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Het EU-recht maakt in verband met waarborgvoorschrif-
ten onderscheid tussen verzekeraars en instellingen voor de
uitvoering van bedrijfspensioenvoorzieningen. Dat onder-
scheid werkt door in het Nederlandse recht. Het meest over-
zichtelijk is daarom om dit onderscheid ook in deze bijdrage
te volgen.

Verzekeraars

De regelgeving in verband met waarborging van uitkerin-
gen uit levensverzekering ondergebracht bij een verzekeraar
in het EU-recht, bestaat uit de Richtlijn Solvabiliteit 112, de
Richtlijn Omnibus I1* die beoogt de gevolgen van Richtlijn Sol-
vabiliteit Il voor kleine verzekeraars te verzachten en de Ver-
ordening Solvabiliteit I1.4

De kernbepaling voor waarborging van verzekerde uitke-
ringen is artikel 76, lid 2 van Richtlijn Solvabiliteit II. De daar
opgenomen regeling houdt in dat de waarde van de voorzie-
ning verzekeringsverplichtingen van een verzekeraar moet
overeenstemmen met het bedrag dat een andere verzekeraar
zou moeten betalen in geval van onmiddellijke overdracht
van de verzekeringsverplichtingen aan die andere verzeke-
raar. Uit artikel 75, lid 1, aanhef en onder b van Richtlijn Sol-
vabiliteit Il volgt dat de verzekeringsverplichtingen worden

2 VAKBLAD FINANCIELE PLANNING - SEPTEMBER 2015 NUMMER 9

Wie een levensverzekering of een (vooruitzicht op) pensioen heeft, zou zich
de vraag kunnen stellen hoe zeker de (toekomstige) uitkering(en) uit hoofde
van die levensverzekering of dat pensioen zijn. Hierna wordt dat geanaly-
seerd voor Nederlandse verzekeraars en de diverse Nederlandse uitvoerders
van pensioenregelingen. Daarbij komen het EU-recht en het Nederlandse
recht aan de orde. Het Nederlandse recht kent een gelaagde structuur: het
algemeen vermogensrecht, het verzekeringsrecht en het pensioenrecht. De
betekenis van elk van die rechtslagen zal aan bod komen.

gewaardeerd tegen het bedrag waarvoor deze kunnen wor-
den overgedragen aan of afgewikkeld tussen goed geinfor-
meerde onafhankelijke partijen die tot overdracht of afwik-
keling bereid zijn. Het is de bedoeling dat deze regeling voor
waardering van verzekeringsverplichtingen aan de hand van
de waardering daarvan door een referentieverzekeraar op 1
januari 2016 in werking treedt. Momenteel geldt nog artikel
20, lid 1 van Richtlijn Solvabiliteit 1° dat voorschrijft dat ver-
zekeraars “toereikende" voorzieningen moeten aanhouden
ter dekking van hun verzekeringsverplichtingen.

Het verschil tussen de nieuwe norm die met Richtlijn Sol-
vabiliteit Il zal worden geintroduceerd en de norm uit Richt-
lijn Solvabiliteit | (en daarvoor geldende richtlijnen) is dat het
toezicht op verzekeraars meer risicogeoriénteerd zal worden.
De norm betreffende toereikendheid betekent dat wordt ge-
toetst of een verzekeraar op het moment van toetsing aan
zijn verplichtingen kan voldoen. De nieuwe norm van waar-
dering van verzekeringsverplichtingen door toetsing aan een
referentieverzekeraar betekent dat niet alleen wordt getoetst
of een verzekeraar op het moment van toetsing aan zijn ver-
plichtingen kan voldoen, maar ook of hij dat ook in een be-
paalde toekomstige periode en onder bepaalde omstandig-
heden zal kunnen. Verzekeraars dienen onder Richtlijn
Solvency Il een “stresstest” te kunnen doorstaan. Vooruitlo-
pend op invoering van Richtlijn Solvency Il is door EIOPA een



stresstest onder Europese verzekeraars uitgevoerd.® Daaruit
volgde dat bijna 25% van de Europese verzekeraars voor de
stresstest zakte.”

Ter dekking van de verzekeringsverplichtingen dient een
verzekeraar over activa te beschikken. De activa dienen te
worden gewaardeerd tegen het bedrag waarvoor deze zou-
den kunnen verhandeld tussen onafhankelijke, goed geinfor-
meerde partijen die tot een transactie strekkend tot verhan-
deling bereid zijn. De letterlijke “markt" waarde vormt gezien
het voorgaande de grondslag voor de waardering van zowel
de activa als de passiva van een verzekeraar.

Het EU-recht is in het Nederlandse recht geimplementeerd
in de Wet op het financieel toezicht (Wft), het op delegatie-
bepalingen in de Wit rustende Besluit prudentiéle regels Wt
(het Besluit) en de op delegatiebepalingen uit dat besluit
voortvloeiende Regeling solvabiliteitsmarge en technische
voorzieningen (de Regeling). Verzekeraars die onder Neder-
lands toezicht staan dienen over een minimum vermogen te
beschikken?, dienen bepaalde bedragen in een garantiefonds
aan te houden?, dienen te voldoen aan minimumeisen voor
de solvabiliteit'® en dienen over toereikende technische voor-
zieningen te beschikken.!" De kernbepaling voor waarbor-
ging is art. 3:67, lid 1 Wft. Daar is bepaald dat verzekeraars
ter dekking van hun verzekeringsverplichtingen “toereiken-
de technische voorzieningen" moeten aanhouden die “vol-
ledig door waarden" moeten zijn gedekt.

Richtlijn Solvabiliteit Il is in het Nederlandse recht geim-
plementeerd via de Implementatiewet richtlijn solvabiliteit II
2. de Wet implementatie Omnibus Il-richtlijn (aangenomen
in de Eerste Kamer der Staten Generaal op 23 juni 2015)"3
en het Implementatiebesluit richtlijn en verordening solvabi-
liteit 11, dat nog in de conceptfase verkeert.’ Dit laatste ont-
werpbesluit is inmiddels door het ministerie van Financién ge-
consulteerd en wordt naar verwachting binnenkort
afgerond.’ In artikel 114 van het ontwerpbesluit is de kop-
peling naar artikel 76, lid 2 van de Richtlijn Solvabiliteit Il op-
genomen. Daarmee wordt de regeling rond toetsing van de
solvabiliteit van een verzekeraar aan een referentieverzeke-
raar zonder wijziging van de tekst van artikel 3:67, lid 1 Wft
geimplementeerd in het Nederlandse recht door directe ver-
wijzing naar de tekst van de Richtlijn Solvabiliteit II.

Pensioenfondsen

De in verband met waarborging van uitkeringen ten laste
van een pensioenfonds relevante regeling is opgenomen in de
zogenaamde IORP-richtlijn of pensioenfondsenrichtlijn uit
2003."¢ De pensioenfondsenrichtlijn kent voorschriften die zeer
vergelijkbaar zijn met de voorschriften van de levensrichtlijnen
voor verzekeraars. De pensioenfondsenrichtlijn beoogt toe-
komstige gepensioneerden een hoge mate van zekerheid te
bieden dat zij hun pensioen zullen ontvangen.’” De activa van
een pensioenfonds moeten met het oog op faillissement van
de aangesloten werkgever van die werkgever zijn afgeschei-
den.' De deelnemer aan een pensioenregeling loopt bij faillis-
sement het risico dat hij zijn baan kwijtraakt. Voorkomen moet
worden dat hij dan ook zijn pensioen kwijtraakt."
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De technische voorzieningen van een pensioenfonds die-
nen daarom op “prudente” wijze te worden berekend op ba-
sis van erkende actuariéle methodes, rekening houdend met
een prudent gekozen maximale rentevoet.?° Deze beginse-
len zijn in de pensioenfondsenrichtlijn uitgewerkt. De pen-
sioenfondsenrichtlijn schrijft voor dat de pensioenverplichtin-
gen van een pensioenfonds op juiste wijze worden berekend
zodat deze zijn afgestemd op de pensioenovereenkomsten
die bij de pensioenuitvoerder zijn ondergebracht.?! De voor-
zieningen die het pensioenfonds aanhoudt ter dekking van
de op de "juiste" wijze berekende pensioenverplichtingen
dienen “toereikend" te zijn.?? De open normen van toerei-
kendheid is in de pensioenfondsenrichtlijn geconcretiseerd:
de maximale rekenrente moet op prudente wijze worden be-
paald?® en de sterftetafels die worden toegepast dienen te
worden gebaseerd op “prudente” beginselen.*

Tegenover de aldus berekende pensioenverplichtingen en
technische voorzieningen dient een pensioenuitvoerder over
“voldoende en passende activa" te beschikken ter dekking
van de pensioenverplichtingen.? Indien een pensioenuitvoer-
der lang leven risico dekt doordat uitkeringen worden gega-
randeerd, dient over een buffer te worden beschikt. De
buffer dient te zijn afgestemd op de aard van de pen-
sioenovereenkomsten die worden uitgevoerd en de aard van
de activa die worden aangehouden ter dekking van de pen-
sioenverplichtingen.?¢

Het EU-recht is voor pensioenfondsen in de Nederlandse
wetgeving geimplementeerd door middel van de regeling
rond het financieel toetsingskader voor pensioenfondsen. Dit
kader geldt zowel voor ondernemingspensioenfondsen?” als
bedrijfstakpensioenfondsen?® (voor deze fondsen is het FTK
opgenomen in de Pensioenwet?®) als voor beroepspensioen-
fondsen.3° Het FTK houdt, verkort en globaal weergeven, het
navolgende in voor pensioenfondsen die hun pensioenver-
plichtingen niet bij een verzekeraar hebben ondergebracht:3’

— De passiva (de technische voorzieningen van het
pensioenfonds en aan het pensioenfonds verstrekte le-
ningen3?) dienen volledig door activa te zijn gedekt
(art. 133 Pensioenwet);

— De activa worden op marktwaarde gewaardeerd
(art. 135, lid 1, aanhef en onder c Pensioenwet);

— De activa worden belegd volgens de “prudent-per-
son" regel?® (art. 135, lid 1, aanhef Pensioenwet);

— De technische voorzieningen die onderdeel zijn van
de passiva dienen “toereikend” te zijn (art. 126, lid 1
Pensioenwet);

— De technische voorzieningen worden berekend op
basis van marktwaardering (art. 126, lid 2, aanhef en
onder a Pensioenwet);

— De gehanteerde veronderstellingen voor overlijden,
arbeidsongeschiktheid en levensverwachting dienen
prudent te zijn (art. 126, lid 2, aanhef en onder b Pen-
sioenwet);

— De jaarlijkse premie die het pensioenfonds bedingt



in verband met de jaarlijkse aangroei van de pensioen-
verplichtingen dient kostendekkend te zijn (art. 128
Pensioenwet);

— Een pensioenfonds dient over een minimaal eigen
vermogen te beschikken waartegenover activa staan®*
(art. 131 Pensioenwet; het minimaal eigen vermogen
geeft de ondergrens van het eigen vermogen aan, wan-
neer het eigen vermogen gedurende langere tijd onder
die grens blijft kan verplichte rechtenkorting volgen®);
— Een pensioenfonds dient over een vereist eigen ver-
mogen te beschikken dat zodanig is vastgesteld dat met
een zekerheid van 97,5 % vast staat dat de waarde van
de activa van het pensioenfonds niet binnen één jaar
zal dalen beneden de hoogte van de technische voor-
zieningen (art. 132 Pensioenwet).

Indien de waarde van de activa van een pensioenfonds
minder bedraagt dan de som van de technische voorzienin-
gen en het vereiste eigen vermogen, dient een herstelplan te
worden opgesteld en ingediend bij De Nederlandsche Bank
(DNB) dat er toe leidt dat het pensioenfonds binnen tien jaar
weer aan de eisen voldoet (art. 138 Pensioenwet).

Het voorafgaande betreft de nominale rechten, de rech-
ten die onvoorwaardelijk door een pensioenfonds zijn toe-
gekend. Pensioenfondsen plegen die onvoorwaardelijke
rechten te indexeren door middel van toeslagverlening. In
verband daarmee stelt een pensioenfonds de beleidsdek-
kingsgraad vast. Dit is de gemiddelde dekkingsgraad gedu-
rende het jaar voorafgaand aan de datum waarop de
beleidsdekkingsgraad wordt vastgesteld (art. 133a Pen-
sioenwet). Slechts wanneer de beleidsdekkingsgraad een be-
paald niveau heeft (de toeslagdrempel), mag een pensioen-
fonds onder strikte voorwaarden toeslagen toekennen (art.
137 Pensioenwet).3¢ Bij een beleidsdekkingsgraad kleiner
dan 110% mogen geen toeslagen worden toegekend. Her-
steltoeslagen (voor het herstel van rechtenkortingen of ge-
miste toeslagen) mogen pas worden verleend bij een be-
leidsdekkingsgraad van in de praktijk meer dan 130%, met
dien verstande dat 1/5e deel van het vermogen van het pen-
sioenfonds boven die grens voor hersteltoeslagen mag wor-
den aangewend. De wet geeft geen prioriteitsrangschikking
voor het verlenen van hersteltoeslagen.3”

Premiepensioeninstellingen

Een premiepensioeninstelling is geen verzekeraar, maar
ook geen pensioenfonds. De premiepensioeninstelling is ge-
regeld in de Wft. Een premiepensioeninstelling is een pen-
sioenuitvoerder3® die premieovereenkomsten of andere pen-
sioenovereenkomsten waaruit geen verzekeringstechnisch
risico voortvloeit mag uitvoeren. Daarbij geldt de beperking
dat het om arbeidsgerelateerde pensioenovereenkomsten
moet gaan.3° Een premiepensioeninstelling dient op basis van
kapitaaldekking te worden gefinancierd en is onafhankelijk
van een bijdragende onderneming of bedrijfstak waarvoor
door de premiepensioeninstelling premieovereenkomsten
worden uitgevoerd (art. 3:35a Wft). Wat de waarborging
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van de uitgevoerde premiepensioenvorderingen betreft, geldt
dat de premiepensioeninstelling (net als een verzekeraar)
over een minimumbedrag aan eigen vermogen dient te be-
schikken (art. 3:53, lid 1 Wft). Wat de solvabiliteitseisen be-
treft geldt voor premiepensioeninstellingen dezelfde regel-
geving als voor verzekeraars op grond van art. 3:57, leden
1 en 2 Wft.

Multi ondernemingspensioenfondsen

Een ondernemingspensioenfonds verbonden aan
meerdere ondernemingen of groepen ontstaan door samen-
voeging van de ondernemingspensioenfondsen van die
ondernemingen of groepen wordt met de term multi onder-
nemingspensioenfonds aangeduid.*® Op grond van regels
voor markt- en taakafbakening mag een ondernemingspen-
sioenfonds slechts als pensioenuitvoerder optreden voor aan-
gesloten ondernemingen die een economisch en organisa-
torisch verband vormen. De wettelijke regeling voor het
multi ondernemingspensioenfonds houdt een verruiming in
die zin in, dat bestaande ondernemingspensioenfondsen ver-
bonden aan ondernemingen of een groep kunnen samen-
gaan. De behoefte daaraan bestond om schaalgroottevoor-
delen te kunnen benutten.

In het kader van waarborging van rechten is vooral rele-
vant de wettelijke regeling van art. 123 Pensioenwet die in-
houdt dat:

Een ondernemingspensioenfonds dat meerdere pen-
sioenregelingen uitvoert (voor één aangesloten onder-
neming of groep) een financieel geheel vormt (met an-
dere woorden: de vermogens aangehouden voor de uit-
voering van elk van de uitgevoerde pensioenregelingen
mogen niet worden gescheiden, in het toepasselijk
jargon heet het dat ringfencing niet is toegestaan);

Een multi ondernemingspensioenfonds dat pensioen-
regelingen uitvoert voor meerdere ondernemingen of
groepen, houdt daarentegen verplicht per onderneming
of groep een gescheiden vermogen aan (de ratio is dat
deze ondernemingen of groepen niet met elkaar
samenhangen);

Een multi ondernemingspensioenfonds dat is ontstaan
uit meerdere ondernemingspensioenfondsen behorend
bij één en dezelfde onderneming of groep heeft de keu-
ze om de vermogens van de oorspronkelijke pensioen-
fondsen te ringfencen of samen te voegen (de ratio is
gelegen in het feit dat het multi ondernemingspen-
sioenfonds verschillende pensioenregelingen van één
onderneming of groep uitvoert zodat juist wel sprake
is van samenhang).

Voor een multi ondernemingspensioenfonds geldt dat het
FTK voor elk van de gescheiden vermogens afzonderlijk dient
te worden toegepast. Dat betekent dat per afgescheiden ver-
mogen indien nodig een herstelplan moet worden opgesteld,
per afgescheiden vermogen indien nodig tot rechtenkorting
wordt overgegaan en het toeslagenbeleid per afzonderlijk
vermogen wordt opgesteld.*'



Het algemeen pensioenfonds

Om in ruimere mate tegemoet te komen aan de wens van
de markt tot het benutten van schaalgroottevoordelen bij de
uitvoering van pensioenregelingen door pensioenfondsen is
een voorstel van Wet algemeen pensioenfonds ingediend.
Het wetsvoorstel is momenteel in behandeling bij de Eerste
Kamer.#?

Wetssystematisch bezien houdt het wetsvoorstel in dat
de regeling rond het multi ondernemingspensioenfonds
wordt vervangen door de regeling rond het algemeen pen-
sioenfonds.*? Een algemeen pensioenfonds is een pensioen-
fonds dat:

— Een of meerdere pensioenregelingen (bedoeld is: onder-
nemingspensioenregelingen) of beroepspensioenregelin-
gen uitvoert;

— Daarvoor per collectiviteitskring een afgescheiden vermo-
gen aanhoudt.

Aldus de definitie van het begrip algemeen pensioenfonds
volgens het voorstel tot wijziging van art. 1 Pensioenwet, zie
ook het voorgestelde art. 123, lid 1 Pensioenwet. Een col-
lectiviteitskring bestaat uit de (beroeps)pensioenregeling(en)
waarvoor een afgescheiden vermogen wordt aangehouden.
Met het algemeen pensioenfonds ontstaat een pensioenuit-
voerder die feitelijk een gelijke positie inneemt als een ver-
zekeraar waar het betreft het aanbieden van tweede pijler
pensioenproducten. De zogenaamde domeinafbakening
wordt verlaten met de introductie van het algemeen pen-
sioenfonds.** Hieraan bestaat behoefte omdat uitkerings-
overeenkomsten en kapitaalovereenkomsten (overeenkom-
sten die recht geven op gegarandeerde uitkeringen) in veel
mindere mate dan in het verleden door verzekeraars plegen
te worden aangeboden en door werkgevers bij verzekeraars
worden afgenomen. De oorzaak daarvan is gelegen in het
feit dat verzekeraars een eenmaal verzekerde uitkering moe-
ten garanderen (verzekeraars hebben niet de bevoegdheid
om bij tekorten zelfstandig tot rechtenkorting over te gaan*)
en het kader voor waarborging van gegarandeerde rechten
volgens Richtlijn Solvabiliteit 1l het afgeven van garanties
kostbaar maakt gegeven de structureel lage rentestand en
de toenemende levensverwachting. Een algemeen pensioen-
fonds kan, net als een bedrijfstakpensioenfonds, een (multi)
ondernemingspensioenfonds of een beroepspensioenfonds,
overeenkomsten die recht geven op gegarandeerde uitke-
ringen binnen het regiem van het FTK uitvoeren, waarvan
de bevoegdheid (en soms de verplichting) tot zelfstandige
rechtenkorting als ultimum remedium bij tekorten onderdeel
uitmaakt.*6

Voor het uitoefenen van het bedrijf van een algemeen
pensioenfonds is een vergunning van DNB nodig (zie het
voorgestelde art. 112a, leden 1 tot en met 5 Pensioenwet).
In dit opzicht lijkt een algemeen pensioenfonds op een ver-
zekeraar (de andere vormen van pensioenfondsen zijn niet
vergunningplichtig). Voor een algemeen pensioenfonds geldt
overigens het FTK. Een aanvullende regeling op het FTK spe-
cifiek voor het algemeen pensioenfonds is dat het algemeen
pensioenfonds over een voldoende weerstandsvermogen
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dient te beschikken (zie het voorgestelde art. 1123, lid 8 Pen-
sioenwet). Het FTK wordt per collectiviteitskring toegepast.*”
Dat betekent concreet dat de premie, herstelplannen, kor-
tingsmaatregelen en toeslagverlening per afzonderlijke col-
lectiviteitskring worden vastgesteld.

In het vorige onderdeel werd het (ingewikkelde) kader voor
zekerstelling van uitkeringen ondergebracht bij verzekeraars,
premiepensioeninstellingen en pensioenfondsen geschetst. In
dit onderdeel wordt geanalyseerd in welke mate een uitkering
bij elk van de behandelde uitvoerders zeker is gesteld.

Verzekeraars

Het hiervoor geschetste kader laat zich als volgt samen-
vatten:

— Een verzekeraar dient een verzekerde uitkering te
garanderen;

— Die garantieplicht houdt in dat een verzekeraar niet
zelfstandig tot rechtenkorting bevoegd is, indien de
verzekeraar zijn verplichtingen niet kan nakomen;

— De garantieplicht leidt tot zware eisen aan de sol-
vabiliteit van de verzekeraar op grond van Richtlijn Sol-
vabiliteit I, waarbij de norm uit de Wft dat de voor-
ziening voor verzekeringsverplichtingen “toereikend”
moet zijn vanaf 2016 toetsing aan een referentiever-
zekeraar inhoudt.

Wat betekent dit concreet wanneer een verzekeraar on-
danks alle waarborgvoorschriften toch met tekorten kampt?

De eerste vraag die in dit verband rijst is of een verzekeraar
die met een financieel tekort kampt de verzekerde uitkeringen
mag verlagen op de voet van de norm van de derogerende
werking van de redelijkheid en billijkheid zoals die in het alge-
mene vermogensrecht geldt op de voet van art. 6:248, lid 2
BW. De toets die in het licht van art. 6:248, lid 2 moet worden
uitgevoerd is de “onaanvaardbaarheidstoets": is ongewijzigde
instandhouding van de verplichtingen van de verzekeraar voor
hem onaanvaardbaar, bijvoorbeeld vanwege het faillissements-
risico. De gedachte is dan dat het belang van de verzekeraar
bij rechtenkorting zwaarder zou moeten wegen dan het be-
lang van de verzekeringnemers c.q. de begunstigden uit hoof-
de van de verzekerde uitkeringen gezien het alternatief: het
faillissement van de verzekeraar. Dit zou betekenen dat een
verzekeraar die niet over toereikende voorzieningen beschikt,
het “habe nichts"-verweer zou kunnen voeren om aan zijn
verplichtingen te ontkomen. Het lijkt volstrekt ondenkbaar dat
een dergelijk door een verzekeraar gehanteerd standpunt stand
houdt, daar de wet nu juist voorziet in een bijzondere regeling
voor verzekeraars met tekorten. Het EU-recht en de Neder-
landse wetgeving maken rechtenkorting als ultimum remedi-
um mogelijk, maar de positie van de verzekeringnemers c.q.
begunstigden voor verzekerde uitkeringen is met de waarborg
omkleed dat de verzekeraar niet zelfstandig kan besluiten om
tot rechtenkorting over te gaan.*® Het bijzondere is echter dat



dit nergens met zoveel woorden is vastgelegd, niet in het EU-
recht en evenmin in het Nederlandse recht. Het voorafgaande
zou slechts dan anders kunnen liggen indien eenzijdige rech-
tenkorting onder bepaalde omstandigheden bij aanvang van
een verzekeringsovereenkomst is overeengekomen. In die si-
tuatie is echter geen sprake van eenzijdige rechtenkorting in
strijd met de verzekeringsovereenkomst, maar van eenzijdige
rechtenkorting die vooraf is overeengekomen indien zich be-
paalde omstandigheden voordoen. Dan rest slechts de toets of
die omstandigheden zich daadwerkelijk voordeden. De grens
die moet worden getrokken is of de verzekering nog voldoet
aan de eis van onzekerheid van art. 7:925, lid 1 BW en aan het
vereiste van kans op voor- of nadeel voortvloeiend uit de Wft.4°

De tweede vraag die in dit verband rijst is of het algeme-
ne verzekeringsrecht en het pensioenrecht (voor pensioen-
verzekeringen ondergebracht bij een verzekeraar) in de weg
staat aan eenzijdige rechtenkorting door een verzekeraar. Dat
lijkt mij inderdaad het geval te zijn vanaf het moment dat de
uitkering ingaat of het (eerdere) moment dat de verzekerings-
overeenkomst premie is gemaakt en het recht op premievrije
handhaving bestaat (art. 7:978, lid 2 BW). Premievrijmaking
kan echter op zichzelf wel tot verlaging van het oorspronke-
lijk verzekerde bedrag leiden, te weten: indien de premievrije
waarde niet toereikend is voor het verzekeren van het oor-
spronkelijk verzekerde bedrag. Premiebetaling hoeft bij een
verzekeringsovereenkomst namelijk niet synchroon te lopen
met de aangroei van het verzekerde bedrag (vgl. de definitie
van het begrip verzekering art. 7:925 BW, de definitie van de
sommenverzekering in art. 7:964 BW en de definitie van le-
vensverzekering in art. 7:975 BW).*° In dit verband dient ver-
der nog te worden bedacht dat het recht op premievrije hand-
having niet geldt indien de werkgever verzekeringnemer is
(art. 7:986, lid 3 BW), omdat deze een pensioenverzekering
niet sluit in hoedanigheid van natuurlijke persoon (66k niet
indien de werkgever een natuurlijke persoon is, wat wel de-
gelijk het geval kan zijn). Bij pensioenverzekeringen is dat juist
vaak het geval. Zonder verder uit te wijden over het alge-
meen verzekeringsrecht geldt dat een verzekerde uitkering
vanaf het premievrij maken van de verzekering dient te zijn
gegarandeerd, en verder vanaf het ingaan van de uitkering.>’

De derde vraag die in dit verband rijst is of de toezichts-
wetgeving in de weg staat aan eenzijdige rechtenkorting door
een verzekeraar. Dat is zeer zeker het geval, hoewel dit als
hiervoor al opgemerkt nergens met zoveel woorden uitdruk-
kelijk is bepaald.>? Zelfstandige rechtenkorting door een ver-
zekeraar is niet mogelijk, maar De DNB kan ingrijpen indien
een verzekeraar niet aan zijn verzekeringsverplichtingen kan
voldoen. DNB kan in het kader van saneringsmaatregelen be-
stuursdwang uitoefenen door het geven van aanwijzingen3
of, indien onverwijld ingrijpen noodzakelijk is, door een cu-
rator te benoemen.>* In het uiterste geval kan DNB in het ka-
der van saneringsmaatregelen de Rechtbank Amsterdam ver-
zoeken om de noodregeling over een verzekeraar uit te
spreken. De rechtbank benoemt dan een rechter-commissa-
ris en een bewindvoerder of bewindvoerders. DNB kan de
rechtbank (eventueel als onderdeel van het verzoek tot het
uitspreken van de noodregeling of na het uitspreken daar-
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van) verzoeken om een plan voor overdracht van de verze-
keringsverplichtingen aan een andere verzekeraar of andere
verzekeraars goed te keuren. In het kader van overdracht
worden de middelen ter dekking van de technische voorzie-
ningen gevormd voor de overgedragen verzekeringsverplich-
tingen overgedragen.®® Dat betekent dat de rechten na over-
dracht lager kunnen uitvallen indien deze middelen
onvoldoende zijn om de oorspronkelijke rechten bij de over-
nemende verzekeraar onder te brengen, zodat de overdracht
feitelijk tot rechtenkorting leidt.>® Premie “bijvragen” om dat
te voorkomen is niet toegestaan.” Indien overdracht van de
verzekeringsverplichtingen niet haalbaar blijkt (omdat geen
andere verzekeraar of verzekeraars wordt c.q. worden gevon-
den die bereid is c.q. zijn tot het overnemen van de verplich-
tingen van de verzekeraar die met tekorten kampt), kan de
bewindvoerder of kunnen de bewindvoerders tot rechtenkor-
ting overgaan.®® Indien het eigen vermogen van een verze-
keraar negatief is en DNB van mening is dat de noodregeling
geen soelaas biedt voor het oplossen van de tekorten van de
verzekeraar, kan DNB als liquidatiemaatregel het faillissement
van de verzekeraar verzoeken. In geval van faillissement geldt
een bijzonder rangorderegeling voor verhaal van vorderingen
op de boedel van de failliete levensverzekeraar.>® Ook in het
kader van faillissement van een verzekeraar kan tot rechten-
korting worden overgegaan.®°

Samengevat: verzekeraars kunnen nimmer zelfstandig tot
rechtenkorting overgaan. In het kader van toepassing van
de noodregeling kan de bewindvoerder of kunnen de be-
windvoerders als uiterste noodmaatregel (indien portefeuil-
leoverdracht niet haalbaar blijkt) wel tot rechtenkorting over-
gaan. Hetzelfde geldt voor de curator(en) in faillissement van
de verzekeraar.®'

Premiepensioeninstellingen

De premiepensioeninstelling valt onder Richtlijn Solvabili-
teit Il en de Wft. Wat betreft de mogelijkheid van eenzijdige
rechtenkorting door een premiepensioeninstelling gelden
daarom de regels voor verzekeraars. Overigens zal het vraag-
stuk van rechtenkorting bij een premiepensioeninstelling niet
of nauwelijks kunnen spelen. Een premiepensioeninstelling is
immers slechts bevoegd om arbeidsgerelateerde pensioen-
overeenkomsten uit te voeren zonder daarbij verzekerings-
technische risico's te lopen.

Pensioenfondsen

Vooér de inwerkingtreding van de Wet aanpassing finan-
cieel toetsingskader per 1 januari 2015 gold dat een pen-
sioenfonds bevoegd was om pensioenrechten en verworven
pensioenaanspraken te verminderen indien de voorzieningen
en het minimaal vereist eigen vermogen van een pensioen-
fonds niet meer volledig door activa waren gedekt, deze dek-
king niet binnen redelijke termijn kon worden gerealiseerd
zonder onevenredige schade aan te richten en andere stu-
ringsmiddelen (met name het premiebeleid) waren uitge-
werkt. Essentieel voor de regeling was dat indien deze situa-
tie zich voordeed, de korting onmiddellijk zou worden
gerealiseerd.®?



Onder de Wet aanpassing financieel toetsingskader is de
problematiek van tekorten bij pensioenfondsen juist opgelost
binnen het kader van rechtenkorting, door het kader daar-
voor te wijzigen. Vanuit de juridische optiek van waarborging
van rechten komt de systeemwijziging op het volgende neer.
Of moet worden gekort hangt niet meer af van de actuele
dekkingsgraad, maar van de beleidsdekkingsgraad van het
pensioenfonds. Die beleidsdekkingsgraad is de gemiddelde
dekkingsgraad in het afgelopen jaar.%® Rechtenkorting blijft
ultimum remedium. Een pensioenfonds zal voortaan bevoegd
zijn om te korten bij een onvoldoende beleidsdekkingsgraad.
Het onderscheid tussen het korte termijn herstelplan® en het
lange termijn herstelplan®, zoals de tot 2015 geldende wet-
geving dat kende, is vervallen. Een herstelplan zal in de nieu-
we regeling gaan inhouden dat de beleidsdekkingsgraad bin-
nen tien jaar nadat deze onder het vereiste niveau is gedaald,
weer op niveau zal moeten worden zijn gebracht.®® Rechten-
korting zal nog steeds direct mogen worden doorgevoerd,
maar mag ook worden gespreid in de tijd dat het herstelplan
loopt. De rechtenkorting dient dan “in beginsel” evenredig
gespreid in de tijd te worden gerealiseerd.®”

Voor de probleemstelling die het onderwerp is van dit ar-
tikel, is relevant dat pensioenfondsen onder het regime van
de nieuwe wetgeving de mogelijkheid zullen hebben de rech-
tenkorting meer in de tijd te spreiden. Daardoor wordt rech-
tenkorting subjectief wellicht als minder ingrijpend ervaren,
ook al zou de rechtenkorting over de gehele duur gemeten
in financiéle zin voor de pensioengerechtigde of de aan-
spraakgerechtigde niet anders uitpakken. Essentieel voor het
onderwerp van dit artikel is dat objectief gezien de regeling
voor rechtenkorting volgens de nieuwe wetgeving zeker niet
altijd matiger uitpakt dan de regeling voor rechtenkorting on-
der de tot 2015 geldende wetgeving. Dat komt omdat een
lange termijn herstelplan onder de wetgeving die véor 1 ja-
nuari 2015 gold een periode van 15 jaar mocht beslaan.®®
Onder het regime van de huidige wetgeving rond het FTK
kan een tekort hooguit 10 jaar bestaan.®® Daarom kan zich
de situatie voordoen dat onder het regime van de huidige
wetgeving een rechtenkorting onvermijdelijk wordt, terwijl
die onder het regime van de wetgeving die véor 1 januari
2015 gold op zijn minst nog had kunnen worden uitgesteld
en daarom mogelijk had kunnen worden voorkomen. Deze
situatie doet zich bijvoorbeeld voor indien na 12 jaar het te-
kort niet is opgeheven. Onder de huidige wet zal in die situ-
atie nadat het tekort tien jaar heeft bestaan rechtenkorting
onvermijdelijk zijn. Onder de oude wet mocht een lange ter-
mijn herstelplan een periode van 15 jaar beslaan, zodat rech-
tenkorting mogelijk had kunnen worden voorkomen.

Het voorafgaande geldt daar waar binnen een onderne-
mingspensioenfonds sprake is van ringfencing per comparti-
ment of (voor een algemeen pensioenfonds, aannemend dat
de voorgenomen wetgeving daaromtrent tot stand komt) per
collectiviteitskring.

Rechten ondergebracht bij een verzekeraar of een premie-
pensioeninstelling kunnen niet zelfstandig door de verzeke-
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raar of de premiepensioeninstelling worden gekort wanneer
de verzekeraar of de premiepensioeninstelling met financié-
le tekorten kampt. Echter, in zo'n situatie beschikt DNB over
diverse ingrijpende bevoegdhe bevoegdheden. De uitoefe-
ning daarvan kan uiteindelijk wel degelijk tot rechtenkorting
leiden. Rechten ondergebracht bij een pensioenfonds kunnen
als "ultimum remedium" zelfstandig door het pensioenfonds
worden gekort, waarbij ingewikkelde en stringente wettelij-
ke beperkingen gelden.

De gerechtigde tot een uitkering ten laste van een verze-
keraar heeft twee extra waarborgen ten opzichte van de ge-
rechtigde tot een uitkering ten laste van een pensioenfonds:
— de solvabiliteitseisen van Richtlijn Solvency Il en de Neder-

landse implementatiewetgeving zijn strenger dan die van

de pensioenfondsenrichtlijn zoals in de Nederlandse wet-
geving geimplementeerd via het FTK;

— een verzekeraar heeft niet de bevoegdheid om zelfstandig
tot rechtenkorting over te gaan daar rechtenkorting, in-
dien deze wordt gerealiseerd, gecontroleerd door DNB
wordt uitgevoerd terwijl pensioenfondsen, weliswaar met
vele wettelijke waarborgen omkleed, zelfstandig tot rech-
tenkorting bevoegd zijn.

Informatie:wimthijssen@pensioenadvocaten.nl
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