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lossen. Mijn stage heeft plaatsgevonden bij Zwitserleven te Amstelveen. Tijdens de stageperiode is
onderzoek verricht naar het inpassen van maatschappijwinstdelingsvormen, specifiek voor Zwitserle-
ven, in een rekentool ter bepaling van het toeslaglabel. Verder is onderzocht in welke mate de resulta-
ten uit de eigen modellering afwijken van de resultaten uit de originele tool.
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Hoofdstuk 1

INLEIDING

In dit hoofdstuk komt de probleemstelling en de doelstelling van de afstudeerstage bij Zwitserleven
aan bod. Daarnaast wordt het stagebedrijf kort geintroduceerd en wordt ingegaan op de indeling van
dit stageverslag.

1.1 Probleemstelling

Vanaf 2009 zal Zwitserleven (ZL), conform de wet, een indicatie moeten verstrekken over de waarde-
vastheid van een pensioenregeling aan de deelnemers van deze regeling. Met het ‘toeslaglabel’ wordt
invulling gegeven aan deze wettelijke vereisten. Het label wordt bepaald door scenario’s te analyseren
over de financiéle en economische ontwikkelingen van het toegepaste indexatie-/winstdelingsbeleid,
en de in de regeling veronderstelde ontwikkelingen en afspraken afgezet tegen de door De Neder-
landsche Bank (DNB) vastgestelde norm (inflatiecijfers).

Hiervoor is in opdracht van het Verbond van Verzekeraars een rekentool ontwikkeld voor de gehele
branche in samenwerking met o.a. Zwitserleven. Deze tool is door ORTEC ontwikkeld en door de DNB
goedgekeurd. Verder verplicht de DNB verzekeraars het gebruik van de rekentool voor de bepaling
van het toeslaglabel. De tool berekent voor een pensioenregeling de winstdelingswaar-
de/indexatiecapaciteit over een termijn van 15 jaar op basis van een groot aantal invoervariabelen.

VERTROUWELIIK

1.2 Doelstelling

VERTROUWELIIK

1.3 Zwitserleven

Zwitserleven NV is een onderdeel van de Nederlandse bankverzekeringsgroep SNS Reaal en is ge-
vestigd in Amstelveen. Via tussenpersonen biedt Zwitserleven klanten oplossingen voor vermogens-
bouw en inkomstenbescherming. Hieronder vallen pensioenen, levensverzekeringen, spaarplannen,
hypotheken en beleggingsfondsen. De diensten worden zowel aan bedrijven als aan particulieren
aangeboden. Zwitserleven heeft ongeveer 795 personeelsleden in dienst, georganiseerd in o.a. de
divisies Customer Services, Financién, Marketing & Sales en Technologie & Implementatie (T&I). In
2007 was de nettowinst van Zwitserleven €92 miljoen en realiseerde het een premie-inkomen van €1,4
miljard [1].

De afstudeerstage vindt plaats op de afdeling Corporate Clients Rekentechniek (CCR) binnen de divi-
sie Customer Services. Binnen CCR vinden met name berekeningen van pensioenen en bijbehorende
premies en reservewaarden plaats. Ook wordt er programmatuur ontwikkeld voor eigen gebruik om
bijvoorbeeld berekeningen efficiént te laten verlopen of voor andere afdelingen binnen Zwitserleven.

De stage wordt uitgevoerd in opdracht van het projectteam Toeslagen. Afdelingen die naast CCR ver-
der betrokken zijn bij deze afstudeerstage zijn Risk, CIM (Informatie Management) en Products.



1.4 Structuur van het verslag
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Hoofdstuk 2

PENSIOENEN

Dit hoofdstuk geeft een algemene kijk in de wereld van pensioenen. Pensioenen kunnen worden uit-
gevoerd door pensioenfondsen en pensioenverzekeraars, ook wel de pensioenuitvoerder genoemd.
We zullen nu met name kijken naar hoe pensioenen worden uitgevoerd door pensioenverzekeraars
zoals Zwitserleven. Verder zal ook het begrip toeslag, dat in de rest van het verslag een belangrijk
onderwerp vormt, kort aan bod komen. Het is ook interessant om te kijken naar hoe de financiering
van toeslagen plaatsvindt. Eén van de manieren om dit te doen is bijvoorbeeld via winstdeling. Een
aantal bestaande winstdelingsvormen zal in het hoofdstuk de revue passeren. Ook staan we stil bij het
toeslaglabel dat in Pensioenwet is geintroduceerd. Dit label geeft een indicatie over de waardevast-
heid van een pensioenregeling en is zodoende afhankelijk van het toeslagenbeleid van de regeling.
Hoe pensioenverzekeraars dit label kunnen bepalen, komt tevens aan bod.

2.1 Introductie in pensioenen

In dit verslag hanteren we de pensioendefinitie, zoals in [6] is geformuleerd. Een pensioen is een peri-
odieke uitkering voor de financiéle verzorging van:
- een persoon en eventueel diens gezin, nadat deze persoon de pensioengerechtigde leeftijd
heeft bereikt;
- de weduwe, weduwnaar of partner van de overleden persoon;
- de kinderen van de overleden persoon;
- een persoon, en eventueel diens gezin, na diens arbeidsongeschiktheid véér het bereiken van
de pensioengerechtigde leeftijd.

In bovenstaande definitie is duidelijk omschreven dat pensioen meer is dan alleen de uitkering die
men krijgt bij het bereiken van de pensioengerechtigde leeftijd (momenteel is de pensioengerechtigde
leeftijd 65 jaar). Het pensioen is dus bijvoorbeeld ook de te ontvangen uitkering wanneer men arbeids-
ongeschikt wordt gedurende de werkzame periode.

Het Nederlandse pensioenstelsel bestaat uit drie pijlers. Deze drie pijlers zijn weergegeven in Figuur
1. Onder de eerste pijler vallen pensioenvoorzieningen die voor de gehele bevolking gelden. Deze
voorzieningen zijn het gevolg van de sociale verzekeringswetgeving. De sociale zekerheidsregelingen
zijn de Algemene Ouderdomswet (AOW), de Algemene Nabestaandenwet (ANW) en de wet Werk en
Inkomen naar Arbeidsvermogen (WIA). De AOW voorziet in een algemene ouderdomsuitkering, die
ongeveer gelijk is aan het minimumloon. Deze basispensioenvoorziening wordt via het omslagstelsel
gefinancierd. Dit stelsel houdt in dat de werkenden premies betalen, waarmee op hetzelfde moment
uitkeringen aan gepensioneerden worden betaald. Een volledig AOW-pensioen wordt bereikt als men
tussen zijn 15° en 65° in Nederland woonachtig is. Per jaar wordt er zodoende 2% AOW-pensioen
verzekerd. De ANW is een algemene voorziening voor weduwen/weduwnaars/partners en wezen. De
WIA tot slot, geldt voor mensen die op of na 1 januari 2004 arbeidsongeschikt zijn geworden. Perso-
nen die voor deze datum al arbeidsongeschikt waren vallen onder de voorganger van de WIA, name-
lijk de WAO (Wet op de Arbeidsongeschiktheidsverzekering).

Veel bedrijven hebben voor de werknemers pensioenregelingen opgezet, die als aanvulling op de
AOW en ANW dienen. De pensioenrechten, die via deze regelingen worden opgebouwd, vallen onder
de tweede pijler. De werkgever is meestal vrij in de invulling van de pensioenregeling. Het is ook mo-
gelijk dat de werkgever verplicht is om toe te treden tot de pensioenregeling die in zijn bedrijfstak
geldt. Pensioen in de tweede pijler wordt normaalgesproken gefinancierd door een kapitaaldekkings-
stelsel. Bij dit stelsel wordt aan de hand van de premies van werknemer en werkgever geld gespaard,
waarmee later het pensioen kan worden uitgekeerd.



Naast de oudedagvoorzieningen, die onder de eerste en tweede pijler vallen, is iedereen vrij om te
zorgen voor een (aanvullende) pensioenvoorziening. Deze pensioenvoorziening in de privé-sfeer valt
onder de derde pijler. Een aanvullende voorziening kan worden afgesloten bij een levensverzekering-
maatschappij in de vorm van een lijfrente, levensverzekering of een spaarregeling. De producten in de
derde pijler kunnen afgesloten worden om bijvoorbeeld tekorten in het pensioen te repareren. Zo kan
verblijf in het buitenland of het niet deelnemen aan het arbeidsproces leiden tot pensioengaten.

The three
pillar system

Sociale Pensi i Per:
zekerheidsregelingen werkgever aanvulling

Figuur 1. De drie pijlers van het Nederlandse pensioenstelsel.

In de pensioenovereenkomst tussen werkgever en werknemer staan de verzekerde pensioenvormen
vermeld. Pensioenvormen, die in de pensioenregeling kunnen worden opgenomen, zijn bijvoorbeeld:
e ouderdomspensioen (OP)
e nabestaandenpensioen (NP)
wezenpensioen (WZP)
prepensioen
arbeidsongeschiktheidspensioen (AOP)

Deze pensioenvormen vallen zodoende onder pensioenregelingen uit de tweede pijler. In Nederland
bestaan verschillende pensioenregelingen. Deze kunnen grofweg in twee categorieén worden inge-
deeld, namelijk de uitkeringsovereenkomst en de premieovereenkomst.

Uitkeringsovereenkomst

Bij een uitkeringsovereenkomst staat de uit te keren pensioen vast. Jaarlijks wordt een deel van dit
pensioen opgebouwd. Het pensioen is hierbij afhankelijk van het salarisverloop en het aantal dienstja-
ren. Er zijn twee vormen van pensioenopbouw te onderscheiden binnen de uitkeringsovereenkomst, te
weten eindloonregeling en middelloonregeling. In het eindloonsysteem is het te bereiken pensioen
gebaseerd op het laatstverdiende salaris en het aantal dienstjaren. Bij het middelloonsysteem wordt
het pensioen ieder jaar grofweg opgebouwd aan de hand van een percentage over het verdiende loon
van dat jaar. Meestal worden pensioenen in een middelloonregeling geindexeerd om het pensioen
mee te laten groeien met de prijsontwikkeling. Hier komen we op terug in paragraaf 2.3.

Premieovereenkomst

Bij een premieovereenkomst is het, in tegenstelling tot de uitkeringsovereenkomst, duidelijk welke
premie precies wordt betaald. Het is echter niet bekend wat de uitkering is. Bij dit type overeenkomst,
ook wel beschikbare premieregeling genoemd, spreken werkgever en werknemer af hoeveel premie
jaarlijks voor het pensioen beschikbaar wordt gesteld. De premie wordt meestal belegd. Op de datum
van pensionering is vervolgens een pensioenkapitaal beschikbaar, waarbij de hoogte afhankelijk is
van de beleggingsrendementen. Dit kapitaal kan worden aangewend om de pensioenuitkeringen te
kopen.



In Nederland neemt ongeveer 90% van de beroepsbevolking deel aan de tweede pijler van het Neder-
landse pensioenstelsel [6]. Binnen de tweede pijler geldt tevens dat we voor het overgrote merendeel
te maken hebben met uitkeringsovereenkomsten.

2.1.1 De pensioenuitvoerder

Wanneer een werkgever een pensioenregeling heeft opgezet voor de werknemer, dan is hij verplicht
om de pensioenovereenkomst buiten de onderneming te laten uitvoeren. Deze taak mag uitsluitend
door pensioenuitvoerders worden verricht. Pensioenuitvoerders kunnen in twee categorieén worden
ingedeeld: pensioenfondsen en verzekeraars.

Pensioenfondsen

Pensioenfondsen zijn opgericht om hetgeen werkgever en werknemer over het pensioen hebben af-
gesproken uit te voeren. Er bestaan verschillende soorten pensioenfondsen. De belangrijkste zijn on-
dernemingspensioenfondsen en bedrijfstakpensioenfondsen.

e Ondernemingspensioenfondsen
Dit type pensioenfonds is gekoppeld aan één bepaalde onderneming. Grote ondernemingen
als Unilever, Philips en Shell hebben een eigen pensioenfonds, hoewel tegenwoordig ook
steeds meer kleine ondernemingen een eigen pensioenfonds oprichten.

e Bedrijfstakpensioenfondsen
Een Bedrijfstakpensioenfonds voert de pensioenregelingen van een bepaalde bedrijfstak uit.
Ondernemingen binnen een bedrijffstak kunnen worden verplicht om deel te nemen aan het
bestaande bedrijfstakpensioenfonds. Voorbeelden zijn Stichting Pensioenfonds ABP (voor de
overheid en het onderwijs) en het Bedrijfstakpensioenfonds voor de Detailhandel.

De werkzaamheden van een pensioenfonds zijn kortweg het innen van de pensioenpremies, het behe-
ren van dit geld en het uitkeren van de pensioenen. Een pensioenfonds mag normaalgesproken echter
niet verzekeren. De meeste pensioenfondsen (her)verzekeren hun pensioenverplichtingen daarom bij
een levensverzekeringsmaatschappij.

Pensioenverzekeraars

Een levensverzekeringsmaatschappij (ook wel pensioenverzekeraar) kan naast het (her)verzekeren
van de verplichtingen van een pensioenfonds ook zelf pensioenen rechtstreeks uitvoeren. Indien de
uitvoering van pensioenen via de verzekeraar plaatsvindt, wordt dit contractueel met de werkgever
vastgelegd voor een duur van vijf of tien jaar. Hoe pensioenen worden uitgevoerd door verzekeraars
komt aan bod in paragraaf 2.2. Tot slot kan men naast de pensioenregelingen uit de tweede pijler ook
pensioenvoorzieningen in de privé-sfeer (derde pijler) onderbrengen bij een levensverzekeringsmaat-
schappij.

In de Pensioenwet (PW) zijn de verplichtingen van pensioenuitvoerders opgenomen. Een pensioenuit-
voerder moet onder andere een pensioenreglement vaststellen. In dit reglement staat de relatie tussen
de pensioenuitvoerder en de werknemer beschreven, bijvoorbeeld hoe de pensioenregeling eruit ziet
en welke pensioenvormen er verzekerd zijn. Ook zijn via de wet eisen gesteld met betrekking tot de
informatievoorziening richting deelnemers. In de Pensioenwet zijn tevens de eisen aan de financiéle
organisatie van pensioenfondsen vastgelegd. Voor verzekeraars zijn deze financiéle eisen opgeno-
men in de Wet op het financieel toezicht (Wft).

2.2 Uitvoering van pensioenen door verzekeraars
Een pensioenverzekeraar heeft geld nodig om zijn taken te kunnen uitvoeren. Dit geld wordt verkregen

door het innen van premies en koopsommen. Om de tarieven te kunnen vaststellen werkt een verze-
keraar met onder andere de volgende factoren [6]:



Sterftekansen: Deze kansen worden afgeleid op basis van statistische gegevens uit het ver-
leden. Aan de hand van deze kansen kan een schatting gemaakt worden van
het aantal verzekerden dat binnen een bepaalde periode overlijdt.

Intrest/rekenrente: Een taak van de verzekeraar is het beleggen van pensioengelden. Bij het be-
rekenen van het tarief houdt hij zodoende rekening met de verwachte beleg-
gingsopbrengsten. Omdat de verzekeraar van te voren niet weet hoe groot de
beleggingsopbrengsten precies zullen bedragen, zal hij hierover een veilige
veronderstelling moeten doen. Deze veronderstelling van de rente (ook wel in-
trest) zal over het algemeen lager zijn dan dat de verzekeraar vermoedelijk zal
ontvangen. De Nederlandsche Bank heeft verzekeraars verplicht om bij de
bepaling van de pensioenpremies deze rekenrente niet hoger te nemen dan
3%. Vroeger was een rekenrente van 4% ook toegestaan.

Kosten: Een verzekeraar maakt natuurlijk ook kosten. Deze kosten worden gemaakt
voor beleggingen, administratie, personeel, marketing et cetera. Een verzeke-
raar zal een inschatting van deze kosten moeten maken en kan hier dus ook
winst of verlies op leiden.

De bovenstaande factoren worden ook wel actuariéle grondslagen genoemd. We gaan nu kijken hoe
pensioenverzekeraars pensioenaanspraken kunnen verzekeren. Dit kan op de onderstaande manie-
ren:

Pensioenverzekering op rentebasis

Met deze verzekeringsvorm wordt bedoeld dat de verzekering van een pensioen door middel van een
liifrenteverzekering plaatsvindt. Een lijfrenteverzekering is een vorm van levensverzekering waarbij
een bedrag (rente) periodiek wordt uitgekeerd, tot aan het overlijden van de verzekerde [5]. Zo kan het
ouderdomspensioen verzekerd worden met behulp van een uitgestelde levenslange lijfrente. Deze
liifrente gaat in op de pensioendatum (uitgesteld) en duurt zolang de gepensioneerde in leven is (lijf-
rente). In de tijd die ligt tussen de pensioentoezegging en de pensionering van de werknemer wordt de
pensioenaanspraak gefinancierd.

Pensioenverzekering op kapitaalbasis

Deze verzekeringsvorm is iets gecompliceerder dan de renteverzekering. Bij deze methode wordt
eerst de pensioenaanspraak vastgelegd. Tijdens de periode tussen de pensioentoezegging en de
pensionering wordt een vermogen opgebouwd met behulp van een kapitaalverzekering. Dit vermogen
is het verwachte bedrag waarmee op de pensioendatum het pensioen in kan worden gekocht en wordt
ook wel doelvermogen genoemd. Met andere woorden: middels een kapitaalverzekering wordt een
kapitaal opgebouwd dat groot genoeg is om op de pensioendatum een direct ingaande lijfrente (het
pensioen) te kopen.

Indien het pensioen op rentebasis wordt verzekerd dan kan voor de financiering gekozen worden uit
het premiesysteem of het inkoopsysteem. Bij het premiesysteem worden pensioenen tegen gelijkblij-
vende premie verzekerd. Wanneer het inkoopsysteem gehanteerd wordt, zal jaarlijks een gelijkmatig
deel van het te verzekeren pensioen tegen een koopsom worden ingekocht. Bij een pensioenverzeke-
ring op kapitaalbasis wordt enkel een premiesysteem gehanteerd.

2.3 Toeslagen

Inflatie heeft negatieve gevolgen voor pensioenen. Stijgende prijzen leiden er namelijk toe dat de
koopkracht van het pensioen kleiner wordt. Om deze negatieve gevolgen op te vangen, kunnen pensi-
oenen verhoogd/geindexeerd worden. In de Pensioenwet, die op 1 januari 2007 in werking is getre-
den, wordt ook wel van toeslagverlening gesproken. Een toeslag kan gedefinieerd worden als elke



verhoging van een pensioenrecht, een pensioenaanspraak van een gewezen deelnemer’, een pensi-
oenaanspraak van een deelnemer in een geindexeerde middelloonregeling die niet voortvloeit uit ver-
hoging van de pensioengrondslag®, toename van dienstjaren of wijziging in regeling [6]. Het maakt
tevens niet uit of deze toeslagverlening incidenteel of structureel plaatsvindt. Ook een percentuele
verhoging of een verhoging middels een bijstorting wordt als toeslag gezien. De hoogte van een toe-
slag kan gebaseerd worden op de loonindex, de prijsindex of op een andere variabele.

Het toeslagbeleid is afhankelijk van de pensioenregeling die door de werkgever is vastgesteld. In deze
pensioenregeling is afgesproken of de toeslagverlening voorwaardelijk of onvoorwaardelijk plaatsvindt.
Ook kan afgesproken worden dat er helemaal geen toeslag wordt verleend. Onvoorwaardelijke toe-
slagverlening wil zeggen dat pensioenen altijd verhoogd worden ongeacht of de financiéle middelen
van de pensioenuitvoerder dit toelaten. Bij voorwaardelijke toeslagverlening is het ophogen van de
pensioenen niet verplicht. Het verlenen van toeslagen is hierbij gekoppeld aan bepaalde voorwaarden.
De meeste voorwaarden zijn zo ingeregeld dat de hoogte van de toeslagen afhankelijk is van de
winstuitkeringen van de pensioenuitvoerder. Deze winst wordt dan in zijn geheel of gedeeltelijk ge-
bruikt ter financiering van toeslagen. Toeslagverlening is bijna altijd voorwaardelijk. Naast deze vor-
men van toeslagen is het ook mogelijk dat er incidenteel toeslagen worden verleend.

In het vervolg van dit verslag houden we rekening met de volgende factoren, die van invioed kunnen
Zijn op de toeslagverlening:

¢ Winstdeling
Toeslagverlening over een verzekerde pensioenregeling wordt onder andere bepaald door het
winstdelingsbeleid van de regeling. Winstdeling kan over het algemeen gedefinieerd worden
als verzekerden laten meedelen in de winst die de maatschappij maakt’ [5]. Meer over winst-
deling in paragraaf 2.3.1.

e Vaste bijstorting van de werkgever
Sommige werkgevers hanteren een depot waarin zij geld stoppen om pensioenaanspraken te
indexeren. Het geld in dit depot kan dan uitsluitend worden aangewend om pensioenen op te
hogen. Van vaste (gegarandeerde) bijstorting is sprake indien werkgevers hebben afgespro-
ken om ieder jaar een bedrag in dit depot te storten.

e Variabele bijstorting van de werkgever
Het is ook mogelijk dat werkgevers incidenteel een bedrag storten in het depot. In dat geval
wordt van variabele bijstorting gesproken.

Pensioenuitvoerders zijn sinds kort verplicht om deelnemers aan een pensioenregeling te informeren
over de waardevastheid van hun regeling. Van een waardevast pensioen wordt gesproken indien de
pensioenaanspraken jaarlijks worden verhoogd met het percentage waarmee de prijzen zijn gestegen.
Voor deze informatieverstrekking is een label ontwikkeld. Dit label zal in paragraaf 2.4 verder worden
besproken.

2.3.1 Winstdeling

Pensioenen worden, zoals we in paragraaf 2.2 hebben gezien, opgebouwd door middel van premie- of
koopsombetaling. Het totaal aan betaalde premies en koopsommen wordt reserve of Voorziening Ver-
zekeringsverplichting (VVP) genoemd. In de VVP zitten de tot dan toe opgebouwde pensioenaanspra-
ken. Een verzekeringsmaatschappij moet een dergelijk VVP aanhouden om aan de toegezegde
verplichtingen te kunnen voldoen. De voorziening neemt jaarlijks toe met de gegarandeerde rekenren-
te van 3% of 4%. In een pensioencontract kunnen voorzieningen zitten die gebaseerd zijn op verschil-

! lemand waarvoor geen premie meer betaald hoeft te worden, maar wel aanspraak maakt op pensioen. Dit zijn onder andere
gepensioneerden en werknemers die van baan zijn veranderd, ook wel slapers genoemd.
2 Het deel van het loon waarover pensioen wordt opgebouwd.



lende rekenrentes. Deze deelvoorzieningen worden apart geadministreerd en groeien onafhankelijk
van elkaar met de bijbehorende rekenrente. Zo is de voorziening behorende bij een rekenrente van
4% opgebouwd aan de hand van premies en koopsommen die zijn vastgesteld op basis van deze 4%
rekenrente.

Over het algemeen zal over de belegde pensioenreserves een hoger rendement behaald kunnen wor-
den dan de rekenrente. Het verschil tussen het behaalde rendement en de afgesproken rekenrente
wordt als overrente beschouwd en als (intrest)winstdeling uitgekeerd aan de verzekeringnemer. De
intrestwinstdeling kan tevens gebruikt worden ter financiering van indexaties. In dit geval wordt de
winstdeling geheel of gedeeltelijk in een depot gestopt, welke uitsluitend kan worden geraadpleegd om
pensioenaanspraken te verhogen. Hoe groot de uitgekeerde intrestwinst is, is afhankelijk van hoogte
van de VVP. De intrestwinst wordt namelijk berekend op basis van de totale VVP of een deel hiervan.
Welk deel van de VVP in aanmerking komt voor intrestwinstdeling is afhankelijk van het type winstde-
lingsvorm dat is afgesproken met de werkgever. Dit deel van de voorziening wordt ook wel de winstde-
lende voorziening genoemd.

Momenteel worden er verschillende vormen van (intrest)winstdeling gehanteerd. De meeste regelin-
gen keren achteraf winst uit. Dat wil zeggen dat de winst aan het eind van het jaar wordt uitgekeerd.
Andere winstdelingsvormen houden vooraf al rekening met bepaalde opbrengsten. De opbrengst die
een maatschappij op dat moment op een belegging kan behalen, wordt meteen doorgegeven aan de
klant. Deze vorm van winstdeling vooraf wordt ook wel rentestandskorting genoemd. Ook bestaan er
regelingen waarbij de winstdeling zowel vooraf als achteraf plaatsvindt. Meer over deze winstdelings-
vormen komt in hoofdstuk 3 aan de orde.

2.4 Het toeslaglabel

Vanaf 1 januari 2009 zijn pensioenfondsen en verzekeraars op grond van de Pensioenwet verplicht
om deelnemers en pensioengerechtigden volgens een bepaalde structuur informatie te verstrekken
over de toeslagverlening in de pensioenregeling waaraan zij verbonden zijn. Daarbij dient de informa-
tie over de toekomstige toeslagverlening te worden weergegeven in een beeldende en kwalitatieve
maatstaf. Deze maatstaf wordt ook wel het toeslaglabel (indexatielabel) genoemd. Het toeslaglabel
dient via het Uniform Pensioenoverzicht (UPO) gecommuniceerd te worden. Dit nieuwe pensioenover-
zicht, dat ook in de Pensioenwet is geintroduceerd, heeft als doel de deelnemer een helder, begrijpe-
lijk en waar mogelijk uniform beeld te geven van de opgebouwde en te bereiken pensioenaanspraken

[6].

Toeslagen worden verleend om te voorkomen dat opgebouwde pensioenaanspraken door inflatie in
waarde verminderen. Pensioenregelingen kunnen een verschillend toeslagbeleid hebben. Om iets
over de toeslagkwaliteit van een pensioenregeling te kunnen zeggen, is het toeslaglabel ontwikkeld.
Het toeslaglabel geeft informatie met betrekking tot de gevolgen van gestegen prijzen voor de pensi-
oenen. Deze informatieverstrekking vindt middels een plaatje plaats. Dit plaatje is een weerspiegeling
van het toeslaglabel. Aan de hand van dit plaatje, zie als voorbeeld Figuur 2, kunnen werknemers en
gepensioneerden inzicht verkrijgen in de mate waarop hun pensioen in de toekomst zijn koopkracht
behoudt.
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Figuur 2. Voorbeeld van het Toeslaglabel plaatje.

Het plaatje in Figuur 2 laat aan de hand van muntjes zien in welke mate de pensioenen de komende
15 jaar vermoedelijk groeien met de prijsstijgingen (tweede stapel muntjes). Ook laat het plaatje zien
hoe de pensioenen stijgen in het geval het economisch tegen zit (derde stapel). De stapel muntjes in
de linkerkolom dienen als referentie. Deze kolom bevat altijd vier muntjes, die de verwachte prijsstij-
ging representeren.

Het toeslaglabel wordt zowel in een ‘gemiddeld’ economisch scenario als in een slecht economisch
scenario berekend. Deze berekening resulteert in het aantal muntjes in respectievelijk de tweede en
derde stapel. Pensioenverzekeraars kunnen gebruik maken van een tool om het toeslaglabel voor een
bepaalde regeling uit te rekenen. Informatie over deze tool komt kort aan bod in paragraaf 2.5. Een
uitgebreidere verhandeling zal in hoofdstuk 3 plaatsvinden.

Het toeslaglabel is gebaseerd op een prognose over 15 jaar en wordt berekend aan de hand van de
cumulatieve indexatie en de cumulatieve prijsinflatie over deze periode. Grofweg wordt het label afge-
leid uit de volgende berekening:

(1 + cumulatieve indexatie )

. (2.1)
(1 + cumulatieve prijsinflatie)

indexatie kwaliteit :=

Het toeslaglabel varieert tussen 1 en 5, waarbij 1 staat voor een goede indexatiemogelijkheid en 5
staat voor een slechte indexatiemogelijkheid. Deze kwalificaties zijn dus in verhouding met het ieder
jaar indexeren met de prijsinflatie. Een pensioenregeling met een toeslaglabel 5 resulteert in 1 muntje
in het plaatje van Figuur 2, een toeslaglabel 4 betekent 2 muntjes in het plaatje enzovoorts. Pensioen-
fondsen dienen jaarlijks na te gaan of het label aangepast moet worden. Pensioenverzekeraars zullen
het label voor de pensioenregelingen, die zij uitvoeren, om de drie jaar berekenen. In hoeverre pensi-
oenverzekeraars het pensioen elk jaar aanpassen aan prijsstijgingen is afhankelijk van wat is afge-
sproken in het contract met de werkgever.

Aan de hand van het toeslaglabel wordt dus alleen iets over de kwaliteit van de indexatie van het pen-
sioen gezegd. Het label laat dus niet zien hoe de opbouw of de hoogte van het pensioen is. Dit vormt
tevens een punt van kritiek op het toeslaglabel. Aangezien het label niet altijd iets zegt over de kwali-
teit van de regeling, is het mogelijk dat iemand die jaarlijks heel weinig pensioen opbouwt, maar wel
een goede indexatie heeft, een goed label krijgt terwijl hij/zij uiteindelijk geen hoog pensioen zal ont-
vangen. Om deze misvatting te voorkomen is onderaan het plaatje van Figuur 2 een kanttekening
opgenomen.



2.5 De ORTEC-tool

Het berekenen van toeslaglabels kan met behulp van de Rekentool Toeslaglabel voor Verzekeraars.
Deze applicatie is door ORTEC ontwikkeld in opdracht van het Verbond van Verzekeraars. Het Ver-
bond, waarbinnen ook Zwitserleven participeert, heeft de gewenste functionaliteit van de rekentool
geformuleerd. De tool, die op basis hiervan is gebouwd, is goedgekeurd door De Nederlandsche Bank
en de wetgever staat het verzekeraars niet toe om het toeslaglabel op een andere wijze te berekenen.

De rekentool (hierna ORTEC-tool) kan door pensioenverzekeraars gebruikt worden om voor een pen-
sioenregeling de winstdelingswaarde over een termijn van 15 jaar te bepalen. De Pensioenwet ver-
plicht namelijk om een prognosehorizon van 15 jaar te hanteren. Aan de hand van een groot aantal
invoergegevens vinden in de tool simulaties van de indexatie plaats. Deze simulaties worden bein-
vloed door economische scenario’s. De tool kan tevens verschillende contractvormen aan. Deze con-
tractvormen verschillen van elkaar in winstdelingssystematiek. Daarom zal per contractvorm de invoer
verschillend zijn. De uitvoer van de tool bestaat onder andere uit het gemiddeld verwachte toeslagla-
bel en het verwachte label in een pessimistisch scenario. Aan de hand van de berekende labels kan
voor een bepaalde pensioenregeling het plaatje als in Figuur 2 worden uitgewerkt. In het volgende
hoofdstuk komen we uitgebreid terug op de werking van de ORTEC-tool.
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Afstudeerscriptie F. Rmila

Hoofdstuk 3

DE ORTEC-TOOL

De ORTEC-tool stelt verzekeraars in staat om voor een pensioencontract ondermeer de gemiddeld
verwachte indexatiecapaciteit en de verwachte indexatiecapaciteit in een pessimistisch scenario uit te
rekenen. De toeslaglabels, die hiermee samenhangen, zullen vanaf 2009 op het Uniform Pensioen-
overzicht worden afgedrukt. In dit hoofdstuk wordt ingegaan op de gegevens die de tool als input ver-
eist, de uitvoer van de tool en het verloop van de berekeningen. De aandacht gaat hierbij voornamelijk
uit naar de winstdelingssystemen, die relevant zijn voor de stage. De theorie in dit hoofdstuk is met
name gebaseerd op het Functioneel Ontwerp van de Rekentool versie 1.6 [3]. Hier en daar zijn aan-
vullingen gedaan om de theorie begrijpelijk en volledig te maken voor lezers met beperkte pensioen-
kennis.

VERTROUWELIIK
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Hoofdstuk 4

ZWITSERLEVEN MAATSCHAPPIJWINSTDELING
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Hoofdstuk 5

MODELLERING ZL-MAATSCHAPPIJWINSTDELING
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Appendix A

BEGRIPPENLIJST

Begrip ‘ Toelichting

Aanspraak Zie Pensioenaanspraak.

Actieven Deelnemers die aan de pensioenregeling van hun werkgever deelnemen. Omdat de deelnemers
actief pensioen opbouwen, worden zij ook wel ‘actieven’ genoemd.

Depot Het depot bevat de financieringsbronnen voor toeslagen. Dit depot wordt ook wel bestemmings-
reserve of toeslagreserve genoemd.

Duration De koersgevoeligheid van een bepaalde vastrentende waarde voor veranderingen in de rente-
stand. Een duration van x jaar voor vastrentende waarden geeft aan dat bij een stijging (cq.
daling) van de rentestand met 1%-punt, de koers van de vastrentende waarden met x%-punten
daalt (cqg. stijgt).

EGNR Contractnummer.

Gewezen deelnemer

lemand waarvoor geen premie meer betaald hoeft te worden, maar wel aanspraak maakt op
pensioen. Dit zijn onder andere gepensioneerden en werknemers die van baan zijn veranderd,
ook wel slapers genoemd.

Maatschappijrendement

Het rendement gebaseerd op het bedrijfsresultaat van de maatschappij. Binnen Zwitserleven ook
wel bekend als ZL-rendement.

NRTR Nummer technische regeling.

ORA Winstdelingsvorm waarbij jaarlijks overrente aan het depot ten behoeve van indexaties wordt
gestort.

ORTEC-tool Rekentool die verzekeraars kunnen aanwenden om voor de pensioenregelingen, die zij uitvoe-
ren, het toeslaglabel te bepalen.

Overrente In het geval dat de werkelijke rente (marktrente) groter is dan de fictieve rekenrente is er sprake

van overrente. De feitelijke renteaangroei van het belegde pensioenvermogen is dan hoger dan
de vooraf ingecalculeerde renteaangroei. Overrente wordt vaak gebruikt om toeslag op pensioe-
nen te verlenen. Ook is het mogelijk dat de pensioenpremie ermee wordt verlaagd.

Passieven/Premievrije
deelnemers

Ook wel niet-actieven genoemd. Aanduiding voor gewezen deelnemers en gepensioneerden.

Pensioenaanspraak

Een recht op toekomstige pensioenuitkeringen. Hieronder valt ook de aanspraak op een kapitaal
dat nog omgezet moet worden in uitkeringen. Toeslagen kunnen deel uitmaken van de pensi-
oenaanspraak.

Pensioenuitvoerder

Een pensioenfonds of pensioenverzekeraar.

Primo

Op de eerste dag van het jaar

Rekenrente

De rente die een verzekeringsmaatschappij op haar beleggingen verwacht te kunnen behalen.
De verzekeringsmaatschappij bepaalt aan de hand van deze rekenrente de hoogte van de pre-
mies.

RSK

Winstdelingsvorm waarbij voor iedere gestorte premie een korting (rentestandskorting) wordt
gegeven. De korting geldt als voorschot op de te verwachte winst. De hoogte van de korting is
afhankelijk van het u-rendement.

RSK/ORA

Winstdelingsvorm waarbij over de premie een rentestandskorting wordt verleend. Vervolgens
wordt over de premie een tijd lang geen overrente berekend. Na deze periode komt de premie
terecht in het ORA-systeem.

Toeslaglabel

Ook wel indexatielabel genoemd. Maatstaf waarmee een indicatie wordt verkregen over de
gevolgen van gestegen prijzen voor de pensioenen. Het toeslaglabel varieert tussen 1 en 5,
waarbij 1 staat voor een goede indexatiemogelijkheid en 5 voor een slechte indexatiemogelijk-
heid.

Tranches

Zie Tranchemechanisme

Tranchemechanisme

Het tranchemechanisme is een systematiek waarmee de winst (overrente) op een bepaald pro-
duct bepaald kan worden. Aan de hand van het tranchemechanisme wordt de overrente bepaald
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alsof per contract volgens een gestandaardiseerd mandje met staatsleningen is belegd. Dit
mandje staatsleningen rendeert jaarlijks. leder jaar wordt een nieuwe tranche gevormd en komt
de oudste tranche van het voorgaande jaar te vervallen.

Trancherendement Het rendement waarmee de tranches renderen.

UL-korting Rentestandskorting gebaseerd op het u-rendement. Deze korting wordt zodoende op een ver-
schuldigde premie of koopsom verleend als voorschot op de toekomstige overrentes.

Ultimo Op de laatste dag van het jaar.

UPO

Uniform Pensioenoverzicht. Overzicht met informatie over de pensioenregeling, die deelnemers
aan deze regeling jaarlijks ontvangen. In het UPO worden o.a de uitkeringen bij pensionering,
overlijden en arbeidsongeschiktheid gepresenteerd. Dit overzicht heeft een vaste indeling waar-
door pensioenoverzichten van verschillende uitvoerders eenvoudig te vergelijken zijn.

U-rendement

Het u-rendement is het gemiddelde rendement van een geselecteerd pakket staatsleningen met
resterende looptijden van twee tot vijftien jaar. Dit rendement wordt maandelijks vastgesteld en
gepubliceerd door het Verbond van Verzekeraars.
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BEREKENINGSSTAPPEN 2 & 3
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Appendix F

HANDLEIDING MIJWINST ZONDER RSK-TOOL
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Appendix G

HANDLEIDING HISTORISCHE PREMIE-TOOL
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