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7Deze handreiking is onderdeel van de OPF-services aan de aangesloten onder-
nemingspensioenfondsen. Bedoeling van de OPF-services is om de aangeslo-
ten pensioenfondsen bij de uitvoeringspraktijk op weg te helpen.

De handreiking is primair bedoeld voor ondernemingspensioenfondsen die een 
multi-opf overwegen of hebben besloten verder te gaan in een multi-opf. Het 
doel van deze handreiking is om een beeld te geven hoe een multi-opf er uit zal 
zien en wat er bij komt kijken. Uw adviseur kan u helpen met meer gedetail-
leerde informatie, het verder vormgeven van het multi-opf en u begeleiden in 
het gehele traject van totstandkoming van een multi-opf. 

Alle servicedocumenten worden door OPF onderhouden. Dit kan ertoe leiden 
dat deze handreiking na verloop van tijd wordt aangepast. In latere versies zal 
worden aangegeven wat de aanpassingen zijn ten opzichte van de voorgaande 
versie.

Mocht u vragen hebben naar aanleiding van ons voorbeelddocument, dan kunt 
u ons bellen (070-3490190) of e-mailen (info@opf.nl).

Leeswijzer
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8 9OPF bedankt Northern Trust voor de hulp die zij hebben geboden bij het tot 
stand komen van deze handreiking.
Ter realisering van deze handreiking zijn diverse experts en ondernemingspen-
sioenfondsen gevraagd om hun input en visie te geven op het multi-opf. In dat 
kader bedankt OPF de volgende partijen:

De Brauw Blackstone Westbroek N.V.
Clifford Chance Amsterdam, advocaten, notaris & belastingadviseurs
Deloitte Belastingadviseurs B.V. en Deloitte Accountants B.V.
KPMG – Financial Services
Northern Trust
PricewaterhouseCoopers Belastingadviseurs N.V.- Btw financial services groep
Stichting Pensioenfonds Alcatel Nederland
Stichting Pensioenfonds CSM Nederland
Stichting Pensioenfonds CSM Suiker
Stichting Pensioenfonds OWASE
Stichting Pensioenfonds Sagittarius
Stichting Pensioenfonds SCA Hygiene Products Nederland
Stichting Pensioenfonds ‘t Anker
Stichting Pensioenfonds Xerox

Voorwoord OPF

Op 11 mei 2010 heeft de Eerste Kamer de wet aangenomen die het voor 
ondernemingspensioenfondsen mogelijk maakt om samen te gaan in een 
multi-opf. Met de introductie van het multi-opf is het palet aan mogelijk-
heden om de pensioenregeling te laten uitvoeren vergroot. Ondernemingen 
bij wie het zelfstandig voortbestaan van het eigen ondernemingspensioen-
fonds op korte of langere termijn niet meer mogelijk is of niet meer gewenst 
wordt geacht krijgen de kans binnen een fondsstructuur de pensioen-   
regeling te blijven uitvoeren. Door bundeling van krachten via een multi-opf 
kunnen bestuurlijke en operationele verlichtingen worden gerealiseerd.

Met een afname van één op de drie ondernemingspensioenfondsen in een 
periode van tien jaar (1998-2007) is er alle reden tot het zoeken naar alter-
natieve onderbrengingsvormen. Soms is aansluiting van de onderneming 
bij een bedrijfstakpensioenfonds een mogelijkheid. Veelal is er echter geen 
ander alternatief dan de pensioenregeling onder te brengen bij een verze-
keraar. Om de onderbrengingsmogelijkheden te vergroten heeft OPF op 
17 oktober 2008 een Voorontwerp van wet voor een multi-opf gepubliceerd.

De wet maakt het mogelijk dat bestaande ondernemingspensioenfondsen 
de krachten kunnen bundelen in één gezamenlijk multi-opf, zonder dat op 
dit pensioenfonds de huidige wettelijke vereiste gaat gelden dat sprake 
moet zijn van één financieel geheel. Met inwerkingtreding van de wet is 
deze wens van OPF in vervulling gegaan.

Het doel van deze handreiking is om een beeld te geven hoe een multi-opf 
er uit zal zien. Uitgangspunt van de handreiking is om meer inzicht te 
geven in wat er komt kijken bij het opzetten van een multi-opf. Daarbij 
streeft OPF er naar dat een multi-opf zo eenvoudig en praktisch mogelijk 
wordt vormgegeven.
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11In deze handreiking wordt allereerst in onderdeel A een algemeen beeld 
gegeven over wat een multi-opf is, welke partijen betrokken zijn bij de besluit-
vorming, hoe het besluitvormings- of samenwerkingsproces kan verlopen en 
welke aspecten worden meegewogen.
Vervolgens worden in onderdeel B twee trajecten – juridische fusie en collec-
tieve waardeoverdracht in combinatie met liquidatie van een of meer pensioen-
fondsen – besproken.
Daarna komt in onderdeel C de organisatie van een multi-opf aan de orde. 
Daarin wordt ondermeer een aantal governancemodellen gepresenteerd.
Vervolgens wordt in onderdeel D ingegaan op het juridisch vormgeven van de 
vermogensscheiding binnen een multi-opf.
Ten slotte komen in de onderdelen E, F en G de verslaggeving door het multi-
opf, het poolen van vermogen door het multi-opf en de fiscale positie van het 
multi-opf aan de orde.

Met het multi-opf kunnen - met behoud van voldoende eigenheid - schaalvoor-
delen behaald worden op het terrein van de governance. Daarnaast kunnen 
andere schaalvoordelen worden bereikt.

Als toegevoegde waarde van een multi-opf is de verlichting van de bestuurs-
structuur het meest evident. Er hoeven per onderneming minder mensen afge-
vaardigd te worden in het bestuur en de deelnemersraad. Het samenvoegen 
van besturen zal leiden tot kennisdeling en toename van deskundigheid. Er zal 
ook slechts één verantwoordingsorgaan zijn. Het bestuur legt verantwoording 
af aan het verantwoordingsorgaan over alle regelingen en het gehele beleid. 
Het intern toezicht zal via één visitatiecommissie of een andere vorm ingericht 
gaan worden. Ook biedt het multi-opf de mogelijkheid om met een nieuwe 
organisatie de continuïteit in de uitvoering van de pensioenregeling(en) beter te 
waarborgen. Kortom: met het multi-opf kan tegemoet gekomen worden aan 
een aantal knelpunten bij veel ondernemingspensioenfondsen.

Inleiding

CD
BFGAE
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13Een multi-opf is een ondernemingspensioenfonds als bedoeld in de Pensioenwet. 
Er is echter een aantal specifieke voorwaarden aan verbonden.

Kenmerken multi-opf

Een multi-opf heeft de volgende kenmerken:
•	 het doel van een multi-opf is om door middel van samenvoeging van 

ondernemingspensioenfondsen de betrokken ondernemingen te laten 
samenwerken in de uitvoering van de pensioenregeling(en)

•	 de pensioenregeling(en) van de aan de ondernemingen verbonden oor-
spronkelijke pensioenfondsen kunnen ongewijzigd worden uitgevoerd 
door een multi-opf

•	 de pensioenregeling(en) van de betrokken onderneming moet (moeten) 
minimaal 5 jaar bij een ondernemingspensioenfonds zijn ondergebracht 
alvorens gekozen kan worden om de pensioenregeling(en) bij een multi-
opf onder te brengen. Alleen in geval van een fusie van ondernemingen, 
die elk hun pensioenregeling(en) bij een ondernemingspensioenfonds 
hebben ondergebracht, kunnen de betrokken pensioenregelingen bij  
een (concern) multi-opf worden ondergebracht zonder te voldoen aan   
de 5 jaar-eis

•	 het vermogen van het oude pensioenfonds wordt in een multi-opf 
gebracht op basis van ringfencing. Ringfencing houdt in dat het vermo-
gen van het oude pensioenfonds wordt gescheiden van de andere inge-
brachte vermogens. Het financiële toetsingskader (FTK) is van 
toepassing op elk van de gescheiden vermogens

•	 het bestuur van het multi-opf zal worden samengesteld uit vertegen-
woordigers van de betrokken ondernemingen. Per onderneming worden 
de werkgever en de groep actieve deelnemers elk door minimaal één 
persoon vertegenwoordigd

•	 als een multi-opf een deelnemersraad heeft, worden per onderneming 
de groep actieve deelnemers en de groep pensioengerechtigden elk door 
minimaal één persoon vertegenwoordigd

Algemeen

CD
BFGE
A
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Drie uitwerkingen van het multi-opf

Het multi-opf kan als volgt worden vormgegeven:
•	 een multi-opf voor diverse ondernemingen: het aantal aan te sluiten 

ondernemingen is in principe onbeperkt
•	 een multi-opf voor een beperkt aantal ondernemingen: de betrokken 

ondernemingen stellen statutair een maximum aan het aantal aan te 
sluiten ondernemingen (bijv. maximaal 4 ondernemingen)

•	 een multi-opf binnen één concern (of groep): twee of meer onderne-
mingspensioenfondsen binnen één concern worden (op basis van ring-
fencing) samengevoegd in een multi-opf2

Hieronder zal op hoofdlijnen worden aangegeven welke rol de partijen hebben 
die betrokken zijn bij het totstandkomen van - of aansluiten bij - een multi-opf. 
Onder betrokken partijen wordt verstaan het bestuur van het pensioenfonds, 
de deelnemersraad (als die bij het fonds is ingesteld), de andere fondsorganen 
(verantwoordingsorgaan en intern toezicht), het bestuursbureau (directeur en 
staf) en de betrokken ondernemingen. De werkgever is uiteindelijk verantwoor-
delijk voor het onderbrengen van de pensioenregeling bij een pensioenuitvoer-
der. Cruciaal is dat er draagvlak bij alle betrokkenen bestaat om over te stappen 
van het ‘eigen’ ondernemingspensioenfonds naar een multi-opf. Vervolgens zal 
worden aangegeven welke kostenvoordelen er te behalen zijn met een multi-opf. 

I. Keuze partner(s) en creëren van draagvlak bij ondernemingen
Voor het creëren van draagvlak voor een multi-opf kunnen de volgende stappen 
worden gezet.

Stap 1  Initiërende rol voor de betrokken pensioenfondsen
Bij met maken van een keuze voor één of meer partners voor een multi-opf 
zullen de besturen van de betrokken pensioenfondsen de eerste stap gaan 
zetten. Geïnteresseerde pensioenfondsen gaan elkaar opzoeken. Dit kan bij-
voorbeeld door middel van de matching service van OPF3. Een directeur van 

2	  Deze variant is een aanvulling op de mogelijkheid die op grond van de Pensioenwet al 

bestond, namelijk het samenvoegen van pensioenfondsen die deel uitmaken van een concern 

(groep als bedoeld in artikel 24b Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek). Bij dit al bestaande 

ondernemingspensioenfonds is ringfencing echter niet mogelijk.

3	  De website van OPF biedt de pensioenfondsen met interesse in een multi-opf de 

mogelijkheid om elkaar op te zoeken. De fondsen moeten daarvoor een lijst met kerngegevens 

zoals onder stap 1 aangegeven invullen.

Schriftelijke raadpleging onder pensioengerechtigden

•	 Op grond van de Pensioenwet moet bij een ondernemingspensioenfonds 
een keuze worden gemaakt tussen bestuursdeelname van de pensioen-
gerechtigden en een deelnemersraad. Om die keuze te maken moet er 
een schriftelijke raadpleging worden gehouden onder de pensioenge-
rechtigden. Dit geldt alleen voor ondernemingspensioenfondsen waarbij:

•	 het aantal pensioengerechtigden ten minste 10% bedraagt van de som 
van het aantal deelnemers en het aantal pensioengerechtigden tezamen 
en waarvan het aantal pensioengerechtigden ten minste 25 bedraagt; of

•	 het aantal pensioengerechtigden ten minste 1000 bedraagt.
•	 Dit laat onverlet dat het bestuur kan overgaan tot het instellen van beide 

medezeggenschapsvormen.
•	 OPF stelt voor dat een multi-opf een dergelijke raadpleging houdt als het 

aantal pensioengerechtigden bij het multi-opf zal gaan voldoen aan de 
wettelijke criteria (eerste twee bullets).

Onderlinge getalsverhouding bestuurszetels

•	 Als de pensioengerechtigden deelnemen aan het bestuur, zal op grond 
van de wet de verdeling van de bestuurszetels tussen de vertegenwoordi-
gers van de actieve deelnemers en de pensioengerechtigden plaatsvinden 
op basis van de onderlinge getalsverhouding. Het aantal zetels voor de 
pensioengerechtigden kan echter lager worden gesteld als de pensioen-
gerechtigden via de raadpleging gekozen hebben voor een deelnemers-
raad.

•	 De wet regelt tevens dat het aantal bestuurszetels voor de pensioenge-
rechtigden maximaal gelijk is aan het aantal zetels voor de actieve deel-
nemers.

•	 Deze wettelijke regeling is van overeenkomstige toepassing op een multi-
opf. Het aantal bestuurszetels voor de pensioengerechtigden is in begin-
sel maximaal gelijk aan het aantal zetels voor de actieve deelnemers1. 
OPF kan zich voorstellen dat de vertegenwoordigers van de pensioenge-
rechtigden voortkomen uit de ondernemingen met – verhoudingsgewijs – 
de meeste pensioengerechtigden.

1	  Als het aantal deelnemers minder bedraagt dan 10% van het totale aantal deelnemers en 

pensioengerechtigden, kunnen meer bestuurszetels aan pensioengerechtigden worden 

toebedeeld dan aan actieve deelnemers.



H
andreiking m

ulti-opf

Stichting voor O
ndernem

ingspensioenfondsen

16 17

Als de verkenning door de pensioenfondsen voldoende perspectief biedt kan 
stap 2 worden gezet.

Stap 2  Beslissende rol voor de betrokken ondernemingen
De tweede stap is het betrekken van de verschillende ondernemingen  (werk-
gevers en werknemers/OR) bij het mogelijk vormen van een multi-opf.            
De ondernemingen zullen een totale scope willen hebben van de verschillende 
uitvoeringsmogelijkheden. Waarom een multi-opf en niet een andere uitvoer-
der of het behoud van het huidige ondernemingspensioenfonds?
Er dient derhalve een afweging te worden gemaakt of voortzetting van het 
huidige ondernemingspensioenfonds op middellange en lange termijn haal-
baar is (bemensing van de organen, deskundigheid, continuïteit bestuurs-
bureau en de uitvoeringskosten). Ook als dit antwoord op zich bevestigend is, 
kan er voldoende reden zijn om te kiezen voor een multi-opf. Als voortzetting 
op termijn geen optie is dan dienen de voor- en nadelen van een multi-opf 
afgezet te worden tegen de voor- en nadelen van rechtstreekse verzekering bij 
een verzekeraar in relatie tot de kosten en het behoud van de eigenheid. Soms 
is overdracht naar een bedrijfstakpensioenfonds een optie. Ook hier zullen de 
voor- en nadelen afgewogen worden.
Daarnaast is van groot belang dat de betrokken ondernemingen met elkaar 
verkennen of er bereidheid is tot samenwerken op het niveau van governance 
en op operationeel niveau.
Als de ondernemingen in principe een voorstander zijn van een multi-opf, kan 
stap 3 worden gezet.

Stap 3  Haalbaarheidsonderzoek
De derde stap leidt tot het doen van een onderzoek naar de haalbaarheid van 
een multi-opf. Om dat onderzoek te kunnen verrichten moet eerst een concreet 
plan door de betrokken fondsen en ondernemingen zijn uitgewerkt, hoe de 
contouren van een multi-opf er uit komen te zien. Vervolgens zal het onderzoek 
erop gericht zijn om dit plan te vertalen in concrete voor- en nadelen voor de 
ondernemingen. Als dit onderzoek positief uitpakt voor het vormen van een 
multi-opf kan de vierde stap worden gezet.

Stap 4  Uitwerken van diverse documenten
Naar aanleiding van de uitkomst van het onderzoek zal het multi-opf nader 
worden uitgewerkt. Verschillende documenten zullen moeten worden geschre-
ven om het multi-opf te realiseren. Gedacht kan worden aan conceptstatuten 
en het voorstel van fusie of de overeenkomst tot collectieve waardeoverdracht.

een pensioenfonds kan in deze een voortrekkersrol vervullen. Het doel van de 
gesprekken is om de onderlinge gemeenschappelijkheid te verkennen en de 
voor- en nadelen van een multi-opf in kaart te brengen.
Bij het verkennen van de gemeenschappelijkheid kunnen de volgende aspecten 
(kerngegevens) een rol spelen:

Op het niveau van de uitvoering van de pensioenregeling
•	 samenstelling bestand van het pensioenfonds (aantal deelnemers,    

pensioengerechtigden, slapers)
•	 governance van het pensioenfonds (bestuur, evt. deelnemersraad, evt. 

vergadering van deelnemers, verantwoordingorgaan, intern toezicht)
•	 inhoud van de pensioenregelingen (DB, DC, CDC)
•	 vestigingsplaats van het pensioenfonds (of regio)
•	 bestaan van een bestuursbureau (directeur met of zonder staf)
•	 omvang belegd vermogen
•	 hoofdlijnen beleggingsbeleid (actief/passief beleggen, vereiste liquiditeit, 

verantwoord beleggen)
•	 dekkingsgraad van het pensioenfonds
•	 organisatie van het vermogensbeheer (uitbesteed of in eigen beheer)
•	 waar de pensioen- en deelnemersadministratie is ondergebracht
•	 welke andere taken zijn uitbesteed
•	 welke risico’s herverzekerd zijn
•	 bij welke herverzekeraar(s) risico’s zijn ondergebracht
•	 met welke adviseur(s), accountant en actuaris wordt gewerkt

Op het niveau van de betrokken ondernemingen
•	 het verschil in cultuur tussen de ondernemingen
•	 mogelijke concurrentie tussen de ondernemingen

Toekomst
•	 wat men met een multi-opf wil bereiken (vereenvoudiging van de gover-

nance, minder personen vanuit de onderneming nodig voor fondsorga-
nen, delen van deskundigheid, meer continuïteit en kwaliteitsverbetering 
in de uitvoering en ondersteuning, kostenvoordeel en meer efficiëntie)

•	 op welke termijn men zou kunnen en willen aansluiten bij een multi-opf.

Het is raadzaam om een begroting te maken van de initiële kosten voor oprich-
ting van een multi-opf.
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III. Kostenvoordelen bij uitvoering
Het willen bereiken van kostenvoordelen kan ook een reden zijn om een multi-
opf op te richten of erbij aan te sluiten. Op de vraag hoe groot een multi-opf 
qua belegd vermogen dient te zijn om te spreken van substantiële kostenvoor-
delen is niet direct een antwoord te geven. Allereerst speelt het voordeel dat 
kan worden bereikt op het gebied van de governance. Pensioenfondsen zijn 
gebaat bij schaalvergroting omdat het leidt tot personele verlichting en het 
delen van deskundigheid (zie onder II). Dit kan worden uitgedrukt in een ver-
mindering van kosten. Daarnaast zullen kostenvoordelen groter worden bij 
beperking van het aantal (fiduciair) vermogensbeheerders en custodians, het 
overgaan op gemeenschappelijk beleggingsbeleid, het invoeren van één uni-
forme (basis)regeling (en daarmee één pensioenadministratie), één herverze-
keringscontract, het bijeenbrengen van vermogens (assetpooling) en het 
gezamenlijk inkopen van diensten (of adviezen). De kostenvoordelen kunnen 
direct of op termijn worden gerealiseerd.

Stap 5  Formele besluitvorming bij betrokken pensioenfondsen
Ten slotte start het formele besluitvormingsproces rond fusie of collectieve 
waardeoverdracht (en liquidatie van een of meerdere pensioenfondsen) ter rea-
lisering van een multi-opf. Werknemers, pensioengerechtigden en slapers zullen 
worden geïnformeerd, alsook de deelnemersraad (indien aanwezig). In onder-
deel B van deze handreiking is de formele besluitvorming nader uitgewerkt.

II. Bereidheid tot samenwerken
Het overstappen naar een multi-opf leidt tot samenwerking tussen de betrok-
ken ondernemingen. Het is dus van essentieel belang dat de betrokkenen 
daadwerkelijk bereid zijn om samen te werken, anders heeft een multi-opf 
geen zin. Tegenover bepaalde voordelen van een multi-opf staan ook nadelen. 
De afweging tussen deze twee zal positief moeten zijn.
Voordeel is bijvoorbeeld het behoud van een grote mate van eigenheid in verge-
lijking met de situatie waarin de pensioenregeling rechtstreeks verzekerd 
wordt bij een verzekeraar. Een bepaalde mate van eigenheid (identificatie van 
de onderneming met het pensioenfonds) zal echter moeten worden opgegeven. 
Het ‘eigen’ pensioenfonds wordt namelijk opgeheven ten gunste van een multi-
opf waarbij ook één of meer andere ondernemingen aangesloten zijn.
Het voordeel van de samenwerking op het niveau van de governance is dat er 
minder mensen voor het pensioenfonds uit de onderneming beschikbaar 
gesteld hoeven te worden voor het pensioenfonds. De deskundigheid en ver-
antwoordelijkheid voor een goede uitvoering van de pensioenregelingen 
worden met anderen gedeeld. Ook de samenwerking op operationeel niveau 
(waaronder het bestuursbureau) kan als voordeel beschouwd worden. Dit zorgt 
voor meer continuïteit in de uitvoering van de pensioenregeling(en).
Voor al deze zaken geldt dat het zaak is vooraf goede afspraken te maken.

Van belang is derhalve dat de betrokken ondernemingen eerst met elkaar 
verkennen of de bereidheid tot samenwerken er is (zoals genoemd onder 
stap 2). Die bereidheid kan er alleen zijn als er overeenstemming is over de 
gemeenschappelijke doelen en voordelen die men met het multi-opf wil 
bereiken en deze prevaleren boven de nadelen (opgeven van een stuk eigen-
heid en eigen belang). Daarnaast speelt vertrouwen in de ander een grote rol. 
Ook dit vertrouwen kan worden verkend bij stap 2. Het komt mogelijk aan op 
het overbruggen van (ogenschijnlijke) tegenstellingen en meningsverschillen. 
Respect voor elkaar en het vasthouden aan het hogere doel van het multi-opf 
zou daarbij uitgangspunt behoren te zijn. Samenwerken via een multi-opf is 
een proces waarbij partijen werkende weg steeds meer naar elkaar toe 
(behoren te) groeien.
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Wat betreft de besluitvorming lijken de wettelijke trajecten van de juridische 
fusie en de collectieve waardeoverdracht sterk op elkaar; in beginsel moeten 
dezelfde gremia worden geraadpleegd.
Het traject van de juridische fusie lijkt eenvoudiger te bewandelen. Juridische 
fusie heeft als voordeel dat in beginsel alle vermogensbestanddelen ‘automa-
tisch’ overgaan op de verkrijger, dat wil zeggen zonder dat deze geleverd 
behoeven te worden aan de verkrijgende partij.
Bij een collectieve waardeoverdracht dient het vermogen te worden overge-
dragen aan het verkrijgende pensioenfonds op basis van een overeenkomst. 
Dit betekent dat daarvoor de vereiste leveringshandeling per over te dragen 
activa en passiva moet worden nageleefd. Bij een collectieve waardeover-
dracht kan er normaal gesproken voor gekozen worden om bepaalde vermo-
gensbestanddelen niet in te brengen. De wet die het multi-opf regelt bepaalt 
echter dat bij de totstandkoming van een multi-opf alle vermogensbestand-
delen moeten worden ingebracht in het verkrijgende fonds. Door deze wet-
telijke verplichting is het onderscheid tussen juridische fusie en collectieve 
waardeoverdracht klein geworden. 
Het verschil zal met name zitten in de wijze waarop de besluitvorming plaats-
vindt. Dit verschilt echter per fonds. Het is daarom vooraf niet te zeggen 
wanneer een pensioenfonds beter zou kunnen kiezen voor een juridische fusie 
dan voor collectieve waardeoverdracht en andersom.

Algemeen
De besturen van de pensioenfondsen A en B nemen het besluit dat de pensi-
oenfondsen A en B per een bepaalde datum samengaan in een multi-opf door 
middel van juridische fusie. De betrokken besturen stellen een door de bestu-
ren te ondertekenen voorstel tot fusie op. Dit voorstel is het voorgenomen 
besluit tot fusie. Door de fusie komt het multi-opf tot stand. Daarnaast dienen 
de besturen een door de besturen te ondertekenen toelichting op het voorstel 
tot fusie op te stellen.

Samenvoeging van fondsen: 
trajecten fusie of collectieve 
waardeoverdrachtCDFGAEB
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Deelnemersraad
Als één of beide pensioenfondsen een deelnemersraad hebben geldt dat deze 
deelnemersraad (of deelnemersraden) op grond van artikel 111 lid 2 b Pensioen-
wet advies uitbrengt (uitbrengen) over het voorgenomen bestuursbesluit tot 
fusie. De besturen vragen ieder de ‘eigen’ raad om advies over het voorgenomen 
besluit. Het bestuur is verplicht (desgevraagd) aan de raad tijdig alle inlichtingen 
en gegevens schriftelijk te verstrekken, die de raad voor de adviesverlening 
redelijkerwijs nodig heeft. Het bestuur geeft in ieder geval de beweegredenen 
van het besluit weer, alsmede de gevolgen die het besluit naar verwachting voor 
de deelnemers, gewezen deelnemers, pensioengerechtigden en andere belang-
hebbenden bij het pensioenfonds zal hebben.

Deponeren bij Kamer van Koophandel en pensioenfondsen
De te fuseren pensioenfondsen dienen bij het handelsregister van de Kamer 
van Koophandel de volgende stukken neer te leggen:
•	 het voorstel tot fusie
•	 de drie laatst vastgestelde jaarrekeningen
•	 de jaarverslagen van de te fuseren rechtspersonen over de laatste drie 		

afgesloten jaren
De hiervoor vermelde stukken liggen, tezamen met de toelichting, voor belang-
hebbenden ter inzage ten kantore van de pensioenfondsen.

Aankondiging van fusie in dagblad
Beide pensioenfondsen dienen in een landelijk verspreid dagblad aan te kondi-
gen dat bovengenoemde stukken zijn neergelegd bij het betreffende handelsre-
gister van de Kamer van Koophandel.

Informeren belanghebbenden
De belanghebbenden bij beide pensioenfondsen zullen volgens het daarvoor 
bestaande communicatiebeleid worden geïnformeerd over de voorgenomen 
fusie.

Mogelijkheid tot verzet
De deelnemers, gewezen deelnemers, pensioengerechtigden en de andere 
schuldeisers van beide pensioenfondsen kunnen gedurende één maand na de 
aankondiging van de neerlegging van het voorstel tot fusie tegen het voorstel in 
verzet komen. Als er geen verzet wordt gedaan, geeft de griffie van de recht-
bank een verklaring van non-verzet af, waarna het bestuur van ieder pensioen-
fonds het besluit tot fusie kan nemen.

Het voorstel tot fusie houdt in dat per een bepaalde datum de fusie tot stand 
komt, waarbij:
•	 per die datum de fondsen A en B fuseren en het gehele vermogen van 		

fonds B overgaat op fonds A
•	 fonds A op de datum van de fusie wordt ingericht als een multi-opf

Partijen kunnen er voor kiezen om het verkrijgende multi-opf nieuw op te 
richten. Dit betekent dat door de fusie de pensioenfondsen A en B verdwijnen 
en een nieuw multi-opf C wordt opgericht; multi-opf C verkrijgt dan het totale 
vermogen van pensioenfondsen A en B. Hieronder wordt er echter van uitge-
gaan dat een bestaand pensioenfonds het verkrijgende pensioenfonds wordt. 
Bij de fusie wordt pensioenfonds A als multi-opf ingericht.
Het besluit tot fusie wordt genomen met inachtneming van de statutaire ver-
eisten. Als de statuten geen specifieke regeling over juridische fusie bevatten, 
is de regeling over statutenwijziging van toepassing.

Voorstel tot fusie
In het voorstel tot fusie moet een aantal zaken worden genoemd, waarvan de 
belangrijkste zijn:
•	 de rechtsvorm, de naam en de zetel van de te fuseren fondsen
•	 de statuten van het verkrijgende pensioenfonds (fonds A) zoals deze vóór 

de fusie luiden en zoals deze na de fusie zullen luiden, hieronder valt ook 
de statutaire inrichting na de fusie (zoals deelnemersraad, verantwoor-
dingsorgaan, intern toezicht)

•	 de voornemens over de samenstelling van het bestuur (bestuursleden) 
na de fusie

•	 het tijdstip met ingang waarvan de financiële gegevens van pensioenfonds 
B zullen worden verantwoord in de jaarrekening van het verkrijgende  
pensioenfonds A

•	 de voornemens over de voortzetting of beëindiging van de werkzaamheden
Het voorstel tot fusie moet van een schriftelijke toelichting worden voorzien. 
De besturen van beide pensioenfondsen geven hierin de redenen voor de fusie 
weer en een uiteenzetting over de verwachte gevolgen voor de werkzaamheden 
en een toelichting uit juridisch, economisch en sociaal oogpunt. Er zal met 
name aandacht worden besteed aan de te verwachten gevolgen van de fusie 
voor de deelnemers, gewezen deelnemers, pensioengerechtigden en andere 
belanghebbenden van beide pensioenfondsen. 
Door de fusie worden zij (gewezen) deelnemers en pensioengerechtigden van 
het multi-opf. In deze stukken kan tevens aandacht worden geschonken aan de 
ringfencing.
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ging nog niet heeft plaatsgevonden zullen de besturen van de betrokken 
pensioenfondsen verantwoording moeten afleggen aan het ‘eigen’ verantwoor-
dingsorgaan.

Traject collectieve waardeoverdracht en 
liquidatie pensioenfonds

Algemeen
De besturen van de pensioenfondsen A en B nemen het besluit dat de pensi-
oenfondsen per een bepaalde datum samengaan in een multi-opf door middel 
van collectieve waardeoverdracht. Dit is een voorgenomen bestuursbesluit van 
de betrokken pensioenfondsen. Dit houdt in dat:
•	 pensioenfonds A per die datum is ingericht als een multi-opf
•	 pensioenfonds B per die datum op grond van een te sluiten overeen-

komst alle opgebouwde pensioenaanspraken, pensioenrechten en 
overige verplichtingen overdraagt aan pensioenfonds A tegen storting 
van een bepaalde inkoopprijs

•	 pensioenfonds B per die datum in liquidatie treedt
Het bestuur van pensioenfonds A doet een voorstel tot aanpassing van de statu-
ten van pensioenfonds A; procedureel gelden hiervoor de statutaire regels van 
pensioenfonds A. Pensioenfonds B zal uiteraard alleen dan toetreden wanneer 
het bestuur van pensioenfonds B met die statutaire inrichting instemt.

De pensioenfondsen A en B komen overeen dat pensioenfonds B per een 
bepaalde datum de bij hem ondergebrachte pensioenaanspraken en pensioen-
rechten overdraagt aan pensioenfonds A tegen een bepaalde inkoopprijs. 
Als een gedeelte van de rechten en aanspraken wordt overgedragen aan pensi-
oenfonds A moet het resterende gedeelte worden ondergebracht bij een andere 
pensioenuitvoerder. De Pensioenwet schrijft voor dat het gehele vermogen 
moet worden ingebracht bij inbreng in een multi-opf. Dit betekent dat als afge-
sproken is dat een gedeelte aan een andere pensioenuitvoerder wordt overge-
dragen, die overdracht al in een eerder stadium moet plaatsvinden. De 
inkoopprijs zal normaal gesproken worden voldaan door overdracht van de 
beleggingen. De ringfencing maakt deel uit van de inrichting van het multi-opf. 
Voor de duidelijkheid wordt opgemerkt dat de partijen ervoor kunnen kiezen 
dat het ontvangende pensioenfonds een nieuw opgericht pensioenfonds wordt. 
Dit betekent dan dat het traject van oprichting moet plaatsvinden en dat alle 
betrokken pensioenfondsen zullen worden geliquideerd. In dat geval treden de 
pensioenfondsen A en B in liquidatie en wordt een nieuw pensioenfonds C 
opgericht. Hieronder wordt er echter van uitgegaan dat een bestaand pensioen-

Fusiebesluit
Het definitieve besluit tot fusie mag niet afwijken van het voorstel tot fusie. Het 
besluit tot fusie wordt door het bestuur van ieder pensioenfonds genomen met 
inachtneming van de statuten (zie 1).

Notarieel verlijden van akte van fusie
Fusie geschiedt bij notariële akte en wordt van kracht met ingang van de dag 
na de dag waarop de akte is verleden (fusiedatum). De akte mag slechts 
worden verleden binnen zes maanden na de aankondiging van de neerlegging 
van het voorstel tot fusie in het dagblad. Bij termijnoverschrijding als gevolg 
van verzet geldt dat de akte moet zijn verleden binnen één maand na intrekking 
van het verzet of nadat de opheffing van het verzet uitvoerbaar is geworden. Bij 
de fusie worden tevens de gewijzigde statuten van pensioenfonds A vastgesteld.

Kamer van Koophandel
Het verkrijgende pensioenfonds A doet de fusie binnen acht dagen na het ver-
lijden van de akte inschrijven in het handelsregister van Kamer van Koophan-
del van de vestigingsplaats van beide pensioenfondsen.

DNB
Pensioenfonds A dient haar gewijzigde stukken aan DNB te overleggen binnen 
drie maanden na de fusiedatum. Dit zullen in ieder geval zijn: de statuten van 
pensioenfonds A en per geringfencet vermogen de van kracht zijnde pensioen-
reglementen, de (gewijzigde) uitvoeringsovereenkomsten, de actuariële en 
bedrijfstechnische nota’s en eventuele herverzekeringsovereenkomst(en).

Overeenkomsten
Bij een juridische fusie gaat het gehele vermogen onder algemene titel over op 
het verkrijgende pensioenfonds, tenzij bepaalde overeenkomsten zich daarte-
gen verzetten. Om die reden dient voor ieder verdwijnend pensioenfonds (in dit 
geval fonds B) in kaart te worden gebracht of overeenkomsten zich hiertegen 
verzetten.
Deze overeenkomsten kunnen bepalen dat zij eindigen. Het kan ook zo zijn dat 
overeenkomsten bepalingen bevatten op grond waarvan deze als gevolg van 
fusie kunnen worden beëindigd door de wederpartij. Afstemming met weder-
partijen dient in dat geval plaats te vinden.

Verantwoordingsorgaan
Het bestuur van het multi-opf zal verantwoording afleggen over de samenvoe-
ging aan het verantwoordingsorgaan van het multi-opf. Zolang de samenvoe-
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Deelnemersraad
Als er bij één of beide pensioenfondsen een deelnemersraad is geldt dat deze 
deelnemersraad (of deelnemersraden) op grond van artikel 111 lid 2 f en g Pen-
sioenwet advies uitbrengt (uitbrengen) over het voorgenomen bestuursbesluit 
tot collectieve waardeoverdracht (1b) en, voor zover het de deelnemersraad van 
pensioenfonds B betreft, over de liquidatie van pensioenfonds B. Het bestuur 
van pensioenfonds A en/of B dient de adviesaanvraag bij de ‘eigen’ deelne-
mersraad in en verstrekt de deelnemersraad schriftelijk tijdig alle inlichtingen 
en gegevens die de deelnemersraad voor de adviesverlening redelijkerwijs 
nodig heeft. 
Het bestuur geeft in ieder geval de beweegredenen voor het besluit weer, 
evenals de gevolgen die het besluit naar verwachting voor de deelnemers, 
gewezen deelnemers en pensioengerechtigden bij het pensioenfonds zal 
hebben. Wanneer het bestuur van een pensioenfonds het advies van de deel-
nemersraad niet opvolgt, geldt dat het bestuur vooralsnog niet tot collectieve 
waardeoverdracht en/of liquidatie kan besluiten.

Communicatie
De besturen van de beide pensioenfondsen stellen ieder de communicatie naar 
de belanghebbenden rond het voorgenomen traject vast volgens het eigen 
communicatiebeleid.

Overeenkomst waardeoverdracht
Voor de collectieve waardeoverdracht wordt een overeenkomst gesloten tussen 
beide pensioenfondsen. Daarin wordt overeengekomen dat de pensioenaan-
spraken, pensioenrechten en de overige verplichtingen van pensioenfonds B 
worden overgedragen aan pensioenfonds A. De overdracht vindt plaats tegen 
een bepaalde inkoopprijs. Deze wordt voldaan door de beleggingen over te 
dragen. In verband met te verwachten kosten voor de afwikkeling van de ver-
plichtingen van pensioenfonds B na de waardeoverdracht moet geregeld 
worden dat na overdracht pensioenfonds A als multi-opf de verplichting op zich 
neemt om de overgenomen verplichtingen van pensioenfonds B te voldoen ten 
laste van het vermogen dat is ingebracht door fonds B. Op grond van de wet 
moet het gehele vermogen van pensioenfonds B worden ingebracht in pensioen-
fonds A.
In de overeenkomst kan aandacht worden besteed aan de ringfencing (waaron-
der ook begrepen de wijze van verdeling van de algemene kosten van het multi-
opf over de geringfencete vermogens).

fonds het ontvangende pensioenfonds wordt, nadat dit pensioenfonds A tot een 
multi-opf is omgevormd.

DNB
Het hiervoor genoemde voorgenomen besluit houdt een waardeoverdracht in, 
als bedoeld in artikel 84 Pensioenwet. Uiterlijk drie maanden vóór de beoogde 
overdrachtsdatum meldt het bestuur van pensioenfonds B schriftelijk het voor-
nemen tot collectieve waardeoverdracht aan DNB. De overdrachtswaarde wordt 
zodanig vastgesteld dat de voor mannen en vrouwen te verwerven pensioen-
aanspraken en -rechten na overdracht gelijk zijn aan de pensioenaanspraken 
en -rechten vóór overdracht, waarbij aan het vereiste van collectieve actuariële 
gelijkwaardigheid op basis van dezelfde actuariële grondslagen wordt voldaan. 
DNB ontvangt de ontwerpovereenkomst tot collectieve waardeoverdracht 
tussen de pensioenfondsen A en B. Waardeoverdracht kan alleen plaatsvinden 
als DNB niet binnen een termijn van drie maanden een verbod tot waardeover-
dracht heeft opgelegd.

Pensioenfonds B stelt DNB op de hoogte van het voorgenomen liquidatiebe-
sluit. Dit onder opgave van een aantal gegevens betreffende de liquidatie zoals 
een afschrift van de notulen van de bestuursvergadering waarin het voorgeno-
men liquidatiebesluit is genomen. DNB wordt te zijner tijd in staat gesteld een 
slotcontrole uit te voeren.
Pensioenfonds B zal DNB op de hoogte houden van de voortgang van het liqui-
datietraject. Pensioenfonds B werkt met een stappenplan ter realisering van 
de liquidatie van het pensioenfonds.

Overeenkomsten gesloten door pensioenfonds B
De door pensioenfonds B aangegane overeenkomsten kunnen worden beëin-
digd, rekening houdende met de beëindigingsvoorwaarden zoals deze in de 
overeenkomsten zijn opgenomen. Onder de hier genoemde overeenkomsten 
valt ook een herverzekeringsovereenkomst. Wanneer beide fondsen de voor-
keur geven aan voortzetting van een overeenkomst kunnen zij contractsoverne-
ming overeenkomen met de wederpartij. Aandacht verdient de beëindiging van 
de uitvoeringsovereenkomst met de werkgever verbonden aan pensioenfonds 
B en het sluiten van een nieuwe uitvoeringsovereenkomst door die werkgever 
met pensioenfonds A. Over dit werkgeversbesluit moet de bij die werkgever 
ingestelde ondernemingsraad geraadpleegd worden. Deze heeft ter zake een 
instemmingsrecht.
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Vereffening van vermogen van fonds B niet meer nodig
Het pensioenfonds is opgeheven (geliquideerd) per het moment dat de collec-
tieve waardeoverdracht heeft plaatsgevonden. De collectieve waardeoverdracht 
kan op zodanige wijze worden vormgegeven dat pensioenfonds B geen vermo-
gen meer heeft bij aanvang van het liquideren. In dat geval eindigt het liquida-
tietraject direct. De afwikkeling van bestaande contracten van fonds B 
geschiedt alsdan door pensioenfonds A als multi-opf. Het multi-opf zal de nog 
resterende schulden van fonds B voldoen en vorderingen van fonds B innen. 
Het multi-opf handelt ten laste resp. ten gunste van het geringfencete vermo-
gen dat is ingebracht door fonds B. Er hoeft dan geen rekening en verantwoor-
ding ter vereffening van het vermogen van fonds B te worden opgesteld.

Verantwoordingsorgaan
Het bestuur van het multi-opf zal verantwoording afleggen over de samenvoe-
ging aan het verantwoordingsorgaan van het multi-opf. Zolang de samenvoe-
ging nog niet heeft plaatsgevonden zullen de besturen van de betrokken 
pensioenfondsen verantwoording moeten afleggen aan het ‘eigen’ verantwoor-
dingsorgaan.
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30 31Bij het besturen, oftewel de governance, van een pensioenfonds gaat het om 
vier onderscheiden functies:
•	 het besturen zelf, de zeggenschap van de stakeholders (bestuursfunctie)
•	 de medezeggenschap van de stakeholders (medezeggenschap- of    

adviesfunctie)
•	 het afleggen van verantwoording aan de stakeholders (verantwoordings-

functie) en
•	 het intern toezicht (toezichtfunctie)

Bij een multi-opf is dat niet anders.

OPF onderscheidt vier toetsstenen bij het ontwikkelen van een governance-
structuur voor een multi-opf. Deze structuur voldoet aan de volgende voor-
waarden: 
•	 de governance dient eenvoudig(er) te zijn
•	 de bestaande overlap tussen organen moet zoveel mogelijk komen te 

vervallen
•	 er moet een duidelijk onderscheid gemaakt worden tussen zeggenschap 

en medezeggenschap
Hierna wordt een gescheiden vermogen toebehorende aan de pensioen–
regeling(en) van een onderneming binnen een multi-opf dan wel die onder-
neming zelve binnen een multi-opf aangeduid met ‘ring’.

Invulling van de vier functies

Besturen
Het bestuur is verantwoordelijk voor het multi-opf als geheel. Als er bij de 
ondernemingen behoefte bestaat om besluitvorming per ring voor te bereiden, 
kunnen bestuurlijke commissies per ring worden ingesteld. In een dergelijke 
commissie zitten de bestuursleden die vanuit een bepaalde onderneming of 
ring de vertegenwoordigers in het bestuur van het multi-opf zijn. Deze struc-
tuur moet in de statuten worden opgenomen. Het bestuur van het multi-opf 
kan zich dan bij de besluitvorming over de pensioenregelingen in beginsel 

Organisatie van een multi-opf 

D
BFGAE
C
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Governancemodellen
Wat OPF betreft kan er worden gekozen uit een aantal governancemodellen. 
Deze modellen zijn afgeleid van de modellen die OPF op haar congres van       
12 november 2009 heeft gepresenteerd. Omdat de Pensioenwet op dit moment 
de door OPF gepresenteerde modellen nog niet volledig mogelijk maakt, zijn in 
deze handreiking die modellen anders vormgegeven. De vormgeving is zodanig 
dat zij voldoen aan de huidige wetgeving.

De wet stelt als voorwaarde aan het bestuur van een multi-opf dat elke onder-
neming in het bestuur vertegenwoordigd wordt door ten minste één werkge-
vers- en één werknemersvertegenwoordiger. Zeker als er meer dan 3 à 4 
pensioenfondsen in een multi-opf gaan samenwerken kan dit tot een onwerk-
bare situatie leiden. In dat kader worden onderstaand ook modellen gepresen-
teerd om een onwerkbaar groot bestuur te voorkomen én de belangen van de 
belanghebbenden zorgvuldig af te wegen.

Governancemodellen
 

 

4	 Principes voor Goed Pensioenfondsbestuur (PFG) van de STAR (16 december 2005). Art. 33 

van de PW verwijst naar deze Principes. 

5	 Ieder deelnemersraadslid heeft één stem. De zetels van de raad worden verdeeld op basis 

van de onderlinge getalsverhouding tussen de deelnemers en pensioengerechtigden.

laten leiden door hetgeen in de commissies per ring is voorbereid.
Het bestuur als geheel behoudt vanzelfsprekend wel de eindverantwoordelijk-
heid. Daarnaast is het bestuur als geheel belast met de besluitvorming over 
aspecten die alle ringen gezamenlijk betreffen.

Adviseren door de deelnemersraad
Als er een deelnemersraad wordt ingesteld bij het multi-opf, zal de raad 
werken voor het multi-opf als geheel. Ook hier geldt dat vanuit de deelnemers-
raad commissies per onderneming of ring kunnen worden ingesteld. Zo 
kunnen de vertegenwoordigers in de deelnemersraad uit ring A, zijnde de 
actieve deelnemers/pensioengerechtigden van pensioenregeling A, in een 
afzonderlijke commissie plaatsnemen, die zich in het bijzonder bezighoudt met 
pensioenregeling A. Ook deze structuur moet in de statuten van het multi-opf 
worden vastgelegd. De deelnemersraad van het multi-opf kan zich bij de 
adviesverlening over de pensioenregelingen per ring in beginsel laten leiden 
door hetgeen in de commissies per ring is voorbereid. Daarnaast is de deelne-
mersraad als geheel belast met de adviesverlening over aspecten die alle 
ringen gezamenlijk betreffen.

Afleggen van verantwoording aan verantwoordingsorgaan
Het bestuur legt verantwoording af aan het verantwoordingsorgaan, dat is 
ingesteld voor het multi-opf als geheel. Het verantwoordingsorgaan als geheel 
zal een oordeel geven over het gevoerde beleid door het bestuur.
Afvaardiging vanuit de verschillende betrokken ondernemingen is geen ver-
eiste (dit in tegenstelling tot het bestuur en de deelnemersraad). De wet laat 
de samenstelling van het verantwoordingsorgaan van een multi-opf vrij. Zo kan 
volstaan worden met een gezamenlijke benoeming van een persoon vanuit de 
drie geledingen (werkgevers, werknemers en pensioengerechtigden). De stem-
verhouding tussen de drie geledingen is gelijk (3 x 1/3 stem).

Intern toezicht
Bij een multi-opf moet intern toezicht worden geregeld. Het intern toezicht 
richt zich op het multi-opf als geheel. Het multi-opf moet kiezen voor één visi-
tatiecommissie of een andere vorm van intern toezicht. De organisatie van het 
intern toezicht bij een multi-opf is derhalve gelijk aan die bij een onderne-
mingspensioenfonds. 

Overzicht modellen voor multi-opf’en

Model Bestuur Deelnemersraad (DR) en 
verantwoordingsorgaan (VO)

Intern 
toezicht

Model 1 •	 Paritaire samenstelling 
waarbij werkgevers en 
werknemers uit de             
verschillende ondernemin-
gen zijn aangesteld

•	 Personele unie tussen DR en VO
•	 Werknemers en pensioengerechtigden 
met medezeggenschapsfunctie (advies-
recht)
•	 Werknemers, pensioengerechtigden en 
werkgevers met verantwoordingsfunctie
•	 Dubbelingen in taken en bevoegdheden 
tussen DR en VO laten vervallen
•	 Stemrecht: conform DR voor mede- 
zeggenschapsfunctie5 en VO 3x1/3 voor 
verantwoordingsfunctie

Conform 
huidige 
Principes4
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Model Bestuur Deelnemersraad (DR) en 
verantwoordingsorgaan (VO)

Intern 
toezicht

Model 2 •	 Paritaire samenstelling 
waarbij de werkgevers,  
resp. werknemers van de 
verschillende ondernemin-
gen dezelfde persoon of  
personen namens alle  
werkgevers resp. alle   
werknemers aanstellen

•	 Conform model 1 Conform 
huidige 
principes

Model 3 •	 Paritaire samenstelling 
waarbij beroepsbestuursle-
den zijn aangesteld door 
resp. gezamenlijke werk-
gevers en gezamenlijke 
werknemers

•	 Conform model 1
•	 Bij vooraf bepaalde belangrijke beslui-
ten6 heeft DR een verzwaarde medezeg-
genschapsfunctie (verzwaard 
adviesrecht)7

•	 Ook werkgever heeft ten aanzien van 
bedoelde belangrijke besluiten medezeg-
genschapsfunctie (verzwaard advies-
recht)8

Conform
huidige 
Principes

Model 4 •	 Paritaire samenstelling 
waarbij werkgevers,      
werknemers én pensioen-
gerechtigden uit de verschil-
lende ondernemingen zijn 
aangesteld
•	 optie om namens werk-
gevers resp. werknemers 
van de verschillende onder-
nemingen dezelfde persoon 
of personen namens alle 
werkgevers resp. alle werk-
nemers aan te stellen

•	 Alleen een VO
•	 Werknemers, pensioengerechtigden en 
werkgevers met verantwoordingsfunctie
•	 Stemrecht: 3x 1/3
•	 Medezeggenschap niet aan de orde 
omdat werknemers en pensioengerech-
tigden al zeggenschap in bestuur hebben

Conform 
huidige 
Principes

                 

 

						    

6	 Gedacht wordt aan wijziging van een uitvoeringsovereenkomst, wijziging beleggingsbeleid, 

wijziging risicohouding, wijziging indexatiebeleid en een liquidatiebesluit of besluit tot fusie met 

ander pensioenfonds.

Toelichting bij de modellen 

Model 1 
In dit model blijven de deelnemersraad en het verantwoordingsorgaan formeel 
naast elkaar bestaan. De bestaande overlap in taken en bevoegdheden van 
beide organen komt te vervallen doordat partijen er vooraf afspraken over 
maken. Praktisch gezien gaan de leden van beide organen een personele unie 
vormen. Hierdoor wordt de belasting in termen van benodigd aantal mensen en 
deskundigheid verminderd.

Model 2
Met dit model kan tegemoet gekomen worden aan de verwachting dat een multi-
opf met meer dan 3 of 4 aangesloten ondernemingen onbestuurbaar wordt én 
aan het feit dat bestuursleden naast deskundigheid ten aanzien van de eigen 
regeling(en) ook deskundig dienen te zijn ten aanzien van de andere regelingen 
die door het multi-opf worden uitgevoerd. Door te kiezen voor bestuursleden 
die namens de verschillende ondernemingen de werkgevers- dan wel de werk-
nemerszetels vervullen kan een efficiënt bestuur worden gerealiseerd.

Model 3
Dit model komt tegemoet aan hetzelfde probleem als model 2, met dien ver-
stande dat er geen personen uit de ondernemingen in het bestuur benoemd 
worden maar professionals (dit kunnen directeuren van de huidige pensioen-
fondsen zijn dan wel externe personen). Door te kiezen voor professionele 
bestuursleden die namens de verschillende ondernemingen de werkgevers- 
en/of de werknemerszetels vervullen kan een efficiënt bestuur worden gereali-
seerd. De bedoeling is dat veel operationele zaken zelfstandig door het 
beroepsbestuur (kunnen) worden afgehandeld. Aan deze beroepsbestuursle-
den zullen zwaardere eisen (dan bij de andere modellen) worden gesteld, met 
name ten aanzien van deskundigheid. 

7	  Verzwaard adviesrecht houdt in dat het bestuur het advies van de deelnemersraad moet 

volgen, tenzij zwaarwegende redenen zich ertegen verzetten. Als het bestuursbesluit afwijkt van 

het advies van de deelnemersraad, kan de deelnemersraad het besluit (achteraf) door de rechter 

laten toetsen.

8	   Verzwaard adviesrecht voor de werkgever houdt in dat het bestuur het advies van de 

werkgever moet volgen, tenzij zwaarwegende redenen zich ertegen verzetten. Als het 

bestuursbesluit afwijkt van het advies van de werkgever, kan de werkgever het besluit (achteraf) 

door de rechter laten toetsen
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Daarbij is de keuze of de bestuursvertegenwoordigers van iedere onderneming 
instemmingsrecht krijgen of dat een (gekwalificeerde) meerderheid in het 
bestuur volstaat. De uittreding van een onderneming moet – op grond van de 
wet – statutair worden geregeld. Uittreding kan plaatsvinden door afsplitsing 
van een nieuw pensioenfonds of door collectieve waardeoverdracht. De wijze 
waarop besloten kan worden tot uittreding is niet in de wet geregeld. Wij stellen 
voor te regelen dat het bestuur van het multi-opf de wens van een onderneming 
om uit het multi-opf te treden zal volgen. In dat geval wordt de uitvoeringsover-
eenkomst tussen het multi-opf en de onderneming beëindigd. Van belang is dat 
vooraf voorwaarden worden gesteld aan uittreding (bijvoorbeeld een schade-
loosstelling). Deze voorwaarden kunnen in de uitvoeringsovereenkomst worden 
opgenomen. Over het besluit tot beëindiging van de uitvoeringsovereenkomst 
met de onderneming is de deelnemersraad adviesbevoegd.

Verdeling algemene kosten
Het verdient verder aanbeveling om in de statuten van het multi-opf vast te 
leggen op welke wijze algemene kosten van het fonds (zoals de huur van het 
kantoor van het multi-opf, het personeel in dienst van het multi-opf of advies-
kosten voor het multi-opf als geheel) worden verdeeld over de verschillende 
ringen. Geadviseerd wordt een verdeelsleutel af te spreken.

Uitvoeringsovereenkomsten
Aansluiting van een onderneming bij een multi-opf vindt plaats op basis van 
een uitvoeringsovereenkomst. In beginsel zal deze uitvoeringsovereenkomst 
niet inhoudelijk verschillen van de huidige uitvoeringsovereenkomst tussen de 
onderneming en het ondernemingspensioenfonds. Het is evenwel mogelijk dat 
in de uitvoeringsovereenkomst tussen de onderneming en het multi-opf nader 
afgesproken wordt over welke beleidsonderwerpen het bestuur beslissingsbe-
voegd is9.4Verder kunnen er afspraken worden gemaakt over de uittreding van 
de onderneming.

9	  Zo kunnen direct bij aansluiting specifieke beleidsonderwerpen worden neergelegd bij de 

onderneming om te borgen dat over die onderwerpen niet binnen het bestuur van een multi-opf 

besloten wordt. Dit is een optie als een onderneming meent dat er een risico op verwatering 

van de eigen zeggenschap zou kunnen ontstaan als de besluitvorming op bepaalde terreinen 

binnen het bestuur van een multi-opf plaatsvindt. Zo zou met betrekking tot bijvoorbeeld het 

beleggingsbeleid, het toeslagbeleid en het communicatiebeleid de beslissingsbevoegdheid 

van het bestuur kunnen worden beperkt. Dit betekent echter automatisch dat binnen de 

onderneming de vereiste deskundigheid aanwezig moet zijn om op die onderwerpen 

beleid te maken

Ook in het professionele bestuur dient sprake te zijn van pariteit. De wet staat 
een niet-vertegenwoordigend bestuur nog niet expliciet toe. Dit hoeft echter 
geen belemmering te zijn voor deze variant. Bij de samenstelling van het pro-
fessioneel bestuur dient dan rekening gehouden te worden met de vertegen-
woordigende partijen, te weten de werkgevers en de werknemers. Zij zullen de 
benoemende partijen zijn.

Een professioneel bestuur heeft echter meer afstand tot de betrokken onder-
nemingen. Om te zorgen dat de belangen van de verschillende ondernemingen 
voldoende worden gewaarborgd, wordt voorgesteld om de medezeggenschaps-
functie ten aanzien van bepaalde belangrijke bestuursbesluiten te verzwaren. 
Dit gebeurt in de vorm van het toekennen van een verzwaard adviesrecht aan 
de deelnemersraad. Ook de werkgever krijgt ter zake afzonderlijk een ver-
zwaard adviesrecht. Het is aan de betrokken ondernemingen om vooraf goed 
vast te leggen welke bestuursbesluiten vallen onder het verzwaard advies-
recht. Zulke belangrijke voorgenomen besluiten kunnen één ring dan wel 
meerdere ringen tegelijk aangaan.

Model 4
Vanuit het uitgangspunt dat zeggenschap van hogere orde is dan medezeggen-
schap is in dit model geen medezeggenschap door middel van een deelne-
mersraad nodig. Op grond van de wet moeten de vertegenwoordigers van de 
pensioengerechtigden in het bestuur door en uit de pensioengerechtigden 
worden gekozen. Daardoor is het niet mogelijk om (professionele) bestuursle-
den aan te stellen die namens de pensioengerechtigden van de verschillende 
ondernemingen optreden.

Bijzondere aspecten in relatie tot het organiseren 
van een multi-opf

Toe- en uittreding in statuten
In de statuten van een multi-opf zal de mogelijkheid van toetreding
van nieuwe ondernemingen worden geregeld. Het zal sterk afhangen van de 
wens van de reeds aangesloten ondernemingen of zij deze mogelijkheid willen 
openhouden. Toetreding kan plaatsvinden door een collectieve waardeover-
dracht of door juridische fusie. Het bestuur van een multi-opf zal over de toe-
treding van een nieuwe onderneming een besluit nemen. 
Als men op voorhand de mogelijkheid van toetreding wil openhouden, moet in 
de statuten worden geregeld met welke meerderheid een besluit van het 
bestuur om een nieuwe onderneming toe te laten kan worden genomen. 
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38 39Een kernaspect van een multi-opf is het uitvoeren van pensioenregelingen per 
ring. De bestaande vermogens van de samengevoegde ondernemingspensioen-
fondsen (en de latere ontwikkelingen daarvan) gaan niet één geheel vormen 
maar blijven uitsluitend dienstbaar aan de pensioenregeling(en) van de ‘eigen’ 
onderneming. Deze scheiding van vermogens kent een pensioenrechtelijk 
aspect en een meer algemeen juridisch verhaalsaspect.

Pensioenrechtelijk aspect: ringfencing

Ten aanzien van een multi-opf zal het financieel toetsingskader (FTK) in de zin 
van de Pensioenwet worden toegepast per ring. Dit betekent dat onder meer 
het vormen van technische voorzieningen, het vaststellen van de kostendek-
kende premie, het toetsen van de dekkingsgraad en het opstellen van een her-
stelplan in geval van een reservetekort of een dekkingstekort uitsluitend per 
ring zullen plaatsvinden. De vermogensscheiding zorgt ervoor dat maatregelen 
of wijzigingen binnen dit kader geen effect zullen hebben op de andere ringen.

Verhaalsrecht 

De wetgever heeft niet expliciet voorzien in een methodiek om binnen een multi-
opf de ringen juridisch te scheiden. Dit kan echter als volgt worden ondervan-
gen:
•	 In alle contracten die een multi-opf heeft of gaat sluiten wordt de zoge-

naamde ‘limited recourse’ opgenomen10.5De mogelijkheid van ‘limited 
recourse’ houdt het volgende in11.6Het multi-opf komt met alle schuldei-

10	  Deze optie is in de memorie van antwoord van minister Donner aan de Eerste Kamer 

genoemd.

11	  Hiernaast kan ringfencing ook door middel van de zogenaamde rechtspersonenrechtelijke 

scheiding vormgegeven worden. Deze scheiding houdt in dat het vermogen van elke ring wordt 

ondergebracht in een afzonderlijke beheerstichting met een eigen bestuur. Deze optie is in deze 

handreiking niet nader uitgewerkt.

Scheiding van vermogens

C
BFGAE
D
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sers en contractspartijen die opkomen uit of zijn toe te rekenen aan een 
bepaalde ring overeen dat zij alleen verhaal kunnen hebben op die ring. 
Op deze wijze blijven de andere ringen buiten schot. Door middel van 
limited recourse kan volledige scheiding van de vermogens worden 
bereikt met contractuele schuldeisers. Voor schulden die uit de wet 
voortvloeien, zoals eventuele belastingschulden, biedt limited recourse 
geen oplossing. Voor dergelijke schulden zal het multi-opf als geheel 
worden aangesproken. Dit hoeft niet te betekenen dat deze schulden ook 
daadwerkelijk worden verhaald op alle ringen. Dit kan namelijk worden 
voorkomen door vooraf onderling af te spreken dat dergelijke schulden 
uitsluitend ten laste komen van de ring waarop de schulden betrekking 
hebben

•	 Voor (gewezen) deelnemers en pensioengerechtigden geldt dat de pensi-
oenverplichtingen uitsluitend ten laste komen van het vermogen dat toe-
behoort aan de pensioenregelingen waaraan zij deelnemen of hebben 
deelgenomen. In de memorie van antwoord van minister Donner aan de 
Eerste Kamer is dit expliciet aan de orde gekomen. Ter verduidelijking 
aan de (gewezen) deelnemers en pensioengerechtigden stelt OPF voor 
om in elk pensioenreglement op te nemen dat (gewezen) deelnemers en 
pensioengerechtigden zich alleen kunnen verhalen op het vermogen dat 
is toe te rekenen aan dat pensioenreglement

Op deze wijze wordt voorkomen dat - als hoofdregel - een schuldeiser zich kan 
verhalen op alle bezittingen van een rechtspersoon. Deze hoofdregel houdt in 
dat - tenzij iets bijzonders is geregeld - de vorderingen van schuldeisers van 
het multi-opf die betrekking hebben op de pensioenregeling van een bepaalde 
ring ook verhaald kunnen worden op de andere ringen binnen het multi-opf. 
Dit betekent dus dat schulden die betrekking hebben op ring A in beginsel ook 
kunnen worden verhaald op ring B (of ring C enz.). Het juridisch scheiden van 
vermogens moet er voor zorgen dat deze verhaalsmogelijkheid wordt beperkt 
of uitgesloten. Ten eerste omdat bij het achterwege blijven van vermogens-
scheiding de draagkracht van ring A zou kunnen worden ondermijnd door ring 
B en andersom. Ten tweede omdat het verhaal op ring A voor schulden voortko-
mende uit ring B - ook bij een toereikende draagkracht van ring B - kan leiden 
tot een verstoring van de (beleggings)activiteiten met betrekking tot ring A.
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Jaarverslaglegging

Voorbeelden voor de jaarverslaggeving van het multi-opf
In dit onderdeel wordt een overzicht gegeven van de mogelijke oplossingen 
voor de bijzondere verslaggevingaspecten van het multi-opf. Deze aspecten 
betreffen voornamelijk het separaat inzichtelijk maken van het geringfencete 
vermogen behorende bij de verschillende pensioenregelingen (de ringen) die in 
een multi-opf zijn ondergebracht. Dit inzicht wordt met name geboden door in 
de toelichting op de balans en de staat van baten lasten de relevante onderde-
len van de verschillende ringen afzonderlijk te vermelden. Daarnaast dient het 
wettelijk vereiste bestuursverslag eveneens in te gaan op de specifieke besluit-
vorming voor de afzonderlijke regelingen.

Voor de verslaggeving van pensioenfondsen is van belang dat voldoende duide-
lijk wordt gemaakt hoe de pensioenregelingen van de verschillende deelne-
mers er voor staan. Ook de jaarverslaggeving van een multi-opf moet hierin 
volstrekt duidelijk zijn. Voorop staan transparantie en openheid in de verslag-
geving over het boekjaar. 

In dit voorbeeld voor de jaarverslaggeving van een multi-opf zijn de volgende 
uitgangspunten gehanteerd:
•	 De voorbeelden zijn gebaseerd op een enkelvoudige jaarrekening waarin 

meerdere pensioenregelingen zijn ondergebracht. Er hoeft géén gecon-
solideerde jaarrekening te worden opgesteld. De in artikel 407 Boek 2 
BW genoemde vrijstellingen van de verplichting tot consolidatie zijn van 
toepassing

•	 In de voorbeelden wordt uitgegaan van een multi-opf met drie ringen (A, 
B en C)

•	 Omdat het bestuur van het multi-opf verantwoording dient af te leggen 
over het gevoerde beleid staat in de presentatie van de balans en de 
staat van baten en lasten het totaalbeeld van de gezamenlijke ringen 
centraal, in de toelichting wordt meer gedetailleerde informatie per ring 
opgenomen

CD
BFGAE
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Passief	

Stichtingskapitaal en reserves 

Ring A							     
Ring B							     
Ring C							     
							     
Technische voorzieningen							     
Voorziening pensioenverplichtingen voor 
risico pensioenfonds
Overige technische voorzieningen 							     

							     
Voorzieningen voor risico deelnemers
Voorziening pensioenverplichtingen voor 
risico deelnemers 				  
Overige schulden en overlopende Passiva						    
Derivaten 							     
Schulden inzake beleggingen
Pensioenuitkeringen							     
Overige schulden en overlopende passiva						    
	

TOTAAL PASSIVA							     

Dekkingsgraad ring A (%)							     
Dekkingsgraad ring B (%)							     
Dekkingsgraad ring C (%)							     

Balans per 31 december 20xx van multi-opf
(na resultaatbestemming)	 31.12.20xx	 31.12.20xx
			   € 000		  € 000

Actief							    
							     
Beleggingen							     

Beleggingen voor rekening en risico pensioenfonds					   
Vastgoedbeleggingen							     
Aandelen							     
Vastrentende waarden							     
Derivaten							     
Overige beleggingen							     
							     
Beleggingen voor rekening en risico deelnemers
Overige beleggingen 							     
							     
Herverzekeringsdeel technische voorzieningen							     
						    
Vorderingen en overlopende activa							     
Vorderingen op sponsors 							     
Vorderingen inzake beleggingen							     
Overige vorderingen en overlopende activa

Overige activa							     
Liquide middelen 
							     
TOTAAL ACTIVA							     
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Toelichting balans
In de jaarrekening van het multi-opf moet op een adequate wijze een toelich-
ting worden gegeven op de verschillende balansposten waarbij ook inzicht 
moet worden gegeven in die aspecten die per ring van belang zijn.

In de toelichting moeten daarom per ring separate (verloop)overzichten worden 
opgenomen van:
•	 Beleggingen voor risico pensioenfonds
•	 Beleggingen voor risico deelnemers
•	 Herverzekeringsdeel technische voorzieningen
•	 Stichtingskapitaal en reserves
•	 Technische voorzieningen
•	 Voorzieningen voor risico deelnemers

Bij de verschillende balansposten moeten vervolgens ook minimaal de wet-
telijke vereiste toelichtingen worden opgenomen.

Daarnaast zullen er verschillende posten zijn die voor het multi-opf desge-
wenst als geheel kunnen worden toegelicht:
•	 Overige activa
•	 Overige schulden en overlopende passiva

Toelichting staat van baten en lasten
De verschillende posten die in de staat van baten en lasten zijn opgenomen 
moeten in de toelichting zoveel mogelijk per ring gesplitst worden.

Hierbij kan bijvoorbeeld worden gedacht aan een nadere verdeling van het 
resultaat naar de verschillende actuariële resultaatbronnen zoals in de vol-
gende tabel is opgenomen:

Staat van baten en lasten over het jaar 20xx
Staat van baten en lasten over het jaar 20xx	 20xx		  20xx
			   €000		  €000

Baten						   
Premiebijdragen (werkgevers) 							     
Premiebijdragen risico deelnemers 							     
Beleggingsresultaten risico pensioenfonds 						    
Beleggingsresultaten risico deelnemers						    
Inkomende overdrachten van rechten							     
Overige baten	
TOTAAL BATEN							    

Lasten						    
Pensioenuitkeringen							     
Pensioenuitvoeringskosten 							     
Mutatie voorziening pensioenverplichtingen						    
voor risico van het pensioenfonds 	

Pensioenopbouw							     
Indexering en overige toeslagen								      
Rentetoevoeging 							     
Onttrekking voor pensioenuitkeringen en 
pensioenuitvoeringskosten		
Wijziging marktrente							     
Wijziging uit hoofde van overdracht van rechten						    
Overige mutatie voorziening pensioenverplichtingen						   
	

Mutatie technische voorzieningen							     
Mutatie voorzieningen voor risico deelnemers						    
Mutatie herverzekeringsdeel technische voorzieningen					  
Saldo overdrachten van rechten							     
Overige lasten multi-opf							     
TOTAAL LASTEN							     
Saldo baten en lasten							     
							     
Bestemming saldo							    
Reserves ring A							     
Reserves ring B							     
Reserves ring C							    
Totaal saldo baten en lasten	
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			   Ring A	 Ring B	 Ring C	 Totaal
							     
Resultaat op bijdragen
•	 Beschikbaar uit premies						    

Benodigd voor pensioenopbouw						    
		

Resultaat op beleggingen
•	 Beleggingsopbrengsten					   
•	 Intresttoevoeging voorziening 
pensioenverplichtingen						    
	

Resultaat op kosten
•	 Kostendekking
•	 Werkelijke kosten						    

	
Kosten indexatie per 1 januari 20xx						    
						    
Resultaat door waardering op marktrente				  

Resultaat op mutaties en 
overige technische resultaten						    
						    
Overige resultaten						    
Saldo boekjaar						    
	

Overige toelichtingen
De overige toelichtingen zoals informatie over de dekkingsgraad en de risico-
paragraaf die in de jaarrekening van het multi-opf worden opgenomen moeten 
ook zoveel mogelijk worden toegesneden op de specifieke situatie van de te 
onderscheiden ringen. Bijvoorbeeld bij de situatie dat er sprake is van onder-
dekking, een herstelplan of een specifieke situatie bij een bepaalde pensioen-
regeling dient dit per ring te worden toegelicht.

In de jaarrekening moet ook worden toegelicht op welke wijze de gemeen-
schappelijke bezittingen en schulden van het multi-opf worden beheerd en op 
welke wijze de algemene kosten van het multi-opf worden doorberekend aan 
de verschillende ringen.
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menlijke afname van beheerdiensten bij een custodian of een fiduciair vermo-
gensbeheerder. Tevens kan het samenvoegen van vermogens (asset pooling) 
van de verschillende ringen binnen een multi-opf leiden tot diverse voordelen 
binnen het gekozen governance- en risicomodel.
Het poolen van vermogens kan leiden tot consistentie in selectie van vermo-
gensbeheerders en efficiëntere bewaking van de performance van de geselec-
teerde vermogensbeheerders en het risicobudget welke is afgegeven. Door 
schaalvergroting wordt toegang mogelijk tot gespecialiseerde beleggingsman-
daten en kan diversificatie binnen het vermogensbeheer worden verbeterd. 
Administratieve voordelen kunnen worden behaald door gebruik te maken van 
gezamenlijke aanbieders die als bron kunnen dienen voor het onafhankelijk 
waarderen, rapporteren en bewaken van afgegeven richtlijnen van vermogens-
beheerders. Samengevoegde vermogens in een pooling omgeving kunnen 
bovendien leiden tot verbeterde verbruikleen- en commissiemanagement-
opbrengsten.

Pooling van vermogens
Bij gebruikmaking van 'limited recourse' ligt de keuze voor opzet van admini-
stratieve pools voor de hand. Deze pools kunnen worden aangemerkt als 
fiscaal transparant en zullen niet onderhevig zijn aan vennootschapsbelasting. 
Hetzelfde geldt voor de dividendbelasting12.7

Een belangrijke vraag is of de ringen als participanten binnen administratieve 
pools volledig gebruik kunnen maken van de verdragen ter voorkoming van 
dubbele belastingheffing. Daarbij is relevant of het land waar het dividend 
wordt betaald, de pool aanmerkt als zijnde transparant. Hiertoe dient ofwel 
een ruling van de Nederlandse belastingdienst te worden verkregen dan wel 
een zienswijze te worden afgegeven door een erkende belastingadviseur.

12	  Bij 'rechtspersoonrechtelijke' ringfencing ligt het gebruik van fiscaal transparante FGR pool 

(FGR staat voor fonds voor gemene rekening) voor de hand.

Vermogensbeheer

CD
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In beginsel is de btw positie van een multi-opf niet anders dan die van een 
gewoon ondernemingspensioenfonds. Beide zijn ondernemer voor btw-doel-
einden. Wel kan een multi-opf voordelen bieden ten opzichte van een gewoon 
ondernemingspensioenfonds. Deze voordelen liggen met name op het gebied 
van vermogensbeheer (zie onder het kopje ‘Btw over (vermogens)beheerdien-
sten’ hieronder).

Btw-gevolgen bij de trajecten naar het multi-opf
Bij juridische fusie gaat het gehele vermogen (alle rechten en verplichtingen) 
van het ondernemingspensioenfonds onder algemene titel over op het multi-
opf. Aangezien sprake is van overdracht van een onderneming is geen btw ver-
schuldigd. In geval van collectieve waardeoverdracht naar het multi-opf draagt 
het ondernemingspensioenfonds alle opgebouwde pensioenaanspraken, pensi-
oenrechten en overige verplichtingen over aan het multi-opf tegen storting van 
een bepaalde inkoopprijs (activa van het fonds). Omdat alle activa en passiva 
worden overgedragen is geen btw verschuldigd aangezien ook hier sprake is 
van een overdracht van de gehele onderneming. Het samenvoegen van onder-
nemingspensioenfondsen in een multi-opf heeft in zoverre geen nadelige btw- 
gevolgen.

Btw over (vermogens)beheerdiensten
De scheiding van de vermogens van de verschillende regelingen binnen het 
multi-opf kan btw-voordelen met zich meebrengen. Deze voordelen kunnen 
worden bereikt als de vermogens kunnen worden aangemerkt als door een 
‘beleggingsfonds’ ter collectieve belegging bijeengebracht vermogen. Beheer 
daarvan is vrijgesteld van btw. Onder beheer kunnen onder bepaalde voor-
waarden ook administratiediensten vallen. Een ondernemingspensioenfonds 
wordt op dit moment door de belastingdienst niet als een ‘beleggingsfonds’ 
erkend. De bovengenoemde vrijstelling kan dus niet automatisch worden toe-
gepast op (vermogens)beheerdiensten verricht aan een ondernemingspensi-
oenfonds. Het feit dat binnen een multi-opf ringen ter scheiding van 
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vermogens worden gehanteerd betekent nog niet dat nu vrijstelling van btw 
kan worden verkregen. Alleen als door twee of meer ringen collectief (geza-
menlijk) wordt belegd kan sprake zijn van een ‘beleggingsfonds’. In dat geval 
kan voor die collectieve belegging een vrijstelling van btw voor de beheerdien-
sten aan het multi-opf worden verkregen.
Om die vrijstelling te kunnen verkrijgen moeten de ringen zodanig worden 
ingericht dat sprake is van volledig juridisch gescheiden vermogens. Daarvoor 
zijn de eerdergenoemde oplossingen voor het scheiden van de vermogens van 
belang. De toepassing van de btw-vrijstelling voor beheerdiensten zal vooraf 
moeten worden afgestemd met de belastingdienst.



OStichting voor Ondernemingspensioenfondsen

OPF is de overkoepelende organisatie van ondernemings-
pensioenfondsen in Nederland en telt ruim 300 aangeslotenen. 
Deze vertegenwoordigen tezamen zo’n 2 miljoen mensen, 
onderverdeeld in ca. 900.000 deelnemers, 500.000 gewezen 
deelnemers en 600.000 gepensioneerden. Hun gezamenlijke 
vermogen ligt tussen de € 150 en 200 miljard. OPF behartigt de 
gemeenschappelijke belangen van de ondernemingspensioen-
fondsen en informeert hen over ontwikkelingen op het gebied 
van de aanvullende pensioenen en aanverwante beleids- 
sectoren. OPF is aangesloten bij de European Federation for 
Retirement Provision (EFRP).


