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Vooraf

elden zijn pensioenfondsen zo vaak in het nieuws
geweest als de afgelopen twee jaar. Helaas was de aanleiding niet po-
sitief. In 2008 en begin 2009 hebben pensioenfondsen door de finan-
ciële crisis veel geld verloren. Veel mensen, werkenden en gepen-
sioneerden, maakten zich daardoor zorgen: is mijn pensioen nog wel
veilig?

Wij begrijpen die zorg. Ook het Heineken Pensioenfonds heeft flinke
klappen opgelopen. In 2008 daalden niet alleen de beurskoersen. Te-
gelijkertijd namen door de lage rente onze pensioenverplichtingen
fors toe. Net als veel andere fondsen zijn we daardoor onder de on-
dergrens terechtgekomen die de overheid voorschrijft voor onze buf-
fers. Gelukkig zijn we door de goede beleggingsresultaten van 2009
weer boven de rode streep gekomen. Maar de economische vooruit-
zichten blijven onzeker. Niemand kan op dit moment met zekerheid
zeggen of het herstel blijvend is. Bovendien lopen de kosten van de
pensioenen op omdat we er rekening mee moeten houden dat onze
deelnemers steeds langer blijven leven.

Onder die moeilijke omstandigheden moeten we onze buffers verder
opbouwen. De overheid eist dat van ons, en wij eisen het van onszelf.
Daarnaast zijn er onlangs rapporten uitgebracht door drie belangrijke
staatscommissies (Frijns, Don en Goudswaard). Die rapporten zullen
ongetwijfeld invloed hebben op toekomstige wettelijke ontwikkelin-
gen voor pensioenfondsen. Op dit moment valt daarover nog niets met
zekerheid te zeggen, maar wij zullen zo goed mogelijk inspelen op die
toekomstige ontwikkelingen. Het is en blijft ons doel onze pensioen-
regeling zo goed en degelijk mogelijk uit te voeren.
Wij willen u graag laten zien hoe ons fonds er eind 2009 voorstond en
wat wij als bestuur hebben gedaan om het fonds door de crisis te lood-
sen. Transparantie staat voor ons voorop, juist in moeilijke tijden.
Daarom bieden wij u graag dit verkorte jaarverslag 2009 aan.
Wilt u ons volledige jaarverslag 2009 inzien, dan kunt u dat downlo-
aden van onze website.
Het adres: www.pensioenfondsheineken.nl.

Het bestuur van Stichting Heineken Pensioenfonds
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Hoe stond het pensioenfonds er eind 2009 voor?
Leonie Geenen: ‘Beter dan aan het begin van het jaar. We
begonnen 2009 met een dekkingsgraad van 101%. Dat
betekent dat onze buffers door de crisis helemaal ver-
dampt waren. De eerste maanden van 2009 ging het nog
verder bergafwaarts. De hele wereld was somber over de
economie. Maar toen kwamen er toch tekenen van her-
stel. Op de beurs ging het zelfs hard omhoog. Uiteinde-
lijk werd het voor beleggers een goed jaar. Wij hebben
een winst op de beleggingen geboekt van 15%. Vergelijk
dat eens met het verlies van 17,7% in 2008.’

Zijn de buffers van het pensioenfonds nu weer
groot genoeg?
Nicolaas Groot: ‘Nog niet. We hebben de beleggingsver-
liezen van 2008 nog niet helemaal goedgemaakt. Door de
sterk gedaalde rente zijn ook de pensioenverplichtingen
van het fonds gestegen. In 2008 waren onze buffers zo
klein geworden dat we een herstelplan hebben moeten
indienen bij De Nederlandsche Bank. Of eigenlijk: twee
herstelplannen. Eén omdat onze dekkingsgraad onder de
105% gedaald was. En dat is de absolute ondergrens.
Daar zitten we inmiddels weer boven en dus is dat her-
stelplan afgewikkeld. Maar we hebben nog steeds niet
voldoende reserves. Die heb je nodig om bijvoorbeeld te-
genvallers op de beurs op te vangen. Nou ja, hoe belang-
rijk dat is hebben we de afgelopen periode kunnen zien.
Pas bij een dekkingsgraad van 126% zijn onze buffers
weer voldoende om volledig te indexeren. Voor de crisis,
begin 2008, was onze dekkingsgraad nog 153%.’

Toch hebben jullie de pensioenen in 2010 weer
kunnen indexeren.
Groot: ‘De pensioenen van de gepensioneerden zijn ge-
deeltelijk geïndexeerd. Voor de werkenden hebben we de
indexatie zelfs volledig kunnen toekennen. Dat komt
doordat die voor een deel ook uit de premie is gefinan-
cierd. De premie ligt momenteel flink boven wat het pen-
sioen eigenlijk kost. Daarmee wordt een bijdrage
geleverd aan het herstel, maar het is dus ook gebruikt
voor de indexatie. Wat die gedeeltelijke indexatie betreft:
nog niet zo lang geleden hebben we als bestuur in over-
leg met de deelnemersraad een staffel vastgesteld waarin
je kunt zien bij welke dekkingsgraad we voor welk per-
centage indexeren. Daar hebben we ons aan gehouden.
Maar het is niet een besluit zonder emotie. Een jaar gele-
den had ik nog niet durven hopen dat we al weer zouden
kunnen indexeren, al is het voor de gepensioneerden
maar gedeeltelijk.’

In 2008 hadden alle pensioenfondsen, ook het onze, door de crisis

veel geld verloren. Wat heeft 2009 het fonds gebracht?

We vroegen het de bestuursleden Leonie Geenen en Nicolaas Groot.

‘We staan er
op dit moment
weer beter voor’

Interview

De crisis is nog niet
overwonnen. Er zijn nog
te veel onzekerheden in
de economie.
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geen haalbare kaart. Nee, op termijn zullen we langer
door moeten werken. Ik hoop wel dat daarbij afhankelijk
van je beroep en de gewerkte tijd wat maatwerk kan wor-
den aangebracht.’ 

Een ander punt. Jullie hebben de laatste jaren te
maken gekregen met steeds meer toezicht.
Groot: ‘Klopt. We hebben De Nederlandsche Bank en de
Autoriteit Financiële Markten die over onze schouders
meekijken. En intern hebben we de deelnemersraad en
sinds kort ook een verantwoordingsorgaan en een visita-
tiecommissie. Pensioen gaat om veel geld en grote be-
langen, dus het is goed dat daar toezicht op wordt
gehouden. Daar hebben wij geen enkele moeite mee.
Maar er is wel sprake van een zekere bestuurlijke drukte.
Ik was het afgelopen jaar heel blij met de visitatiecom-
missie. Dat is een commissie van drie externe deskundi-
gen die eens in de zoveel tijd het hele pensioenfonds
doorlichten. Daar kwamen zinvolle dingen uit. Ze heb-
ben trouwens niets gevonden bij ons dat ernstig was.
Sterker nog: ze gaven ons fonds een dikke acht.’

Moeten mensen nog wel blij zijn met een
verplicht pensioenfonds? In de media hoor je
daarover de laatste tijd nogal wat gemor.
Geenen: ‘Alle fondsen hebben in 2008 veel geld verloren.
Niemand had de crisis in deze omvang zien aankomen.
Maar het is wat gemakkelijk om de pensioenfondsen
daarop af te rekenen. Je moet ze op de lange termijn be-
oordelen. En dan is het beeld veel positiever. Trouwens,
ook tijdens de crisis zijn er geen pensioenfondsen omge-
vallen. Ik denk dat je wel degelijk blij mag zijn dat je met
je pensioen bij een eigen pensioenfonds zit. Neem nou
de kosten. Bij ons gaat er van elke honderd euro pensi-
oenpremie zo’n twee euro op aan uitvoeringskosten. Bij
een verzekeraar ligt dat astronomisch hoger.’ 

Leonie Geenen is senior bedrijfsjurist bij Heineken Nederland

en sinds 2007 lid van het bestuur van het pensioenfonds na-

mens de werkgever.

Nicolaas Groot is gepromoveerd theoloog en werkt als opera-

tor op een verpakkingslijn bij Heineken. Hij was jarenlang

voorzitter van de deelnemersraad van het pensioenfonds en

zit sinds begin 2008 namens de COR in het bestuur van het

pensioenfonds.

Geenen: 'In 2009 hebben we ook het beleid voor het in-
halen van gemiste indexatie veranderd. Voorheen kon-
den we tot maximaal drie jaar terug in de tijd gaan om
gemiste indexatie in te halen. Dat is nu uitgebreid tot 10
jaar.’ 

Wat heeft het bestuur gedaan om het fonds door
de crisis te loodsen?
Geenen: ‘We zijn vooral rustig gebleven. We hebben ons
beleid extra kritisch tegen het licht gehouden en ons
steeds afgevraagd: wat doen we goed en wat kan er
beter? Maar we hebben ons langetermijnbeleid niet ver-
anderd. Dat is gewoon solide. We zijn dus niet ineens op
grote schaal aandelen gaan verkopen of zo. We zijn erin
blijven geloven dat die op termijn weer in waarde zou-
den stijgen – en dat is ook al weer voor een deel gebeurd.
Hadden we ze verkocht, dan hadden we daar niet van
geprofiteerd en had het herstel langer geduurd.’

Is de crisis nu achter de rug? Keert de rust terug
in pensioenland?
Geenen: ‘De crisis is nog niet overwonnen. Er zijn nog
heel veel onzekerheden in de economie. We moeten dus
niet te optimistisch zijn. En wat de rust in pensioenland
betreft, die is nog lang niet teruggekeerd. We hebben de
AOW-discussie in Nederland. Uiteindelijk zullen we daar
in de pensioenen ook iets mee moeten. Persoonlijk denk
ik dat ons pensioen op de huidige manier niet houdbaar
is. We worden steeds ouder en dus hebben we ook steeds
langer pensioen nodig. Nog meer premie betalen lijkt me
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Financiële positie
in 2009 verbeterd

En hoe stond het fonds er
eind 2009 voor?

Uw pensioenfonds in 2009: feiten en cijfers
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105% minimum vereiste dekkingsgraad volgens De Nederlandsche Bank

126%  streefdekkingsgraad Heineken Pensioenfonds

Door de crisis waren eind 2008 de buffers van het
pensioenfonds sterk afgenomen. Op de beleggingen
waren in 2008 grote verliezen geboekt. Daarnaast
daalde ook de rente, waardoor de pensioenverplich-
tingen stegen (bij een lage rente moeten we op dit mo-
ment meer geld reserveren om de pensioenen nu en
in de toekomst uit te kunnen betalen). Het fonds
begon 2009 daardoor met een dekkingsgraad van
101%. Daarmee was er volgens de normen van De Ne-
derlandsche Bank sprake van onderdekking.

Door de goede beleggingsopbrengsten en doordat de
rente weer wat steeg, was de dekkingsgraad van het
pensioenfonds eind 2009 weer opgeklommen tot 113%.
Daarmee is het dekkingstekort opgeheven. Toch zijn de
buffers nog steeds te laag. Het fonds streeft naar een
dekkingsgraad van ten minste 126%; dat is de grens
waarbij alle pensioenen volledig geïndexeerd worden.
De dekkingsgraad zou eind 2009 trouwens nog hoger
zijn geweest als we niet extra voorzieningen hadden
getroffen in verband met de gestegen levensverwach-
ting (zie Lang zullen we leven). 

Lang zullen we leven
Nederlanders worden steeds ouder. Elke generatie heeft
weer een hogere levensverwachting dan de vorige. Voor
ons als pensioenfonds betekent dit dat we uw pensioen
langer moeten uitbetalen. Daar houden we natuurlijk re-
kening mee. Het kan immers niet zo zijn dat we straks
tegen onze gepensioneerden moeten zeggen: sorry, het
was niet de afspraak dat u zo oud zou worden.
In 2009 is vastgesteld dat de levensverwachting nog ster-
ker is gestegen dan waar wij al rekening mee hielden.
Gemiddeld gaat u nóg ouder worden en nog langer pen-
sioen krijgen. Voor toekomstige pensioenopbouw  wordt

Hoe begon Heineken
Pensioenfonds 2009?

Vijf jaar dekkingsgraad
Hieronder ziet u hoe de dekkingsgraad van het Heineken Pensioenfonds zich de afgelopen vijf jaar heeft ontwikkeld.

Dekkingsgraad – wat is het?
De dekkingsgraad is de graadmeter voor de financiële gezond-
heid van een pensioenfonds. Bij een dekkingsgraad van 100%
is er precies genoeg vermogen om aan de verplichtingen te
kunnen voldoen. Dat wil zeggen dat we dan genoeg geld heb-
ben om de op dit moment opgebouwde pensioenen nu en in
de toekomst uit te kunnen betalen. Daarbovenop heeft een
pensioenfonds voor de veiligheid van de pensioenen aanzien-
lijke buffers nodig, bijvoorbeeld om tegenvallers op de beurs
op te kunnen vangen. 

dat betaald vanuit de premie. Voor het inmiddels opge-
bouwde pensioen moet het fonds de extra kosten betalen
uit het vermogen.  Op 31 december 2009 hebben we onze
pensioenverplichtingen daarom alvast met 4% verhoogd,
in afwachting van nieuwe sterftetafels. Onze dekkings-
graad is daardoor gezakt. Op basis van de oude levens-
verwachting zou onze dekkingsgraad eind 2009 zijn
uitgekomen op 117%, op basis van de nieuwe levensver-
wachting op 113%. De trend van een stijgende levensver-
wachting kan ook in de toekomst impact blijven hebben
op het fonds.
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Land Aandelen Obligaties Deposito

Nederland 8,3% 4,3% 3,7%
België 7,9% 5,3% 5,1%
Duitsland 8,1% 3,2% 4,6%
Frankrijk 11,1% 7,2% 4,5%
Groot-Brittanië 9,5% 5,4% 5,0%
Japan 11,9% 6,1% 5,4%
Verenigde Staten 9,5% 4,9% 4,0%
Wereld 8,7% 4,6% 4,0%

Beleggingsresultaten laatste vijf jaar
Een pensioenfonds belegt voor de lange termijn. Wat nu
aan pensioenpremie wordt ingelegd, hoeft vaak pas over
tientallen jaren als pensioen te worden uitbetaald. We
houden in ons beleid rekening met goede en slechte
jaren. Hieronder een overzicht van de beleggingsresulta-
ten over de laatste vijf jaar.
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Indexatie
Vanwege de sterk afgenomen buffers van het pensioen-
fonds zijn de pensioenen van de werkenden, pensioen-
gerechtigden en slapers in 2009 niet geïndexeerd.
Vanwege de verbeterde financiële positie kon het bestuur
besluiten de pensioenen per 1 januari 2010 voor de wer-
kenden met 2% te verhogen en voor de pensioen-
gerechtigden en slapers met 0,35%. Voor de werkenden
betekende dat een volledige indexatie, voor de pen-
sioengerechtigden en slapers een gedeeltelijke indexatie.

(bron: Dimson, Marsh & Staunton, Global Investment Returns Yearbook,

London Business School, 2006)

Beleggingen 2009
Het Heineken Pensioenfonds kijkt terug op een prima
beleggingsjaar. We boekten een rendement van 15% op
het vermogen. Om de risico’s verantwoord en beheers-
baar te houden, spreiden we ons vermogen over ver-
schillende soorten beleggingen. Voor de lange termijn is
er een vaste verdeling. Op de korte termijn mag daarvan
worden afgeweken als er kansen of bedreigingen zijn.

Beleggingen: verdeling en rendementen

Soort belegging Verdeling volgens Zo was de Bijdrage aan 

vaste beleggingsmix verdeling in 2009 rendement in 2009

BEGIN EIND

Obligaties 47,5% 53 48 3,8%
Aandelen 35% 29 37 12,0%
Onroerend goed 10% 12 10 -0,8%
Hedge funds 5% 3 4 -0,4%
Commodities 2,5% - - -
Liquiditeiten 0% 3 1 0,4%
Totaal 100% 100% 100% 15,0%

Door daar actief mee om te gaan, is er ook in 2009 weer
extra rendement gehaald. Als we in 2009 neutraal de
vaste beleggingsmix hadden gevolgd, zou het rendement
13% zijn geweest. We hebben het dus 2% beter gedaan.
Hier ziet u hoe de vaste beleggingsmix eruit ziet en hoe
de feitelijke verdeling van het belegde vermogen begin
en eind 2009 was. Ook ziet u de rendementen die we per
beleggingssoort behaald hebben.

Resultaten op de lange termijn
Uit internationaal historisch onderzoek blijkt dat het
nemen van risico’s wordt beloond. 
Hieronder ziet u wat verschillende soorten beleggingen
sinds 1900 gemiddeld per jaar hebben opgeleverd.
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Beleggingen: hoe veilig is het en wat levert het op?

Het afgelopen jaar haalde Pensioenfonds Heineken een uitstekend rendement op de

beleggingen. Maar in 2008 was er juist een flink verlies. Waarom neemt het pensioenfonds

eigenlijk risico bij beleggen? Is het wel verantwoord? En wat levert het op de lange termijn

nu eigenlijk op? Het is kortom tijd voor 7 vragen over het beleggingsbeleid. Frank de

Waardt, directeur van het pensioenfonds, geeft de antwoorden.

Waarom neemt het pensioenfonds risico’s
met beleggen?
Dat doen we omdat we rendement hard nodig heb-
ben. Je bouwt bij Heineken een goed pensioen op,
maar dat kost natuurlijk wel geld. Als we geen be-
hoorlijk rendement zouden halen op de pensioen
premie die je inlegt, zou dat goede pensioen on-
haalbaar zijn. Bovendien streven we ernaar het
pensioen ook nog eens te beschermen tegen waar-
devermindering. Dat doen we door de indexatie.
Voor de actieve deelnemers kunnen we daarvoor
soms een deel van de premie gebruiken, maar het
overgrote deel van de indexatie moet betaald wor-
den vanuit  extra beleggingsopbrengsten.

Risicoloos beleggen levert dus te
weinig op?
Klopt. Als we ons vermogen helemaal in Neder-
landse staatsobligaties zouden steken (maar hoe
veilig is dat nog?), dan haal je nu misschien net 3%
per jaar. Dat is veel te weinig. Natuurlijk zullen veel
mensen zeggen: het gaat toch om zekerheid. Maar
zekerheid kost geld. Kies je voor 100% zekerheid,
dan moet of de premie enorm omhoog of de pen-
sioenen moeten veel kariger worden. Dat wil nie-
mand.

Hoe houdt het pensioenfonds de
risico’s in de hand?
Het belangrijkste instrument daarvoor is spreiding.

We steken ons vermogen niet helemaal in aandelen.
Die leveren op de lange termijn naar verwachting
wel het meeste op, maar ze hebben ook het grootste
risico. Wij willen wel risico nemen, maar het moet
wel verantwoord zijn. We laten regelmatig met pro-
fessionele studies onderzoeken wat voor ons de
beste manier is om ons vermogen op langere ter-
mijn over verschillende soorten beleggingen te
spreiden. Voor ons is dat nu 35% in aandelen, 40%
in obligaties, 10% in vastgoed en nog wat in kleine
categorieën. Dat noemen we onze beleggingsmix.
En ook binnen die soorten beleggingen spreiden we
weer, bijvoorbeeld over landen en sectoren. Zo
spreid je het totale risico.

Tijdens de recente beurscrisis heeft al die
spreiding niet echt gewerkt toch?
Er was sprake van een uitzonderlijke situatie. Alle
soorten beleggingen gingen omlaag. Maar gelukkig
hebben we nog andere veiligheden. De eerste: het
pensioenfonds belegt voor de lange termijn. Een
euro die nu als premie wordt ingelegd, hoeft vaak
pas over tientallen jaren als pensioen uitbetaald te
worden. We kunnen dus wachten tot de markt weer
aantrekt. Tijdens de crisis hebben we ook geen aan-
delen verkocht. Dat kun je wel doen om het risico
te verlagen, maar je levert dan tegelijkertijd herstel-
vermogen in voor als de markt weer aantrekt. Dat
hebben wij dus niet gedaan. De andere veiligheid
is dat we grote buffers aanhouden. Die zijn wel ge-

in 7 vragen & antwoorden
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Het beleggings 
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slonken, maar we hebben er wel de klappen mee op
kunnen vangen tijdens de crisis. Het is zaak ze nu
weer op te bouwen.Daarnaast is de premie fors ver-
hoogd en zijn de pensioenen in 2009 niet geïn-
dexeerd.

Zijn jullie actieve beleggers?
Jazeker. Het bestuur heeft  wel die beleggingsmix
vastgesteld, maar we mogen daar binnen een be-
paalde bandbreedte van afwijken. En dat doen we
heel actief. We hebben een beleggingsadviescom-
missie die eens per maand bijeenkomt om te kijken
waar er kansen liggen en waar we juist beter weg
kunnen blijven.  Zo spelen we in op wat we ver-
wachten voor de kortere termijn. Dat doen we nu al
tien jaar en met succes. Per jaar hebben we door dat
actieve beleid gemiddeld 2% extra rendement ge-
boekt. Over zo’n lange periode scheelt dat echt een
slok op een borrel.

Hoe werkt dat dan? Zeggen jullie:
nu weg uit Toyota en inzetten op
Coca-Cola?
Nee, we kopen geen individuele aandelen. Dat is te
onzeker. We beleggen in indexen, dat zijn mandjes
met een breed scala aandelen of obligaties. We zeg-
gen wel: we moeten wat meer of minder in aande-
len of obligaties, of meer of minder in een bepaalde
regio of sector. En daar zoeken we dan een pas-
sende index bij. We zijn in 2005 bijvoorbeeld weg-

gegaan uit staatsobligaties van de landen rond de
Middellandse Zee. Daar verwachtten we moeilijk-
heden. Eigenlijk verwachtten we die vooral in Italië,
maar Griekenland is als eerste door de mand geval-
len. Die beslissing heeft ons uiteindelijk goed ge-
daan. Zo kijken we steeds naar onze hele porte-
feuille met als doel het iets beter te doen dan wan-
neer we gewoon neutraal onze vaste beleggingsmix
volgen. We nemen die beslissingen na discussie in
de beleggingsadviescommissie. Die bestaat uit drie
externe beleggingsspecialisten, echte praktijkmen-
sen. De directeur van het pensioenfonds is de voor-
zitter van de commissie. Er zitten altijd twee
bestuursleden bij om het proces te bewaken. We
brengen ook precies in kaart welke risico’s onze be-
slissingen met zich meebrengen en wat de opbreng-
sten ervan zijn. Het is dus geen wildwestgedoe van
stoere beleggers, maar een heel zorgvuldig en ge-
controleerd proces. 

En… wat levert risico nemen op?
De laatste tien jaar is het nemen van risico niet be-
loond. Maar de langere termijn toont aan dat tegen-
over hogere risico’s ook hogere rendementen staan.
Eind 2008, op het dieptepunt van de crisis, hadden
de pensioenfondsen nog altijd bijna 25% meer ver-
mogen dan wanneer vanaf 1980 alleen in veilige
obligaties zou zijn belegd. Uit internationaal histo-
risch onderzoek blijkt ook dat het nemen van
risico’s wordt beloond.

5

6 7

beleid
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Woont u samen? 

Meld uw partner dan aan voor partnerpensioen!

Het biedt uw partner veel zekerheid en kost geen extra premie!

Heeft u er wel eens over nagedacht wat het voor het in-
komen van uw partner betekent als u zou komen te
overlijden? Misschien weet u het niet, maar  als u vóór
of na uw pensionering overlijdt, dan krijgt uw partner
van het Pensioenfonds Heineken een partnerpensioen.
Dat is een heel belangrijke voorziening. 
Het partnerpensioen is automatisch geregeld als u ge-
trouwd bent of een geregistreerd partnerschap heeft.
Maar als u ongehuwd samenwoont, moet u er wat voor
doen: u moet uw partner aanmelden bij het pensioen-
fonds. In de praktijk melden samenwonenden hun part-

ner soms niet aan bij het pensioenfonds. Dat is erg jam-
mer. Als u overlijdt en uw partner is niet aangemeld, dan
heeft hij of zij geen recht op partnerpensioen. Hoeveel
dat scheelt? Veel. Het partnerpensioen is een levens-
lange uitkering. Eventuele eigen inkomsten van de part-
ner worden hierop niet in mindering gebracht. 
Als uw partner zelf ook pensioen opbouwt, is het ver-
standig dat u door uw partner wordt aangemeld bij zijn
of haar pensioenfonds. Bijna alle pensioenfondsen
keren alleen partnerpensioen uit als de partner is aan-
gemeld. 
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Nog niet aangemeld? Doe het dan snel. U vindt de voorwaarden op onze website.

www.heinekenpensioenfonds.nl
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Heineken Pensioenfonds in vogelvlucht
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Voor wie doen we het?

Totaal: 14.829 verzekerden

Hoeveel keerden we uit aan pensioenen?
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Wat kregen we binnen aan pensioenpremie?
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Hoe indexeerden we de pensioenen?

Hoe staat het pensioenfonds ervoor?

Elders in dit verkorte jaarverslag heeft u kunnen zien
hoe de dekkingsgraad van het pensioenfonds zich
heeft ontwikkeld. Die dekkingsgraad geeft aan hoe
de bezittingen (ons vermogen) zich verhouden tot
de verplichtingen (dat wat we nu moeten hebben
om de pensioenen nu en in de toekomst uit te kunnen
betalen). Hiernaast ziet u wat we eind 2009 aan
verplichtingen en bezittingen hadden.
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