiterste geval kan het noodzakelijk zijn dat het fonds

verworven pensioenaanspraken en pensioenrechten moet verminderen.

Het overschot op FTK-grondslagen is als volgt:

(* € 1.000) 2015 2014
Voorziening pensioenverplichtingen 31.223 @) 25.119

Buffers:

S1 Renterisico 2.233 1.310

S2 Risico zakelijke waarden 4.815 1.027

S3 Valutarisico 393 1.000

S4 Grondstoffenrisico - -

S5 Kredietrisico 1.306 553
S6 Verzekeringstechnisch risico 1.502 1.148
S10 Actief beheer risico 734 -
Correlatie efffect -3.909 -2.442
Totaal S (vereiste buffers) 7.074 (b) 2.596
Vereist 38297  (ath) 27.715
Aanwezig vermogen 30.52 0 28.118
Overschot -7.777 403
Bij de berekening van de buffers past het pensioen fonds de standaardmethode toe. Voor de
samenstelling van de beleggingen wordt uitgegaan van de strategische asset mix .

Beleid en risicobeheer

Het bestuur beschikt over een aantal beleidsinstrumenten ten behoeve van het beheersen van
deze risico’ s instrineeaten beirefféne i d s

Stichting Pensioenfonds B& S jaarverslag 2015 56



V Beleggingsbeleid ;

V Premiebeleid ;

V Herverzekeringsbeleid ;

V toeslag beleid.

De keuze en toepassing van beleidsinstrumenten vindt plaats na uitvoerige analyses ten aanzien

van te verwachten ontwikkelingen van de verplichtingen en de financ iéle markten. Daarbij wordt
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 scenari o’ s.

De uitkomsten van deze analyses vinden hun weerslag in periodiek door het bestuur vast te stellen
beleggingsrichtlijnen als basis voor het uit te voeren beleggingsbeleid. De beleggings  richtlijnen

geven normen en limieten aan waarbinnen de uitvoering van het b eleggingsbeleid moet
plaatsvinden. Ze zijn gericht op het beheersen van de volg ende belangrijkste (beleggings) risico’s.
Bij de uitvoering van het beleggingsbeleid wordt geen gebruik gemaakt van derivaten.

Marktrisico

Marktrisico omvat de mogelijkheden voor winst of verlies en omvat het pri js(koers)risico

valutarisico en het renterisico . De strategie van het ~ fonds met betrekking tot het beleggingsrisico
wordt bepaald door de beleggingsdoelstellingen. Het marktrisico wordt op regelmatige  basis

beheerst door het dagelijks bestuur in overeenstemming met de aanwezige beleidskaders en

richtlijnen. De overall  -marktposities worden periodiek gerapporteerd aan het bestuur.
Prijsrisico
Prijsrisico is het risico van waardewijzigingen door de ontw ikkeling 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
kan worden gemitigeerd door diversificatie. In aanvulling hierop kan het prijsrisico worden

gehedged d oor het gebruik van afgeleide financiéle instrumenten (derivaten), zoals opties en

futures. Het bestuur maaktein 2015 en 201 4 geen gebruik van dergelijke afgeleide instrumenten.

Valutarisico
Het totaal bedrag dat niet in eumnafrsci®s3mEBégd bedraagt
€ 1.268) . Het valutabeleid is erop gericht om buiten de fonds en van de vermogensbeheerder om

geen exposure naar vreemde valuta’'s af te dekken.

De beleggingen in vreemde valuta kunnen per categorie als volgt worden gespecificeerd:
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Koers per 31

(* € 1.000) december 201 5 2015 2014
GBP 0,737050 416 -
JPY 130,676450 418 -
uUsD 1,086300 3.787 1.268
Overig 736 -

5.357 1.2 68

Renterisico

Het renterisico is het risico dat de waarden van de portefeuille vastrentende waarden en de
pensioenverplichtingen verandert als gevolg van ongunstige veranderingen in de marktrente.

De rentegevoeligheid kan worden gemeten door middel van de duration. De duration is de (met

de contante waarde van de kasstromen) gewogen gemiddelde resterende looptijd in jaren.

(* € 1.000) 2015 2014
Duration vastrentende waarden 15,9 13,2
Duration totale beleggingen (incl. derivaten) 25,6 31,0
Duration pensioenverplichtingen 32,7 29,6

Op balansdatum is de duration van de beleggingen aanzienlijk korter dan de duration van de
verplichtingen. Er is derhalve spr amkies matnc le’e.n Qiotg emeataanden
bij een rentestijging de waarde va n beleggingen minder snel daalt dan de waarde van de

verplichtingen (bij toepassing van de actuele marktrentestructuur) daalt, de dekkingsgraad zal

stijgen. Bij een rentedaling zal de waarde van de beleggingen minder snel stijgen dan de waarde

van de verpl ichtingen, waardoor de dekkingsgraad daalt.

Ultimo december 201 5 is het renterisico voor 56, 8% afgedekt op basis van de marktwaarde en

94,4% op basis van de DNB/UFR.  Het pensioen fonds heeft expliciet ervoor gekozen om afdekking

te baseren op marktwaarde.

Renteafdekking vindt plaats door middel van beleggingen in LDI fonds en.

Kredietrisico

Het kredietrisico, dat wordt gelopen met betrekking tot de financiéle instrumenten, bestaat uit

het mogelijke verlies dat zal ontstaan wanneer de tegenpartij in gebre ke blijft haar contractuele
verplichtingen na te komen. Dit risico wordt in beginsel beperkt door te beleggen in obligaties en

leningen op schuldbekentenis, en door gebruik te maken van kredietlimieten per bedrijfstak en

per tegenpartij.

Ten aanzien van de kredietwaardigheid van de debit euren van de vastrentende portefeuille kan

het vo Igende overzicht worden gegeven
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(* € 1.000) 2015 2014

AAA 7.571 7.492
AA 5.229 4.291
A 491 1.432
BBB 1.609 1.209
<BBB 2.463 1.871
Geen rating * 701 555
18. 064 16.850

(Her)verzekeringsovereenkomsten worden alleen aangegaan met onder toezicht staande

Nederlandse verzekeraars of internationale herverzekeraars met een rating van tenminste A

Liquiditeitsrisico

Liquiditeitsrisico is het risico dat beleggingen niet tijdig en/of niet tegen een aanvaardbare prijs

kunnen worden omgezet in liquide middelen, waardoor het fonds op korte termijn niet aan zijn
verplichtingen kan voldoen. Waar de overige risicocomponenten vooral de langere termijn
betreffen (solvabiliteit), gaat het hierbij om de kortere termijn. Dit risico kan worden beheerst

door in het strategische en tactische beleggingsbeleid voldoende ruimte aan te houden voor de
liquiditeitsposities. Er moet eveneens rekening worden geh ouden met de directe

beleggings opbrengsten en andere inkomsten zoals premies.

Inzake het liquiditeitsrisico kan het volgende worden gemeld:

V De eerste jaren  zullen de inkomende premies het niveau van de uitkeringen ver overtreffen;

V Ultimo 2015 zijn er voldoende beleggingen die onmiddellijk zonder waardeverlies te gelde
kunnen worden gemaakt om eventuele onvoorziene uitstroom van geldmiddelen te

financieren.

Verzekeringtechnische risico’s (actuari éle risico’'s)

De belangrijkste actuari él e risico’s z i j amgleveth,e overlijdes i eno’ s
arbeids ongeschiktheid.

Het langlevenrisico is het belangrijkste verzekeringstechnische risico. Langlevenrisico is het risico

dat deelnemers langer blijven leven dan gemiddeld verondersteld w ordt bij de bepaling van de
voorziening pensioenverplichtingen. Als gevolg hiervan volstaat de opbouw van het
pensioenvermogen niet voor de uitkering van de pensioenverplichting. Door toepassing van de
prognosetafel AG 2014 met adequate correcties voor erv aringssterfte is het langlevenrisico
nagenoeg geheel verdisconteerd in de waardering van de pensioenverplichtingen.

Het overlijdensrisico betekent dat het fonds in geval van overl ijden mogelik een
nabestaanden pensioen moet toekennen waarvoor door het fonds nog geen voldoende

voorzieningen zijn getroffen. Dit risico kan worden uitgedrukt in risicokapitalen.
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Het arbeidsongeschiktheidsrisico betreft het risico dat het fonds voorzieningen moet treffen voor
premievrijstelling bij invaliditeit . Voor dit risico w ordt jaarlijks een risicopremie in rekening
gebracht. Het verschil tussen de risicopremie en de werkelijke kosten wordt verwerkt via het
resultaat. De actuariéle uitgangspunten voor de risicopremie worden periodiek herzien.

Toeslag risico (actuariéle risic 0’ s )

De mate van toeslagverlening wordt jaarlijks door het bestuur vastgesteld en is afhankelijk van
de financiéle positie van het pensioen fonds. Er wordt geen ex -ante maatstaf voor de
toeslagverlening gehanteerd . Het bestuur zal in zijn beoordeling onder meer betrekken:
V  De financiéle positie van het fonds en de eisen die de Pensioenwet daaraan stelt in het
algemeen, én

V  De beleidsdekkingsgraad van het fonds en de vrije reserve van het fonds in het bijzonder.

Met betrekking tot de mate van de feitelijke toe kenning hanteert het bestuur de onderstaande

beleidsstaffel als leidraad.

V Bij een dekkingsgraad van meer dan de bovengrens wordt een volledige toeslag toegekend.

V Bij een dekkingsgraad van meer dan 110% maar minder dan de bovengrens wordt de toeslag
linea ir geinterpoleerd.

V Bij een dekkingsgraad van 110% of minder wordt geen toeslag verleend.

De bovengrens wordt jaarlijks vastgesteld zodanig dat deze voldoet aan de eis van

toekomstbestendigheid.

Feitelijke toekenning van toeslagen zal altijd eerst plaatsvi nden na een daartoe door het bestuur
genomen besluit.  Bovendien wordt er door het pensioen fonds geen reserve aangehouden om in
de toekomstige toeslagen te kunnen toekennen. De toeslagen wordt derhalve gefinancierd uit de

groei van het vermogen ten opzichte van de verplichtingen.

In lijn met de toeslagenmatrix is het (voorwaardelijke) toeslagbeleid vastgelegd in het

pensioenreglement.

Het bestuur houdt zich het recht voor om het toeslagbeleid aan te passen. Toekomstige

wijzigingen zijn verbindend voor alle deelnemers, gewezen deelnemers en pensioengerechtigden

Actief beheer risico

Het actief beheer risico als onderdeel van het vereist eigen vermogen heeft betrekking op de
ruimte om bij de uitvoering van het beleggingsbeleid af te wijken van de strategisch nagestreefde

portefeuille.

De mate van actief beheer wordt doorgaans bepaald aan de hand van de tracking error ten

opzichte van de voor de (deel)portefeuille vastgelegde benchmark
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Concentratierisico

Grote posten zijn aan te duiden als een vorm van concentratierisico. Om te bepalen welke posten
hieronder vallen moeten per belegging scategorie alle instrumenten met dezelfde debit eur worden
gesommeerd. Als grote post wordt aangemerkt elke post die meer dan 2% van het balanstotaal

uitmaakt. Dit betreft per 31 december 201 5 de volgende posten:

(* € 1.000) 2015 2014
Duitsland 3.832 3.448
Europa overig 541 3.775
Europ a ex eurolanden 1.826 1.294
Frankrijk 3.835 4.227
Luxemburg 1.247 -
Nederland 3.830 4.218
Noord Amerika 2.983 2.332
Oostenrijk 1.729 -
Overige emerging markets 1.416 1.589
Pacific inclusief J apan 704 329

In het algemeen geldt dat concentratierisico kan optreden als een adequate spreiding van activa
en passiva ontbreekt. Concentratierisico’'s kunnen optr

portefeuille in regio’s, economi sche feaiecvandeniegandef t egenpa
sterk sectorgebonden is, kan door deze sectorconcentratie een verhoogd risico lopen. Indien

aandelen in dezelfde sector worden aangehouden is sprake van een cumulatief concentratie risico.

Operationeel risico

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 wor ddamds cheheerst dbog het stellen van hoge kwaliteitseisen aan de

orga nisaties die bij de uitvoering betrokken zijn op gebieden zoals interne organisatie, procedures,

processen en controles, kwaliteit geautomatiseerde system en, enzovoorts. Deze kwaliteits eisen

worden periodiek getoetst door het bestuur.

Systeemrisico
Systee mrisico 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, is dit risico voor het fonds niet beheersbaar.
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Gevoeligheid
Een daling van de marktrente conform de "Regeling Pensioenwet en Wet verplichte

beroepspensioenregeling” zou leiden tot een hogere verplichting ad. 4.467 e n tegelijkertijd tot
een hogere marktwaarde van de (vastrentende) beleggingen ad 2.234. Per saldo zou een
dergelijke daling van de marktrente een verlagend effect op het eigen vermogen hebben van

2.233.

4.5.7 Verbonden partijen

Identiteit van verbonden patrtije n

Er is sprake van een relatie tussen de verbonden partijen tussen het fonds en de sponsor, de

aangesloten ondernemingen en hun bestuurders.

Transacties met bestuurders

De bestuurders genieten geen beloning.
Erzijn geen leningenverstrekt  aanbestuurders noch is er sprake van vorderingen op (voormalige)

bestuurders.

Overige transacties met verbonden patrtijen

Inzake de uitvoeringsovereenkomst tussen fonds enwerkgever met betrekking tot de financiering

van de aanspraken en de uitvoering van de regeling is het volgende relevant:

V De Werkgever is verplicht deelnemers bij de Stichting aan te melden en bij uitdiensttreding af
te melden en de voor uitvoering benodigde gegevens en mutaties in deze gegevens aan de
Stichting te leveren.

V Mutaties in het deelnemersb  estand worden door de Werkgever periodiek aan de Stichting
doorgegeven.

V De Werkgever informeert de Stichting wie als rechtsgeldige vertegenwoordiger van de
deelnemersraad optreedt voor de betrokken deelnemers bij een wijziging van het
pensioenreglement.

V De Werkgever informeert de Stichting binnen 10 dagen over een wijziging van de
pensioenovereenkomst. De informatie dient schriftelijk te worden verstrekt en een volledige

opsomming te bevatten van de overeengekomen wijzigingen.
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4.5.8 Toelichting op de staat van baten en lasten

Premiebijdragen van werkgever en werknemers (8)
(* € 1.000) 2015 2014
Werkgever 1.585 1.444
Werknemers 793 723
2.378 2.167
De totale bijdrage van werkgever en werknemers bedraagt 21,0% (201 4: 19,5 %) van de som
van de pensioengrondslagen.
Kostendekkende premie
(* 4 1.000) 201 5 201 4
Zuiver kostendekkende premie 2.402 1.996
Gedempte premie 1.339 1.399
Ontvangen pensioenpremie 2.378 2.167

De door het pensioen fonds ont vangen pensi oe 878 eismhoger danadae corform de
actuariéle en bedrijffstechnische nota (abtn) vastgestelde gedempte premie. Hiermee wordt
voldaan aan de in de Pensioenwet beschreven vereisten. De ontvangen premie is dus

kostendekkend gewees t.

Samenstelling zuiver kostendekkende premie:

* 0 1.000
.Actuarieel benodigde koopsom voor pensioenopbouw en risicodekking tijdens 2.178
het boekjaar in verband met de aangroei van pensioenverplichtingen
2. Opslag voor het bij de aangroei van pensioenverplichtingen behorende 224
vereist eigen vermogen
3. Opslag voor de bij de aangroei van de pensioenverplichtingen behorende -
uitvoeringskosten
4. Actuarieel benodigde premie met betrekking tot de voorwaardelijke -
onderdelen van de pensioenregeling (met inachtneming van de geformuleerde
ambitie en de afgesproken wijze van financieren)
5. Kostendekkende premie =1 +2 + 3+ 4 2.402
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Samenstelling g edempte kostendekkende premie :

(* G4 1.000)

1.Actuarieel benodigde koopsom voor pensioenopbouw en risicodekking tijdens 1.214

het boekjaar in verband met de aangroei van pensioenverplichtingen

2. Opslag voor het bij de aangroei van pensioenverplichtingen behorende 125
vereist eigen vermogen (met inachtneming van de geformuleerde ambitie en

de afgesproken wijze van financieren)

3. Opslag voor de bij de aangroei van de pensioenverplichtingen beh orende -
uitvoeringskosten

4. Actuarieel benodigde premie met betrekking tot de voorwaardelijke =
onderdelen van de pensioenregeling (met inachtneming van de geformuleerde

ambitie en de afgesproken wijze van financieren)

5. Kostendekkende premie =1 + 2 +3+4 1.3 39

Samenstelling feitelijke premie:

(* a4 1.000)
1.Actuarieel benodigde koopsom voor pensioenopbouw en risicodekking tijdens 1.214
het boekjaar in verband met de aangroei van pensioenverplichtingen

2. Premie ten behoeve van herstel -

3. Premie ten behoeve van indexatie (ook inhaalindexatie) -
4. Premie voor opbouw extra vrij vermogen 1.164
5. Feitelijke premie=1+2+3+4 2.378

Beleggingsresultaten risico pensioen fonds (9)

(* € 1.000) 2015 2014
Herwaarderingsresultaten -553 6.633
Intrest 5 15
Kosten toegerekend aan beleggingen -24 -15
-572 6.633

Overige baten (10)

(* € 1.000) 2015 2014
Uitkering herverzekering 49 124
Winstuitkering herverzekering 206 -

255 124
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Pensioenuitkeringen (11)

(* € 1.000) 2015 2014

Ouderdomspensioen -53 -54

Partnerpensioen -18 -19

Wezenpensioen -2 -2

AO excedent -2 -4

Afkoop -8 -1
-83 -80

Pensioenuitvoeringskosten (12)

(* € 1.000) 2015 2014

Diverse - -1

- -1

Voor rekening van de stichting komen de kosten van beheer van de stichting. De overige met de

uitvoering van de pensioenregeling verband houdende kosten, daaronder mede begrepen de

kosten van aan de stichting of de werkgever uitgebrachte adviezen omtrent de inhoud van de

pensioenregeling, de wer  kzaamheden verricht door de accountant , actuaris , administrateur , de

kosten voor de benodigde communicatie naar deelnemers toe en de kosten die gemaakt worden

door het Bestuur, zijn voor rekening van de werkgever.

Mutatie voorziening pensioenverplichtinge n voor _risico van het pensioen fonds (13)

(* € 1.000) 2015 2014

Toename

- Benodigde interest 50 74

- Benodigd voor pensioenopbouw 2.055 1.692

- Waardeoverdrachten 99 -93

Afname

- Uitkeringen en uitvoeringskosten 76 75

Wijziging

- Wijziging marktrente 1.972 5.729

- Overige mutaties -18 14

- Technisch resultaat 26 16

- Wijziging overlevingstafels 1.996 52

Stichting Pensioenfonds B& S jaarverslag 2015 65



6.104 7.409

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.

Rent etoevoeqing voorziening pensioenverplichtingen

De pensioenverplichtingen zijn opgerent tegen de rentetermijnstructuur van de actuele
marktrente per 31 december zoals gepubliceerd door DNB. Voor 2015 is dit gemiddeld 1,8%
(201 4: 2,3%).

Onttrekking uit __ voorziening pensioenverplichtingen voor pensioenuitkeringen

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

van de verslagperiode.

Onttrekking uit voorziening pensioenverplichtingen 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 kosten van de verslagperiode.

Wijziging marktre  nte

Jaarlijks wordt per 31 december de marktwaarde 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 marktrente.

Wijziging overige actuariéle uitgangspunten

Jaarlijks worden de actuariéle grondslagen en/of methoden beoordeeld en mogelijk herzien ten
behoeve van de berekening van de actuele waarde van de pensioenverplichtingen. Hierbij wordt
gebruik gemaa kt van interne en externe actuariéle deskundigheid. Dit betreft onder meer de
vergelijking van veronderstellingen ten aanzien van sterfte, langleven, arbeidsongeschiktheid met
werkelijke waarnemingen voor de gehele bevolking als voor de populatie van het fonds.

De vaststelling van de toereikend van de voorziening voor pensioenverplichtingen is een inherent
onzeker proces, waarbij gebruik wordt gemaakt van schattingen en oordelen door het bestuur

van het fonds . Het effect van deze wijzigingen wordt verantwoo rd in het resultaat op het moment

dat de actuariéle uitgangspunten worden herzien.
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Saldo overdracht van rechten (1 4)

(* € 1.000) 2015 2014
Inkomende waardeoverdrachten 241 26
Uitgaande waardeoverdrachten -163 -120

78 -94

Mutatie herverzekeringsdeel technische voorzieningen (15)

(* € 1.000) 2015 2014
Mutatie boekjaar 469 1.016

Overige lasten (16)

(* € 1.000) 2015 2014

Premie herverzekering -123 -106

De volledig in herverzekering gegeven risico’s zijn de r
het wezenpensioen, de verzekering van het risicokapitaal
met betrekking tot de premievrijstelling. De aan de herverze keraar verschuldigde premie komt

ten laste van het fonds . Met de herverzekeraar is een (technische) winstdelingsregeling
overeengekomen. Deze winstdeling loopt over de periode tot en met 2015. Op basis van

voorlopige cijfers over deze periode bedraagt de wi nstdeklbng €

Aantal personeelsleden

Bij het fonds zijn geen werknemers in dienst.

Bezoldiging bestuurders

De bestuurders ontvangen geen bezoldiging.
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4.5.9 Belastingen
De activiteiten van het fonds zijn vrijgesteld van belastingheffing

vennootschapsbelasting.

Farmsum, 15 juni201 6

Stichting Pensioen fonds B&S

C.C.E. Neele Voorzitter
M. Kampers Vice voorzitter
C.H.P. Stamkot Secretaris
O.M.H Amerongen Vice secretaris
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5 OVERIGE GEGEVENS

5.1 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 is opgenomen in hoofdstuk 4.3.

5.2 Gebeurtenissen na balansdatum.

In het verslagjaar 201 6 zullen geen wijziging en in de pensioenregeling doorgevoerd anders de
het fiscaal maximale pensioengevende salaris en het franchise bedrag. Deze wijziging heeft geen

gevolgen voor de cijfers 201 5.

Daarnaast is uit de evaluatie van het herstelplan 2016 gebleken dat het fonds een
kortingsmaatregel moet doorvoeren in 2016. De evalu atie herstelplan 2016 is op 26 mei 2016
goedgekeurd door DNB. Om binnen de geste Ide termijn boven het vereist eigen vermogen te
kunnen uitkeren moet op basis van de huidig geldende factoren een kortingsmaatregel van 0,4%

worden doorgevoerd.

Het bestuur zal dit in de komende bestuursvergadering verder formaliseren en voorbereiden en

de deelnemers, slapers en pensioengerechtigden hierover informeren. Aangezien de
besluitvorming thans nog niet is afgerond zal deze (beperkte) korting in 2016 worden

doorgevoerd.
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5.4 Actuariéle verklaring

Opdracht
Door Stichting Pensioenfonds B&S te Farmsum is aan Towers Watson Netherlands B.V. de
opdracht verleend tot het afgeven van een actuariéle verklaring als bedoeld in de Pensioenwet

over het verslagjaar 2015.

Onafhankelijkheid
Als waarmerkend actuaris ben ik onafhankelijk van Stichting Pensioenfonds B&S, zoals vereist
conform artikel 148 van de Pensioenwet. Ik verricht geen andere werkzaamheden voor het

pensioenfonds.

Gegevens

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

Voor de toetsing van de fondsmiddelen 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 do or mij en de accountant gehanteerde Handreiking heeft afstemming
plaatsgevonden over de werkzaamheden en de verwachtingen bij de controle van het verslagjaar.

Voor de toetsing van de technische voorzieningen en voor de beoordeling van de

vermogenspositea | s geheel heb ik de materialiteit bepaald op €
ik overeengekomen om geconstateerde afwijkingen boven € 7
zijn vastgelegd en de uitkomsten van mijn bevindingen zijn met de accountant besproke n.

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 Pe nsioenwet, onderzocht of is voldaan aan de artikelen 126 tot
en met 140 van de Pensioenwet.

De door het pensioenfonds verstrekte administratieve basisgegevens zijn zodanig dat ik die
gegevens als uitgangspunt van de door mij beoordeelde berekeningen heb a anvaard.
Als onderdeel van de werkzaamheden voor de opdracht heb ik onder meer onderzocht of: :

1 de technische voorzieningen, het minimaal vereist eigen vermogen en het vereist eigen

vermogen toereikend zijn vastgesteld;

1 de kostendekkende premie voldoet aa n de gestelde wettelijke vereisten;
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1 het beleggingsbeleid in overeenstemming is met de prudent -person regel.

Voorts heb ik mij een oordeel gevormd over de vermogenspositie van het pensioenfonds. Daarbij

heb ik mij gebaseerd op de tot en met balansdatum aa ngegane 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 gee  n 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 grondsl| ag voor mijn oordeel.

Oordeel

De technische voorzieningen zijn, overeenkomstig de beschreven berekeningsregels en
uitgangspunten, als geheel bezien, toereikend vastgesteld.

Het eigen vermogen van het pensioenfonds is op de balansdatum lager dan het wet telijk 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 de artikelen 131 (minimaal vereist

eigen vermogen), 132 (ver eist eigen vermogen) en 133 (dekking door waarden).

De beleidsdekkingsgraad van het pensioenfonds op balansdatum is lager dan de dekkingsgraad

bij het vereist eigen vermogen, doch tenminste gelijk aan de dekkingsgraad bij het minimaal

vereist eigen vermoge  n.

Mijn oordeel over de vermogenspositie van Stichting Pensioenfonds B&S is gebaseerd op de tot

en met balansdatum aangegane verplichtingen en de op dat moment aanwezige middelen. De
vermogenspositie is naar mijn mening slecht, omdat het aanwezige eigen ve rmogen lager is dan

het minimaal vereist eigen vermogen.

Apeldoorn, 15 juni 2016

A. Berger AAG

Verbonden aan Towers Watson Netherlands B.V.
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5.5 Controleverklaring van de onafhankelijke accountant

Aan het bestuur van Stichting Pensioenfonds B&S

VERKLARING BETREFFENDE DE JAARREKENING

Wij hebben de in dit verslag opgenomen jaarrekening 2015 van Stichting Pensioenfonds B&S te
Farmsum gecontroleerd. Deze jaarrekening bestaat uit de balans per 31 december 2015 en de
staat van baten en lasten over 20 15 met de toelichting, waarin zijn opgenomen een overzicht van

de gehanteerde grondslagen voor financiéle verslaggeving en andere toelichtingen.

VERANTWOORDELIJKHEID VAN HET BESTUUR

Het bestuur van het pensioenfonds is verantwoordelijk voor het opmaken van de jaarrekening die
het vermogen en het resultaat getrouw dient weer te geven, alsmede voor het opstellen van het

verslag van het bestuur, beide in overeenstemming met Titel 9 Boek 2 van het in Nederland

geldende Burgerlijk Wetboek (BW). Het bestuur is tevens verantwoordelijk voor een zodanige
interne beheersing als het noodzakelijk acht om het opmaken van de jaarrekening mogelijk te

maken zonder afwijkingen van materieel belang als gevolg van fraude of fouten.

VERANTWOORDELIJKHEID VAN DE ACCOUNTANT

Onze verantwoordelijkheid is het geven van een oordeel over de jaarrekening op basis van onze

controle. Wij hebben onze controle verricht in overeenstemming met Nederlands recht, waaronder

de Nederlandse controlestandaarden. Dit vereist dat wij voldoen aan de voor ons geldende
ethische voorschriften en dat wij onze controle zodanig plannen en uitvoeren dat een redelijke

mate van zekerheid wordt verkregen dat de jaarrekening geen afwijkingen van materieel belang

bevat.

Een controle omvat het uitvoeren van w erkzaamheden ter verkrijging van controle -informatie

over de bedragen en de toelichtingen in de jaarrekening. De geselecteerde werkzaamheden zijn

afhankelijk van de door de accountant toegepaste oordeelsvorming, met inbegrip van het

inschattenvanderisic o' s dat de jaarrekening een afwijking van mate

van fraude of fouten.

Bij het maken van deze risico -inschatting neemt de accountant de interne beheersing in
aanmerking die relevant is voor het opmaken van de jaarrekening en vo or het getrouwe beeld
daarvan, gericht op het opzetten van controlewerkzaamheden die passend zijn in de
omstandigheden. Dezerisico  -inschattingen hebben echter niet tot doel een oordeel tot uitdrukking

te brengen over de effectiviteit van de interne beheer sing van het pensioenfonds.

Een controle omvat tevens het evalueren van de geschiktheid van de gebruikte grondslagen voor

financiéle verslaggeving en van de redelijkheid van de door het bestuur van het pensioenfonds

gemaakte schattingen, alsmede een evalua tie van het algehele beeld van de jaarrekening.
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Wij zijn van mening dat de door ons verkregen controle -informatie voldoende en geschikt is om

een onderbouwing voor ons oordeel te bieden.

OORDEEL BETREFFENDE DE JAARREKENING

Naar ons oordeel geeft de jaarrekening een getrouw beeld van de grootte en de
samenstelling van het vermogen van Stichting Pensioenfonds B&S per 31 december 2015
en van het resultaat over 2015 in overeenstemming met Titel 9 Boek 2 BW.

VERKLARING BETREFFENDE OVERIGE BIJ OF KR ACHTENS DE WET GESTELDE EISEN

Ingevolge artikel 2:393 lid 5 onder e en f BW vermelden wij dat ons geen tekortkomingen zijn
gebleken naar aanleiding van het onderzoek of het verslag van het bestuur, voor zover wij dat
kunnen beoordelen, overeenkomstig Titel 9 boek 2 BW is opgesteld, en of de door Titel 9 van
Boek 2 BW vereiste overige gegevens zijn toegevoegd. Tevens vermelden wij dat het verslag van

het bestuur, voor zover wij dat kunnen beoordelen, verenigbaar is met de jaarrekening zoals

vereist in artikel 2:391 lid 4 BW.

Rotterdam, 15 juni201 6

Mazars Paardekooper Hoffman Accountants N.V.

drs. C.A. Harteveld RA
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