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Prospectus met betrekking tot het doorlopend aanbod van C-aandelen 
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P&V Verzekeringen CVBA (« P&V » of de « Vennootschap » of de « Emittent ») is een coöperatieve vennootschap met 

beperkte aansprakelijkheid naar Belgisch recht. Zij is ingeschreven in het rechtspersonenregister van Brussel onder het nummer 

0402.236.531. Haar maatschappelijke zetel is gelegen te Koningsstraat 151, 1210 Sint-Joost-ten-Node, België. 

Dit prospectus (het « Prospectus ») betreft een doorlopend aanbod van aandelen categorie C die het maatschappelijk kapitaal van 

P&V vertegenwoordigen (de « C Aandelen ») aan cliënten (C1 Aandelen), personeelsleden (C2 Aandelen) en de agenten (C3 

Aandelen) van P&V die rechtmatig op de C Aandelen mogen inschrijven (het “Aanbod”). De nominale waarde van een C Aandeel 

bedraagt EUR 1.000,00 en beleggers kunnen niet meer dan vijf (5) C Aandelen bezitten, ofwel een maximaal totaalbedrag van 

EUR 5.000,00.  

Het Aanbod loopt doorlopend vanaf 26 september 2018. Deze datum is het startpunt van de inschrijvingsperiode voor de C 

Aandelen. Dit Prospectus is slechts één jaar geldig, het Aanbod mag slechts gedurende meer dan één jaar worden voortgezet 

indien er een nieuw prospectus wordt opgesteld dat door de FSMA is goedgekeurd.  

De C Aandelen zijn niet genoteerd en zullen niet worden genoteerd op een gereglementeerde markt of een equivalente markt. De 

C Aandelen zijn niet overdraagbaar. 

P&V heeft buiten Belgie in geen enkele jurisdictie buiten België het initiatief genomen om de C Aandelen openbaar aan te bieden. 

De verspreiding van het Prospectus en het aanbod of de verkoop van C Aandelen kunnen wettelijk beperkt zijn in bepaalde 

jurisdicties. Dit Prospectus vormt geen aanbod om Aandelen te verkopen, noch het verzoek tot het doen van een aanbod om C 

Aandelen te kopen in omstandigheden waarin het onwettig zou zijn om een dergelijk aanbod of verzoek te doen. 

Dit document is een prospectus in de zin van artikel 3 van de Prospectusrichtlijn van de Europese Unie en werd opgesteld 

overeenkomstig de wet van 16 juni 2006 betreffende de openbare aanbieding van beleggingsinstrumenten en de toelating van 

beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een gereglementeerde markt. Het Prospectus werd goedgekeurd door de Autoriteit 

voor Financiële Diensten en Markten (de « FSMA ») op 25 september 2018. De goedkeuring door de FSMA houdt geen oordeel 

van de FSMA in over de opportuniteit en de kwaliteit van het Aanbod of over de toestand van P&V. 

Een belegging in Aandelen van P&V houdt bepaalde risico’s in. Potentiële beleggers dienen het gehele Prospectus te 

lezen, en dienen, in het bijzonder, “Risicofactoren” te raadplegen vanaf pagina 20 van het Prospectus voor een 

bespreking van bepaalde factoren die aandachtig onderzocht dienen te worden alvorens in de Aandelen te beleggen. In 

het bijzonder, moeten potentiële beleggers aandachtig zijn voor de volgende risico’s :  

- risico verbonden aan het gebrek aan liquiditeit van C Aandelen: de C Aandelen zijn niet overdraagbaar. 

Vennoten die hun investering willen terugverdienen, kunnen onder bepaalde voorwaarden uittreden of een 

gedeeltelijke terugneming van hun C Aandelen verzoeken. Zij hebben slechts recht op maximaal de nominale 

waarde van hun aandelen en in bepaalde omstandigheden zouden zij een waardeverlies op de aandelen kunnen 

lijden; 

- risico’s verbonden aan het beleggen in C Aandelen: elke belegger in de C Aandelen krijgt de hoedanigheid van 

vennoot van de Emittent. De houders van de coöperatieve aandelen in P&V, met inbegrip van de C Aandelen, 

zouden een mogelijk verlies van hun volledige of gedeeltelijke investering kunnen lijden. De reserves 

opgebouwd door P&V zullen nooit worden uitgekeerd aan de vennoten, zelfs bij de ontbinding of vereffening 

van de Vennootschap. Bovendien is de Emittent niet verplicht om een dividend uit te keren aan haar vennoten 

en kan zij geen dividendpercentage garanderen; en 

- risico verbonden aan het gebrek aan wettelijke bescherming van de deposito’s: de coöperatieve P&V aandelen 

genieten geen garantie van het Beschermingsfonds voor Deposito’s en Financiële Instrumenten zoals voorzien 

door het koninklijk besluit van 10 oktober 2011 tot wijziging van het koninklijk besluit van 14 november 2008 

tot uitvoering van de wet van 15 oktober 2008 houdende maatregelen ter bevordering van de financiële stabiliteit 

en  inzonderheid tot instelling van een staatsgarantie voor verstrekte kredieten en andere verrichtingen in het 

kader van de financiële stabiliteit, voor wat betreft de bescherming van de deposito’s en de levensverzekeringen. 

Potentiële beleggers moeten in staat zijn om het economische risico van een belegging in de Aandelen te dragen en 

dienen in staat te zijn een deel of het geheel van hun belegging te verliezen. 

Prospectus gedateerd 25 september 2018. 
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BELANGRIJKE INFORMATIE 

Overeenkomstig artikel 61, §1 en §2 van de wet van 16 juni 2006 betreffende de openbare aanbieding van 

beleggingsinstrumenten en de toelating van beleggingsinstrumenten tot de verhandeling op een 

gereglementeerde markt (de « Prospectuswet ») neemt de Emittent, vertegenwoordigd door zijn raad van 

bestuur, de verantwoordelijkheid op zich voor de volledigheid en de nauwkeurigheid van de volledige inhoud 

van het Prospectus.  

Na het nemen van alle redelijke maatregelen om ervoor te zorgen dat dit het geval is, verklaart de Emittent dat, 

naar zijn beste weten, de informatie in dit Prospectus correct en volledig is in alle materiële aspecten en in 

overeenstemming is met de werkelijkheid en dat geen informatie is weggelaten waarvan de vermelding de 

strekking van het Prospectus zou wijzigen.  

De marktgegevens en de statistieken opgenomen in dit Prospectus zijn afkomstig van diverse bronnen, met 

inbegrip van publicaties van de overheid en van marktdeelnemers, rapporten van specialisten in commercieel 

onderzoek of andere onafhankelijke publicaties (de « Onafhankelijke Bronnen »).  De Emittent verklaart dat 

dergelijke informatie correct is weergegeven, en dat, naar zijn beste weten en op basis van informatie 

gepubliceerd door de Onafhankelijke Bronnen, er geen gegevens ontbreken die de strekking ervan zouden 

wijzigen.   

Geen enkele persoon is gemachtigd om enige informatie te verstrekken of enige verklaring af te leggen die niet 

is opgenomen in dit Prospectus geen enkele persoon mag op dergelijke informatie of verklaringen vertrouwen. 

Uit de afgifte van dit Prospectus op enig ogenblik mag in geen geval worden afgeleid dat de informatie die is 

uiteengezet in dit Prospectus nog steeds correct is na de datum ervan. 

Elke samenvatting of beschrijving van wettelijke bepalingen, boekhoudkundige principes (of vergelijkingen 

van dergelijke principes), rechtsstructuren of contractuele verhoudingen die in het Prospectus vervat zijn, dient 

louter ter informatie en kan onder geen enkele omstandigheid worden aanzien als juridisch, fiscaal- of 

beleggingsadvies voor potentiële beleggers. Potentiële beleggers dienen bij het maken van hun beslissing om 

in de C Aandelen te beleggen te vertrouwen op hun eigen onafhankelijke beoordeling van de informatie die is 

uiteengezet in dit Prospectus. In geval van twijfel over het risico verbonden aan het inschrijven op de C 

Aandelen en over de geschiktheid van een dergelijke investering in het licht van hun noden en persoonlijke 

situatie, worden potentiële beleggers verzocht om hun eigen adviseurs te raadplegen omtrent de juridische, 

fiscale, economische, financiële en andere aspecten verbonden met de inschrijving op de C Aandelen of, indien 

nodig, zich te onthouden van de investering. De beleggers zijn als enigen verantwoordelijk voor de analyse en 

de evaluatie van de voordelen en risico’s verbonden aan het inschrijven op de C Aandelen. 

De verspreiding van het Prospectus en het aanbod of de verkoop van C Aandelen kan in bepaalde jurisdicties 

aan wettelijke of reglementaire beperkingen onderworpen zijn. De Emittent vereist dat personen die in het bezit 

komen van dit Prospectus zich informeren over dergelijke beperkingen en deze beperkingen naleven. Dit 

Prospectus mag niet gebruikt worden met het oog op, of in het kader van, enige aanbieding of uitnodiging om 

in te schrijven op C Aandelen of C Aandelen te kopen in enige jurisdictie waar dergelijke aanbieding of 

uitnodiging onwettig zou zijn. 

De C Aandelen werden niet en zullen niet worden geregistreerd onder de U.S. Securities Act van 1933, zoals 

gewijzigd (de « Securities Act ») of enige deelstatelijke wet in de Verenigde Staten en mogen niet aangeboden 

of verkocht worden aan de Verenigde Staten of aan of voor rekening van een persoon met de nationaliteit van 

de Verenigde Staten (US person) zoals gedefinieerd in Regulation S van de Securities Act, behoudens mits een 

toepasselijke vrijstelling van, of in het kader van een transactie die niet is onderworpen aan, de 

registratieverplichtingen van de Securities Act. 
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Dit Prospectus bevat toekomstgerichte verklaringen die per definitie afhankelijk zijn van omstandigheden die 

zich al dan niet zullen voordoen in de toekomst. Elke andere verklaring dan een verklaring betreffende 

historische feiten is een toekomstgerichte verklaring. Toekomstgerichte verklaringen zijn gebaseerd op huidige 

opvattingen en veronderstellingen en houden bijgevolg risico’s en onzekerheden in die ertoe kunnen leiden dat 

de werkelijke resultaten wezenlijk verschillen van de toekomstige resultaten die in deze toekomstgerichte 

verklaringen expliciet of impliciet zijn vervat. In bepaalde gevallen kunnen deze toekomstgerichte verklaringen 

worden geïdentificeerd aan de hand van het gebruik van toekomstgerichte terminologie, met inbegrip van de 

woorden “plannen”, “verwacht”, “afhankelijk van”, “budget”, “geprogrammeerd”, “schatten”, “voorspelling”, 

“anticipeert”, “doel”, “beoogt”, “project” of aan de hand van hun negatieve vorm of andere variaties of 

vergelijke terminologie, of aan de hand van verklaringen dat zekere handelingen, gebeurtenissen of resultaten 

kunnen, zouden kunnen, zouden moeten, potentieel zouden kunnen of zullen worden ondernomen, bereikt of 

voorvallen. Deze verklaringen worden in hun geheel gekwalificeerd door de risico’s en onzekerheden die 

inherent verboden zijn aan deze voorspellingen. De toekomstgerichte verklaringen hebben onder andere 

betrekking op: (i) toekomstige uitgaven aan en immobilisaties, uitgaven, inkomsten, winsten, synergiën, 

economische prestaties, schuldenlast, financiële situatie, dividendpolitiek, verliezen en toekomstperspectieven; 

(ii) beheers- en commerciële strategieën alsook de uitbreiding en de groei van de activiteiten van P&V; en (iii) 

de gevolgen van de economische conjunctuur op de activiteiten van P&V.   

De FSMA heeft de Franstalige versie van dit Prospectus goedgekeurd op 25 september 2018 in 

overeenstemming met de Prospectuswet. De goedkeuring door de FSMA houdt geen oordeel van de FSMA in 

over de opportuniteit en de kwaliteit van het Aanbod of over de toestand van de Vennootschap. Dit Prospectus 

werd opgesteld in het Frans en vertaald naar het Nederlands. De Nederlandse versie werd opgesteld onder 

verantwoordelijkheid van de Vennootschap en de Vennootschap is verantwoordelijk voor de consistentie tussen 

de Nederlandse en Franse versies van het Prospectus. In het kader van hun conctractuele verhouding met de 

Emittent, kunnen beleggers zich beroepen op de Nederlandse versie van het Prospectus. In geval van 

discrepanties tussen de verschillende versies van dit Prospectus zal de Franstalige versie voorrang hebben. De 

informatie in dit Prospectus geldt op de datum vermeld op de voorpagina, tenzij uitdrukkelijk anders bepaald 

in het Prospectus. De verspreiding van dit Prospectus op enig ogenblik betekent geenszins dat er na de datum 

hiervan geen wijziging in de bedrijfsactiviteiten of zaken van de Emittent zou hebben plaatsgevonden of dat de 

informatie die hierin is opgenomen op enig ogenblik na de datum hiervan correct zou zijn.  

In overeenstemming met artikel 34 van de Prospectuswet zal, ingeval van een belangrijke nieuwe ontwikkeling, 

materiële vergissing of onjuistheid met betrekking tot de informatie opgenomen in dit Prospectus die een 

invloed kan hebben op de beoordeling van de C Aandelen gedurende de aanbiedingsperiode, een aanvulling op 

dit Prospectus worden gepubliceerd.  

Elke aanvulling is onderworpen aan goedkeuring door de FSMA en dient op dezelfde wijze als dit Prospectus 

bekend te worden gemaakt. 

De C Aandelen zijn geen adequate belegging voor elke belegger. Elke belegger dient het adequate 

karakter van dergelijke belegging voor zichzelf te beoordelen op basis van zijn eigen omstandigheden. In 

het bijzonder dient elke belegger te beschikken over (i) voldoende kennis en ervaring om in staat te zijn 

tot een adequate beoordeling van de C Aandelen, de voordelen en de risico’s die ermee verbonden zijn 

en van de informatie vervat in de Prospectus; (ii) toegang tot de nodige kennis die hem in staat stelt om 

een belegging in de C Aandelen en de gevolgen ervan op zijn portefeuille te beoordelen, gelet op zijn eigen 

financiële situatie; (iii) voldoende financiële en liquide middelen om, in voorkomend geval, de risico’s 

verbonden aan een belegging in de C Aandelen te dragen; (iv) een voldoende begrip van de eigenschappen 

van de C Aandelen; en (v) het vermogen om de verschillende economische scenario’s en factoren te 

beoordelen die een negatieve invloed kunnen hebben op zijn belegging in de C Aandelen en zijn vermogen 
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om de risico’s verbonden aan de C Aandelen te dragen (al dan niet met de bijstand van een financiële 

raadgever). 
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BESCHIKBARE DOCUMENTEN 

Tijdens de aanbiedingsperiode zullen de volgende documenten geraadpleegd kunnen worden op de 

maatschappelijke zetel van de Emittent, op elke weekdag tijdens de gewone kantooruren (zaterdagen, zondagen 

en feestdagen uitgezonderd), alsook op de website van de Emittent (www.pv.be):  

(a) de statuten (statuts), in het Frans en het Nederlands, van de Emittent;  

(b) een kopie van het Prospectus en, in voorkomend geval, van elk supplement bij de Prospectus;  

(c) de geauditeerde geconsolideerde jaarrekeningen van de Emittent opgesteld overeenkomstig IFRS voor 

de boekjaren afgesloten op 31 december 2015, 2016 en 2017 en de commissarisverslagen die erop 

betrekking hebben; en 

(d) de niet-geauditeerde en geconsolideerde tussentijdse jaarrekening (beperkt nazicht) van de Emittent 

opgesteld overeenkomstig IFRS voor de periode van drie maanden eindigend op 31 maart 2018 en het 

commissarisverslag dat erop betrekking heeft.  
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SAMENVATTING 

Er zijn samenvattingen opgesteld van verplicht te verstrekken informatie bekend als “Elementen”. Deze 

Elementen zijn genummerd in Hoofdstukken A – E (A.1 – E.7). 

Deze samenvatting bevat alle Elementen die moeten worden opgenomen in een samenvatting voor dit type van 

effecten en dit type van vennootschap. Omdat bepaalde Elementen niet hoeven te worden besproken, kunnen er 

leemten zijn in de volgorde van de nummering van de Elementen. 

Ook indien een Element moet worden opgenomen in de samenvatting vanwege het type van effecten en dit type 

van vennootschap, is het mogelijk dat er over het desbetreffened Element geen relevante informatie kan worden 

verstrekt. In dat geval is een korte beschrijving van het Element opgenomen in de samenvatting met de 

vermelding “niet van toepassing”. 

Hoofdstuk A - Inleiding en waarschuwingen 

Element Verplicht te verstrekken informatie 

A.1 Inleiding en waarschuwingen 

Deze samenvatting moet worden gelezen als een inleiding op het Prospectus, en wordt verstrekt 

om beleggers te helpen wanneer zij overwegen om in de C Aandelen te beleggen, maar is geen 

vervanging voor het Prospectus. Elke beslissing om in de C Aandelen te beleggen moet worden 

gebaseerd op een bestudering van het volledige Prospectus. Ingevolge de omzetting van de 

relevante bepalingen van de Prospectusrichtlijn in elke Lidstaat van de Europese Economische 

Ruimte, kunnen in deze Lidstaten de personen die verantwoordelijk zijn voor deze samenvatting 

niet uitsluitend op basis van deze samenvatting, of een vertaling ervan, burgerrechtelijk 

aansprakelijk worden gesteld tenzij ze misleidend, onnauwkeurig of inconsistent is wanneer ze 

samen met de andere delen van het Prospectus wordt gelezen of wanneer ze, indien ze samen 

met de andere delen van het Prospectus wordt gelezen, geen materiële informatie verschaft om 

beleggers te helpen wanneer zij overwegen om al dan niet in de C Aandelen te beleggen. Indien 

er met betrekking tot het Prospectus een rechtsvordering wordt ingesteld bij een rechtbank in 

een Lidstaat van de Europese Economische Ruimte, dan is het mogelijk dat de eisende partij, 

volgens de nationale wetgeving van de Lidstaat waar de rechtsvordering wordt ingesteld, de 

kosten voor de vertaling van het Prospectus moet dragen alvorens de gerechtelijke procedure 

wordt gestart. 

A.2 Toestemming voor gebruik van het prospectus voor latere wederverkoop 

Niet van toepassing. 

 

Hoofdstuk B – De Vennootschap 

Element Verplicht te verstrekken informatie 

B.1 De maatschappelijke en handelsnaam van de Vennootschap 

De maatschappelijke naam van de Vennootschap is P&V Verzekeringen, afgekort P&V of P&V 

Groep. P&V verdeelt haar producten onder verschillende merken (P&V, Vivium, PNP, Actel en 

Arces). 

B.2 Maatschappelijke zetel en rechtsvorm van de Vennootschap 

P&V is een coöperatieve vennootschap met beperkte aansprakelijkheid naar Belgisch recht. Ze 

is ingeschreven in het rechtspersonenregister van Brussel onder het nummer 0402.236.531. De 
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Element Verplicht te verstrekken informatie 

maatschappelijke zetel van de Vennootschap is gelegen te Koningstraat, 151, 1210 Sint-Joost-

ten-Node, België. 

B.3 Huidige bedrijfsvoering en belangrijkste activiteiten van de Vennootschap en de 

voornaamste markten waarop zij actief is 

P&V is een toonaangevende verzekeraar op de Belgische markt waarvan de belangrijkste 

activiteiten bestaan uit:  

• levensverzekeringen: P&V biedt een brede waaier van levensverzekeringsproducten aan, 

met inbegrip van de dekking in geval van overlijden, ongeval en invaliditeit (gewaarborgd 

inkomen), met gewaarborgde of niet-gewaarborgde rente. De meeste van deze producten 

van P&V bieden een deelname in de winst (d.w.z. een contractueel recht op een 

bijkomende uitkering, boven op de gewaarborgde uitkering, dat afhangt van de resultaten 

van de verzekeringsonderneming). De producten worden aangeboden aan particulieren en 

professionelen en een specifiek assortiment van producten is gericht op bedrijven. 

• niet-levensverzekeringen: P&V biedt onder meer motorvoertuigenverzekeringen aan 

(dekking voor burgerlijke aansprakelijkheid, rechtsbijstand, wegenwacht en materiële 

schade aan voertuigen), schadeloosstelling bij arbeidsongevallen, brand en burgerlijke 

aansprakelijkheid. P&V biedt haar producten aan particulieren, ondernemingen en de 

publieke sector. 

P&V verdeelt alleen verzekeringsproducten, met uitsluiting van enig bankproduct. 

Alle verzekeringsactiviteiten van P&V vinden plaats in België, met uitzondering van enkele 

residuaire activiteiten die worden uitgevoerd door haar Luxemburgse dochteronderneming 

Euresa Life. Eind december 2016, had P&V een marktaandeel van 5,8% voor de 

levensverzekeringsactiviteiten en 6,1% voor de niet-levensverzekeringen.  

Op 31 december 2017 bedroeg het eigen vermogen (volgens IFRS) EUR 2.063 miljoen, in 

vergelijking met EUR 1.960 milljoen voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2016.  

Als coöperatieve verzekeraar, is het ondernemingsmodel van P&V gebaseerd op de waarden 

van wederzijdse bijstand, persoonlijke verantwoordelijkheid, democratie, gelijkheid, billijkheid 

en solidariteit, zoals deze waarden zijn gedefinieerd door de International Cooperative Alliance. 

B.4a Belangrijke recente tendensen die een invloed hebben op de Vennootschap en de sectoren 

waarin ze actief is 

Geen enkele recente tendens heeft een significant effect gehad op P&V of op haar 

bedrijfstakken. Voor zover P&V weet, zijn er op dit ogenblik geen gekende tendensen van eisen, 

verplichtingen of gebeurtenissen bekend die de vooruitzichten van P&V of haar bedrijfstakken 

gedurende het lopende boekjaar aanzienljk zouden kunnen beïnvloeden. 

Evenmin zijn er (i) significante wijzigingen in de financiële positie (met uitzondering van het 

resultaat van (a) een kapitaalverhoging gerealiseerd (gedeeltelijk in natura en gedeeltelijk in 

contanten) in juni 2018 voor een bedrag van EUR 44.900.000 en (b) de uitgifte van een 

achtergestelde obligatielening Solvency II met vervaldag in 2028, gerealiseerd (gedeeltelijk in 

natura en gedeeltelijk in contanten) in juli 2018 voor een totaalbedrag van EUR 390.000.000, 

en die tot op heden de enige achtergestelde lening is die is uitgegeven door P&V) of 

commerciële situatie van P&V of (ii) ongunstige materiele veranderingen in de vooruitzichten 

van P&V sinds 31 december 2017. 

B.5 Beschrijving van de P&V Groep en de plaats van de Vennootschap binnen de P&V Groep 

Het onderstaande organigram geeft een vereenvoudigde structuur weer van de groep bestaande 

uit P&V, haar voornaamste dochterondernemingen en verbonden ondernemingen. 
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Het organigram geeft het financiële percentage van P&V in elk van haar dochterondernemingen 

en verbonden ondernemingen weer, namelijk het aantal aandelen rechtstreeks en onrechtstreeks 

aangehouden door P&V in verhouding tot het kapitaal van elk van de dochterondernemingen of 

verbonden ondernemingen*. 

 

 

* Wat de deelneming betreft van P&V in Piette & Partners NV, P&V Previdis CVBA en 

IMA Benelux SA, komt het percentage kapitaal aangehouden door P&V overeen met het 

percentage stemrechten aangehouden door P&V. Wat Multipar CVBA en Multipharma 

Group CVBA betreft, is het percentage stemrechten aangehouden door verbonden 

ondernemingen, waaronder P&V en elk van haar dochterondernemingen, beperkt tot 10% 

van de aanwezige of vertegenwoordigde stemmen op de algemene vergadering, 

overeenkomstig artikel 20.6 van hun respectievelijke statuten.  

B.6 Belangrijkste Vennoten  

P&V is een cooperatieve vennootschap waarvan het maatschappelijk kapitaal onbeperkt is. Het 

vaste gedeelte van het kapitaal bedraagt vijfenveertig miljoen vierhonderdelfduizend EUR 

(45.411.000,00) en het gedeelte van het maatschappelijk kapitaal dat dit bedrag overstijgt 

(variabel gedeelte), bestaat uit aandelen van categorie C. 

De voornaamste vennoten van P&V worden hieronder weergegeven in de vereenvoudigde 

structuur. 

De onderstaande tabel geeft het percentage weer van de stemrechten die door elke vennoot op 

de datum van het Prospectus zijn uitgeoefend, namelijk het aantal aandelen dat door elke 

vennoot wordt aangehouden ten opzichte van het totale aantal aandelen dat door P&V is 

uitgegeven. 
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Diverse andere entiteiten (voornamelijk van syndicale aard), alsook particulieren, hebben 

minderheidsbelangen in P&V. 

PSH CVBA (“PSH”) is een holding die in handen is van de historische referentievennoten van 

P&V, ook genoemd “coöperanten”. Overeenkomstig artikel 28 van de statuten van PSH, zijn de 

stemrechten zodanig beperkt dat niemand meer dan een tiende van de aanwezige of 

vertegenwoordigde stemmen kan uitbrengen. 

 

B.7 Samenvatting van belangrijke historische financiële informatie 

De onderstaande tabel geeft een overzicht van de voornaamste financiële informatie van P&V. 

 

IFRS normen – in 

duizenden EUR* 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2017 31/03/2017 31/03/2018 

Actief 18.091.889 19.205.301 19.501.263 / 19.541.847 

Passief 

(uitgezonderd eigen 

vermogen) 

16.315.543 17.244.483 17.437.831 / 17.521.419 

Eigen vermogen 1.776.346 1.960.818 2.063.432 / 2.020.428 

Brutopremies 573.470 1.538.026 1.539.319 478.134 468.985 

Netto resultaat 184.288 120.090 172.396 14.395 (6.456) 

* De geconsolideerde jaarrekeningen van P&V voor de boekjaren afgesloten op 31 december 

2015, 2016 en 2017 werden gecontroleerd en opgesteld in overeenstemming met IFRS. De 

geconsolideerde tussentijdse financiële staten voor de drie maanden periode afgesloten op 31 

maart 2017 en 2018 zijn niet gecontroleerd (beperkt nazicht) en werden opgesteld in 

overeenstemming met IFRS. 

 

Onderstaande tabel toont de belangrijkste financiële informatie uit de winst- en 

verliesrekening van P&V. 

 

 

De totale bruto premie-inkomsten van de P&V Groep bedroeg 53% voor de 

levensverzekeringsactiviteit en 47% voor de niet-leven activiteiten voor de boekjaren 

 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2017 31/03/2017 31/03/2018 

Verdiende premies 

na aftrek van 

herverzekering 

1.538.631 1.506.697 1.499.932 422.560 413.024 

Technische kosten (1.610.404) (1.569.693) (1.502.047) (420.096) (436.885) 

Technisch resultaat (71.773) (62.997) (2.115) 2.464 (23.860) 

Courant financieel 

resultaat 
445.873 425.346 430.886 99.658 92.105 

Niet-courant 

financiëel resultaat 
231.772 157.853 130.630 (7.382) 9.377 

Financieel resultaat 677.645 583.199 561.516 92.276 101.483 

Overige resultaten (421.584) (400.112) (387.004) (80.345) (84.079) 

Totaal resultaat 184.288 120.090 172.396 14.395 (6.456) 
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afgesloten op 31 december 2015 en 2016 en 55% voor de levensverzekeringsactiviteit en 45% 

voor de niet-leven activiteiten voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2017. 

De solvabiliteitskapitaalvereiste (SKV) ratio van P&V bedroeg 159% op 31 december 2015, 

145% op 31 december 2016, 172% op 31 december 2017 en 196% pro forma op 30 juni 2018. 

B.8 Geselecteerde belangrijke pro forma financiële informatie 

Niet van toepassing. 

B.9 Winstprognose of -raming 

Niet van toepassing. Er zijn geen winstverwachtingen opgenomen in het Prospectus of 

anderszins gepubliceerd door de Vennootschap. 

B.10 Een beschrijving van de aard van enig voorbehoud in het auditverslag over de historische 

financiële informatie 

Niet van toepassing. Het audit verslag bevat geen voorbehoud ten aanzien van de historische 

financiële informatie. 

B.11 Bedrijfskapitaal 

De Vennootschap is van mening dat het beschikbaar bedrijfskapitaal voldoende is om te voldoen 

aan haar huidige behoeften, namelijk voor de 12 maanden volgend op de datum van het 

Prospectus. 

 

Hoofdstuk C - Aandelen 

Element Informatieverplichting 

C.1 Type en categorie van effecten die zullen worden aangeboden en tot de handel worden 

toegelaten 

Het maatschappelijk kapitaal van P&V wordt op heden vertegenwoordigd door de volgende 

aandelen:  

• aandelen van categorie A: voorbehouden voor de vennoten van P&V op 31 december 2017 

en voor hun cessionarissen en waarvan de nominale waarde EUR 2,50 bedraagt;  

• aandelen van categorie B: voorbehouden voor de entiteiten die hun interesse hebben 

getoond voor de effecten van P&V en waarvan de nominale waarde EUR 100.000 

bedraagt. 

Het Aanbod betreft de uitgifte van aandelen van categorie C, die zijn voorbehouden aan cliënteel 

(Aandelen C1), aan personeelsleden (Aandelen C2) en aan agenten (Aandelen C3) van P&V en 

waarvan de nominale waarde EUR 1.000 is. Geen van de vennoten die C aandelen bezit, mag 

meer dan 5 C Aandelen aanhouden. De C Aandelen zijn niet overdraagbaar. 

C.2 Munteenheid van de C Aandelen 

De munteenheid van de C Aandelen is EUR. 

C.3 Aantal uitgegeven aandelen 

Op datum van de Prospectus bedraagt het maatschappelijk kapitaal van de Emittent EUR 

45.411.000, vertegenwoordigd door 204.400 volledig volgestorte aandelen van categorie A en 

449 volledig volgestorte aandelen van categorie B. Alle coöperatieve aandelen van P&V zijn op 

naam. 

C.4 Aan de C Aandelen verbonden rechten 
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De aan de C Aandelen verbonden rechten zijn de volgende:  

• recht op dividend: de algemene vergadering van P&V beslist, op voorstel van de raad van 

bestuur, over de bestemming van de winst en, in voorkomend geval, over de uitkering van 

een dividend. Overeenkomstig de statuten van P&V kan de algemene vergadering geen 

dividend uitkeren dat hoger is dan het maximaal percentage zoals bedoeld in artikel 1, §1, 

5° van het koninklijk besluit van 8 januari 1962 tot vaststelling van de voorwaarden tot 

erkenning van de nationale groeperingen van coöperatieve vennootschappen en van de 

coöperatieve vennootschappen, op heden vastgesteld op 6% van de nominale waarde van 

de aandelen, na aftrek van de roerende voorheffing; 

• recht om deel te nemen aan de algemene vergadering en om stemrecht uit te oefenen: de C 

Aandelen geven elke vennoot het recht om te worden opgeroepen voor, deel te nemen aan 

en te stemmen op de algemene vergaderingen van P&V. Elk coöperatief aandeel van P&V, 

waaronder ook de C Aandelen, geeft recht aan elke aandeelhouder op één stem binnen de 

algemene vergadering van P&V. Echter, alle door de C Aandelen uitgebrachte stemmen 

mogen bij de stemming op de algemene vergadering in geen geval worden meegeteld voor 

een aantal stemmen dat meer bedraagt dan een tiende van op de algemene vergadering 

aanwezige of vertegenwoordigde stemmen en, in voorkomend geval, worden de door de C 

Aandelen uitgebrachte stemmen (in termen van positieve stem, negatieve stem of 

onthouding) pro rata verminderd; 

• recht betreffende de ontbinding of vereffening: in geval van ontbinding of vereffening van 

P&V en na terugbetaling van de schulden, kosten en vereffeningskosten, zullen de 

vennoten recht hebben op terugbetaling tegen de nominale waarde van de C Aandelen die 

door elke vennoot worden gehouden. In voorkomend geval zal de vennoot maar recht 

hebben op een proportioneel deel (gebaseerd op de nominale waarde van zijn deel) van dat 

bedrag als het beschikbare saldo onvoldoende is; en  

• recht betreffende de vertegenwoordiging in de Raad van Gebruikers: leden die vennoten 

vertegenwoordigen die aandelen van categorie C1 bezitten (klanten) en van categorie C3 

(agenten) kunnen door de algemene vergadering worden aangewezen als lid van de Raad 

van Gebruikers overeenkomstig de door de raad van bestuur te bepalen modaliteiten. 
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C.5 Beperkingen op de vrije overdraagbaarheid van de C Aandelen 

De C Aandelen zijn niet overdraagbaar. 

Een vennoot die het gehele of gedeeltelijke bedrag geïnvesteerd in C Aandelen wenst te 

recupereren, kan enkel uittreden of om een gedeeltelijke terugneming van zijn C Aandelen 

verzoeken. Een vennoot kan enkel binnen de zes maanden na het begin van het boekjaar 

uittreden of om de terugname van zijn C Aandelen verzoeken. De vennoot heeft enkel recht op 

een terugbetaling van zijn C Aandelen aan nominale waarde van de C Aandelen. Indien het 

netto-actief van P&V, zoals het voorkomt op de balans van het boekjaar waarin de vennoot is 

uitgetreden, lager is dan het geplaatste en gestorte kapitaal, vindt de terugbetaling plaats voor 

een evenredig bedrag (pro rata gebaseerd op de nominale waarde van het aandeel). Indien 

bovendien in de loop van een boekjaar het geheel aan verliezen van hoedanigheid van vennoot 

te wijten aan het niet meer vervullen van de erkenningsvoorwaarden voorzien in artikel 8.2 van 

de statuten, uittredingen en gedeeltelijke terugnemingen met betrekking tot houders van C 

Aandelen, na aftrek van de nieuwe inschrijvingen in datzelfde boekjaar, meer bedraagt dan 2,5% 

van het veranderlijk gedeelte van het kapitaal op het einde van dat boekjaar, dan zijn deze 

verliezen van de hoedanigheid van vennoot, uittredingen en gedeeltelijke terugnemingen, 

onderworpen aan de voorafgaande toelating van de raad van bestuur en van de bevoegde 

toezichthoudende autoriteiten. 

C.6 Aanvragen tot toelating tot verhandeling op een gereglementeerde markt en identiteit van 

alle gereglementeerde markten waarop de C Aandelen worden of zullen worden 

verhandeld 

De C Aandelen zijn niet genoteerd en zullen niet genoteerd worden op een gereglementeerde of 

gelijkwaardige markt. 

C.7 Beschrijving van de dividendpolitiek 

De dividendpolitiek van de Emittent is de volgende: 

• het gunstige saldo van de balans, na aftrek van de sociale lasten, algemene kosten, 

afschrijvingen en noodzakelijke voorzieningen, vormt de nettowinst van de onderneming; 

• op de nettowinst wordt eerst 5% in mindering gebracht voor de wettelijke reserve; deze 

afname is niet meer verplicht wanneer het reservefonds een tiende van het maatschappelijk 

kapitaal bereikt; 

• vervolgens, zal een bedrag voor de activiteiten van de P&V Stichting en de Assuraccess 

vzw, waarvan de activiteiten in lijn zijn met voortzetting van de missies van P&V inzake 

toegankelijkheid en duurzaamheid, worden onttrokken aan de uitkeerbare elementen voor 

elk van hen, ten belope van het verschil tussen EUR 1 miljoen en hun beschikbaar 

bedrijfskapitaal, met een maximum van EUR 500.000. 

• het saldo verkrijgt de toewijzing die er door de algemene vergadering aan wordt gegeven; 

• aan de aandelen, ongeacht hun categorie, mag in geen geval een dividend worden 

toegekend dat hoger is dan het maximumtarief bedoeld in artikel 1, §1, 5°, van het 

Koninklijk Besluit van 8 januari 1962 tot vaststelling van de voorwaarden tot erkenning 

van de nationale groeperingen van coöperatieve vennootschappen en van coöperatieve 

vennootschappen, momenteel 6% van de nominale waarde van de aandelen na inhouding 

van de roerende voorheffing; 

• indien het geplaatste bedrag slechts gedurende een periode van minder dan één jaar is 

volgestort, zullen de dividenden pro rata temporis worden toegekend. 
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De dividendpolitiek van P&V houdt rekening met de coöperatieve specificiteit van P&V, de 

resultaten, het niveau van haar solvabiliteitskapitaalvereiste en de langetermijndoelstellingen 

van P&V. De beslissing om een dividend toe te kennen behoort toe aan de algemene vergadering 

van P&V, op voorstel van de raad van bestuur. 

Wat de vennoot betreft die zijn hoedanigheid als vennoot verliest of zijn aandelen gedeeltelijk 

laat terugnemen, vervalt het recht op dividend op de desbetreffende aandelen voor en met ingang 

van het boekjaar waarin de terugbetaling van deze aandelen aan de vennoot overeenkomstig de 

statuten van de vennootschap heeft plaatsgevonden. 

 

Hoofdstuk D – Risico’s  

Element Verplicht te verstrekken informatie 

D.1 Risico’s in verband met de sector en de activiteiten van de Vennootschap  

De Emittent is van oordeel dat de hieronder beschreven elementen de risicofactoren zijn die 

verband houden met zijn sector en activiteiten: 

• Marktrisico’s. De marktrisico’s zijn het geheel van risico’s waaraan de Emittent is 

blootgesteld omwille van globale economische omstandigheden en marktomstandigheden. 

Deze risico’s kunnen de resultaten, financiële situatie en solvabiliteitsmarge van de 

Emittent negatief beïnvloeden. De voornaamste marktrisico’s zijn de volgende: 

• Het niveau en de volaliteit van de rente. Verzekeraars beleggen doorgaans in 

uiteenlopende activa die overeenstemmen met hun toekomstige verplichtingen. Eind 

2017 vertegenwoordigde de vastrentende effectenportefeuille van de Emittent, 

gemeten naar marktwaarde, 81,8% van zijn totale beleggingsportefeuille. 

Renteschommelingen kunnen het rendement en de marktwaarde van dergelijke 

investeringen verminderen. Deze renteschommelingen kunnen ook nadelig zijn voor 

de levensverzekeringsactiviteiten van de Emittent, in het bijzonder wat betreft 

activiteiten op het gebied van groepsverzekeringen, overlijdensverzekeringen en 

ziekteverzekeringen. Ook de verzekeringsactiviteiten niet-leven van de Emittent 

kunnen, evenwel in mindere mate, worden beïnvloed door renteschommelingen. 

• Schommelingen op de vastgoedmarkten. De Emittent bezit een relatief omvangrijke 

vastgoedportefeuille, die in het bijzonder bestaat uit kantoren. Daarnaast bezit de 

Emittent ook een portefeuille van door residentiële hypotheken gewaarborgde 

kredieten, waarvan de totale waarde per 31 december 2017 EUR 1,4 miljard bedroeg. 

Schommelingen op de vastgoedmarkten (zoals in het bijzonder een daling van 

bezettingsgraden, rentevoeten en vastgoedprijzen) kunnen de activiteiten, resultaten, 

financiële situatie en solvabiliteitsmarge van de Emittent negatief beïnvloeden.  

• Krediet-spread. De Emittent bezit een aanzienlijke vastrentende effectenportefeuille 

die haar toekomstige verplichtingen vertegenwoordigen. De blootstelling aan krediet-

spreads kan de waarde van vastrentende effecten in de beleggingsportefeuille van de 

Emittent negatief beïnvloeden.  

• Verminderde kredietwaardigheid van de overheidsschuld. Per 31 december 2017 

vertegenwoordigde de blootstelling van de Emittent aan overheidsobligaties 71% van 

zijn totale positie in obligaties en soortgelijke beleggingen. Per 31 maart 2018 
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bedroeg deze blootstelling 72,5%. De Emittent belegt voornamelijk in Belgische 

overheidsobligaties. De Emittent is bijgevolg blootgesteld aan de risico’s die zijn 

verbonden aan een verminderde kredietwaardigheid van de Belgische overheid die 

onder meer het gevolg kan zijn van de politieke en economische situatie in België.  

• Wanbetalingsrisico van tegenpartijen. De Emittent is blootgesteld aan het 

wanbetalingsrisico van zijn eigen schuldenaars (onder meer tegenpartijen bij 

handelstransacties, herverzekeraars en financiële tussenpersonen). Schuldenaars van 

de Emittent kunnen in gebreke blijven ten aanzien van hun verplichtingen jegens de 

Emittent als gevolg van een faillissement, een gebrek aan liquiditeit, enzovoort. Deze 

wanbetalingen kunnen de resultaten en de financiële gezondheid van de Emittent 

negatief beïnvloeden. 

• Verzekeringsrisico’s. De verzekeringsrisico’s omvatten alle risico’s die rechtstreeks of 

onrechtstreeks verbonden zijn aan de schadegevallen die gedekt zijn door de 

verzekeringspolissen, hun frequentie, omvang en verwezenlijking. De resultaten en de 

financiële situatie van de Emittent zijn sterk afhankelijk van de mate waarop de werkelijke 

schadecijfers in overeenstemming zijn met de assumpties die werden gebruikt bij de 

prijsberekening van zijn producten en de technische voorzieningen die werden aangelegd 

om aan zijn verplichtingen te voldoen. De Emittent is eveneens blootgesteld aan het 

herverzekeringsrisico en in het bijzonder aan de toenemende concentratie in de 

herverzekeringsmarkt, de marktomstandigheden en het onvermogen van herverzekeraars 

om hun verplichtingen na te komen. Elk onvermogen van herverzekeraars om hun 

verplichtingen ten aanzien van de Emittent na te komen, kan de resultaten en financiële 

gezondheid van de Emittent negatief beïnvloeden. 

• Operationele risico’s. De operationele risico’s zijn alle risico’s die inherent verbonden zijn 

met de activiteiten van de Emittent. De ontoereikendheid of het falen van interne of externe 

processen of systemen, menselijke tekortkomingen, fouten van werknemers, fraude en 

cybercriminaliteit zijn voorbeelden van operationele risico’s die een negatieve invloed 

kunnen uitoefenen op de reputatie en de resultaten van de Emittent. Hoewel de Emittent 

beschikt over systemen om deze risico’s te beheren en te voorkomen, blijft een residuair 

risico bestaan.  

• Strategische risico’s. De Emittent biedt zijn verschillende verzekeringsproducten aan via 

meerdere distributiekanalen, waaronder voornamelijk verzekeringstussenpersonen 

(makelaars en exclusieve agenten, etc.). Hoe succesvol de Emittent is in de distributie van 

zijn producten via deze kanalen, hangt dan ook af van de voorkeuren die zijn klanten 

hebben met betrekking tot de kenmerken, de kwaliteit en de prijs van de producten van de 

Emittent. Dit is ook afhankelijk van de vergoedingsstructuren en werkwijzen van 

verzekeringstussenpersonen. Ontwikkelingen op het gebied van voorkeuren van klanten 

en van de sector van verzekeringstussenpersonen kunnen de risico’s voor de Emittent 

vergroten. Daarnaast is de verzekeringsmarkt onderhevig aan belangrijke technologische 

ontwikkelingen. Deze ontwikkelingen betreffen in het bijzonder de activiteiten van de 

Emittent (nieuwe producten, nieuwe spelers op de markt, enzovoort), zijn processen, 

systemen en IT-infrastructuren. Indien de Emittent er niet in slaagt om doeltreffend te 

anticiperen op deze veranderingen, kan dat een negatieve invloed hebben op zijn 

activiteiten. Tenslotte zijn de activiteiten van de Emittent voornamelijk geconcentreerd in 

België en geniet hij bijgevolg niet van een geografische spreiding. Als gevolg is de 
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Emittent blootgesteld aan een concentratierisico op het gebied van politieke stabiliteit, 

economie en regelgeving die België kunnen treffen.  

• Solvabiliteitsrisico. Krachtens de voorschriften van de Solvabiliteit II-Richtlijn, is de 

Emittent verplicht om voldoende in aanmerking komend eigen vermogen aan te houden 

om te voldoen aan de solvabiliteits- en minimumkapitaalvereisten. De 

solvabiliteitskapitaalratio’s van verzekeraars zoals de Emittent zijn gevoelig voor 

verschillende omstandigheden waaronder in het bijzonder het rentepeil, de spreads en de 

marktomstandigheden. De toezichthouders beschikken over ruime bevoegdheden voor het 

interpreteren, toepassen en afdwingen van regels ten aanzien van de 

solvabiliteitskapitaalvereisten en het eigen vermogen. Tijdens periodes van onrust op de 

financiële markten kunnen zij meereisend worden ten aanzien van verzekeraars. 

Toezichthouders beschikken eveneens over ruime bevoegdheden op het vlak van 

onderzoek en sanctionering ten aanzien van verzekeraars. Het reglementair kader is 

bovendien onderhevig aan veranderingen. Deze factoren kunnen de activiteiten, de 

liquiditeit, de resultaten en de financiële situatie van de Emittent negatief kan beïnvloeden. 

• Regelgevingsrisico’s. De Emittent is onderworpen aan een uitgebreid wettelijk en 

reglementair kader. De voornaamste risico’s die hieraan verbonden zijn betreffen 

wijzigingen in de wet- en regelgeving en het beleid, alsook de interpretatie daarvan door 

de verschillende toezichthouders. Het Belgisch wettelijk en reglementair kader is 

onderhevig aan een verscherpt toezicht naar aanleiding van de implementatie van de ‘Twin 

Peaks’ toezichtstructuur (het toezicht op verzekeringsmaatschappijen werd aan de NBB 

toevertrouwd en het toezicht op verzekeringsproducten aan de FSMA), zoals gewijzigd 

door de “Twin Peaks II-hervorming” (die, in het bijzonder, de MiFID-gedragsregels 

uitbreidt naar verzekeringsmaatschappijen en verzekeringstussenpersonen en de 

onderzoeks- en sanctiebevoegdheden van de FSMA uitbreidt). Het reglementair kader 

waarbinnen de Emittent zijn activiteiten uitoefent is eveneens onderhevig aan een 

verhoogde bescherming van cliënten door middel van (i) het opleggen van aanvullende 

informatieverplichtingen aan verzekeraars in het kader van de commercialisering van hun 

producten (in het bijzonder door middel van het essentiële-informatiedocument) en (ii) het 

beperken van het gebruik van klantgegevens door verzekeringsmaatschappijen. Indien de 

Emittent zich niet kan aanpassen aan dergelijke reglementaire veranderingen kan dat zijn 

reputatie negatief beïnvloeden. 

D.3 Risico’s verbonden aan de C Aandelen en aan het Aanbod  

De Emittent is van oordeel dat de volgende elementen de belangrijkste risicofactoren zijn met 

betrekking tot de C Aandelen: 

• Risico’s verbonden aan het beleggen in C Aandelen. Elke belegger in de C Aandelen krijgt 

de hoedanigheid van vennoot van de Emittent. De houders van de coöperatieve aandelen 

in P&V, met inbegrip van de C Aandelen, zouden een mogelijk verlies van hun volledige 

of gedeeltelijke investering kunnen lijden. De reserves opgebouwd door P&V zullen nooit 

worden uitgekeerd aan de vennoten, zelfs bij de ontbinding of vereffening van de 

Vennootschap. Bovendien is de Emittent niet verplicht om een dividend uit te keren aan 

haar vennoten en kan zij geen dividendpercentage garanderen  

• Risico verbonden aan het gebrek aan wettelijke bescherming van de deposito’s. De 

coöperatieve P&V aandelen genieten geen garantie van het Beschermingsfonds voor 

Deposito’s en Financiële Instrumenten zoals voorzien door het koninklijk besluit van 10 
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Element Verplicht te verstrekken informatie 

oktober 2011 tot wijziging van het koninklijk besluit van 14 november 2008 tot uitvoering 

van de wet van 15 oktober 2008 houdende maatregelen ter bevordering van de financiële 

stabiliteit en  inzonderheid tot instelling van een staatsgarantie voor verstrekte kredieten 

en andere verrichtingen in het kader van de financiële stabiliteit, voor wat betreft de 

bescherming van de deposito’s en de levensverzekeringen. 

• Risico verbonden aan het gebrek aan liquiditeit van de C Aandelen. De C Aandelen zijn 

niet overdraagbaar. De vennoten die hun investering wensen terug te krijgen en derhalve 

ophouden vennoot te zijn van P&V, kunnen uittreden mits bepaalde voorwaarden in acht 

te nemen (zie C.5 “Beperkingen aan de vrije overdraagbaarheid van de C Aandelen” ). Zij 

hebben slechts recht op maximaal de nominale waarde van hun C Aandelen en in bepaalde 

omstandigheden (zie C.5 “Beperkingen op de vrije overdraagbaarheid van de C 

Aandelen” ) zouden zij een waardeverlies op de aandelen kunnen lijden. 

 

Hoofdstuk E - Het Aanbod  

Element Verplicht te verstrekken informatie 

E.1 Netto opbrengsten en kosten van het Aanbod 

Aangezien het een doorlopend aanbod betreft, zijn de netto opbrengsten van het Aanbod niet 

bepaalbaar.  

Geen enkele kost van de uitgifte wordt aangerekend aan de beleggers.  

De kosten verbonden aan het Aanbod bedragen EUR 530.000. 

E.2a Aanwending van de opbrengsten  

Het Aanbod beoogt het coöperatieve karakter van P&V te versterken door een gestructureerde 

dialoog tot stand te brengen tussen P&V en haar verschillende belanghebbenden, waaronder 

haar klanten, personeelsleden en agenten, om samen met hen de toekomst van P&V te bepalen 

in lijn met hun behoeften en aspiraties en in lijn met de huidige maatschappelijke uitdagingen. 

De opbrengst van de uitgifte van de C Aandelen zal gebruikt worden voor de algemene 

behoeften van P&V. 

E.3 Modaliteiten en voorwaarden van het Aanbod 

Het Aanbod heeft betrekking op de uitgifte van de C Aandelen. Ze is enkel gericht aan 

rechtspersonen en aan natuurlijke personen van meer dan 18 jaar en die cliënten, 

personeelsleden of agenten van P&V zijn.  

De nominale waarde van een C Aandeel is EUR 1.000,00. De belegger mag maximum vijf (5) 

C Aandelen bezitten, hetzij voor een maximum totaalbedrag van EUR 5.000,00. 

Het Aanbod bevat geen minimum noch maximum totaalbedrag. 

E.4 Materiële belangen in het Aanbod 

Niet van toepassing. 

E.5 Verkopende Aandeelhouders en lock-ups 

Niet van toepassing. 

E.6 Verwatering als gevolg van het Aanbod 

 Elk coöperatief aandeel in P&V behoudt zijn nominale waarde, ongeacht 

het aantal uitstaande eenheden. 
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Element Verplicht te verstrekken informatie 

Het dividend vertegenwoordigt een percentage van de nominale waarde van de P&V aandelen. 

Het Aanbod zou niettemin kunnen leiden tot een verwatering van het recht op een dividend van 

de aandeelhouders van P&V, dat zal afhangen van het aantal C Aandelen waarop wordt 

ingeschreven in het kader van het Aanbod. Hoe groter het aantal C Aandelen waarop in het kader 

van het Aanbod wordt ingeschreven, hoe groter het aantal aandelen dat recht geeft op dividenden 

zal zijn, wat het bedrag van het uitgekeerde dividend aan elk aandeel zou kunnen verminderen.   

Wat de stemrechten van de aandeelhouders betreft, geeft elk aandeel van P&V, ongeacht de 

categorie ervan, recht op één stem. Het verwaterend effect van het stemrecht zal dus afhangen 

van het aantal C Aandelen waarop in het kader van het Aanbod is ingeschreven. In geen geval 

mogen echter alle door de C Aandelen uitgebrachte stemmen worden meegerekend in de 

stemming van een algemene vergadering van P&V voor een aantal stemmen dat groter is dan 

een tiende van het totaal aantal stemmen die aanwezig of vertegenwoordigd zijn op een 

dergelijke algemene vergadering van P&V (en, indien van toepassing, worden de door de C 

Aandelen uitgebrachte stemmen pro rata verminderd). 

E.7 Geschatte kosten die door de Vennootschap worden aangerekend aan de belegger  

Niet van toepassing. Geen enkele kost of last verbonden met het Aanbod zal de belegger 

aangerekend worden door de Vennootschap. 
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RISICOFACTOREN 

P&V is van oordeel dat de hieronder beschreven factoren de risicofactoren zijn die verband houden met de C 

Aandelen en/of de activiteiten van P&V. Het zijn bijgevolg deze factoren die een invloed kunnen hebben op het 

vermogen van P&V om haar verplichtingen onder de C Aandelen na te komen. Deze factoren zijn 

onvoorzienbare omstandigheden zodat P&V zich niet kan uitspreken over de waarschijnlijkheid dat een 

dergelijke onvoorzienbare omstandigheid zich al dan niet zal voordoen.  

De Emittent is van oordeel dat de hieronder beschreven factoren de voornaamste risico’s vormen die gepaard 

gaan met een belegging in de C Aandelen maar het onvermogen van de Emittent om verschuldigde bedragen 

uit hoofde van de C Aandelen te betalen kan zich evenwel voordoen om andere redenen, die hij op basis van de 

momenteel beschikbare informatie waarover hij beschikt mogelijk niet als een wezenlijk risico beschouwt of die 

hij vandaag mogelijk niet kan voorzien. De volgorde waarin de risicofactoren worden vermeld, vormt geen 

aanwijzing van hoe groot de kans is dat zij zich kunnen voordoen of hoe verstrekkend hun gevolgen kunnen zijn. 

Alvorens een beleggingsbeslissing te nemen, dienen potentiële beleggers ook de gedetailleerde informatie te 

lezen die elders in dit Prospectus wordt gegeven, zich een eigen mening te vormen en hun eigen professionele 

adviseurs te raadplegen. 

De termen die in dit Prospectus met een hoofdletter zijn geschreven en niet anders gedefinieerd worden, hebben 

de betekenis die eraan gegeven wordt in elk ander hoofdstuk van dit Prospectus. 

1 Factoren die een invloed kunnen uitoefenen op het vermogen van de Emittent om zijn verplichtingen 

uit hoofde van of in verband met de C Aandelen na te komen 

Marktrisico’s 

De stand en volatiliteit van de rente kunnen de bedrijfsactiviteit, resultaten, financiële gezondheid en 

solvabiliteitsmarge van de Emittent negatief beïnvloeden  

Om aan hun toekomstige verplichtingen te kunnen voldoen, beleggen verzekeraars in uiteenlopende activa en 

houden zij doorgaans een uitgebreide vastrentende effectenportefeuille aan. Eind 2017 vertegenwoordigde de 

vastrentende effectenportefeuille van de Emittent, gemeten naar marktwaarde, 81,8% van zijn totale 

beleggingsportefeuille. Renteschommelingen kunnen nadelig zijn voor de activiteiten van de Emittent doordat 

zij het rendement en de marktwaarde van dergelijke investeringen verminderen. Rentevoeten zijn bijzonder 

gevoelig voor verschillende factoren waarover de Emittent geen controle heeft, zoals het overheidsbeleid, het 

monetaire beleid en het fiscale beleid, het economische, financiële en politieke klimaat en wijzigingen in 

wetgeving en regelgeving. 

De verzekeringssector kan in het bijzonder negatief worden beïnvloed door een langdurig lage rentestand. In 

een dergelijk klimaat zijn verzekeringsmaatschappijen blootgesteld aan een herbeleggingsrisico, aangezien zij 

de opbrengst van aflopende vastrentende effecten moeten herbeleggen tegen een relatief lage rente in 

verhouding tot de gewaarborgde rente van hun levensverzekeringspolissen. De afgelopen drie jaar is het 

gemiddeld boekhoudkundig rendement van de vastrentende effectenportefeuille van de Emittent met 0,69% 

gedaald. Dit risico treft in de eerste plaats levensverzekeringsactiviteiten, maar in mindere mate ook de 

verzekeringsactiviteiten niet-leven zoals arbeidsongeschiktheids- en arbeidsongevallenverzekeringen. 

Lopende levensverzekeringen en lijfrenteproducten kunnen in een klimaat van langdurig lage rente in 

verhouding aantrekkelijker worden voor klanten, waardoor de verplichtingen van de Emittent toenemen, een 

discrepantie tussen de looptijden van de cashflows van activa en passiva ontstaat (doordat meer polissen en 

contracten jaar na jaar blijven lopen) en de voorzieningen voor de in levensverzekeringen en lijfrente vervatte 

waarborgen stijgen. Bijgevolg kan tijdens periodes van langdurig lage rente de winstgevendheid verminderen 

doordat het verschil tussen de aan de houders van verzekeringspolissen en lijfrenteproducten uitgekeerde rente 
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en de op de vastrentende effectenportefeuille ontvangen rente kleiner wordt. Hoewel het risico dat dit verschil 

negatief wordt niet volledig kan worden uitgesloten, is dit op korte termijn naar onze mening onwaarschijnlijk. 

Het risico van renteschommelingen is in het bijzonder relevant voor de activiteiten van P&V op het gebied van 

groepsverzekeringen (zoals bijvoorbeeld de collectieve levensverzekeringsproducten (tak 21 en tak 23), zoals 

pensioenregelingen (tweede pijler als aanvulling op de eerste pijler, het wettelijke pensioen) en 

verzekeringspolissen zoals overlijdens- en ongevallenverzekeringen (premievrijstelling en gewaarborgd 

inkomen) voor werknemers). De activiteiten van de Emittent op het gebied van groepsverzekeringen 

vertegenwoordigen 47% van de technische reserves van de levensverzekeringsactiviteiten van de Emittent. Een 

aanhoudend lage rente maakt het moeilijk om voor de klanten het minimum verwachte rendement te genereren 

of hem een concurrentiële winstdeling aan te bieden. Lage rentevoeten maken het daarnaast ook moeilijk om 

klanten aantrekkelijke beleggings- en spaarverzekeringen te blijven aanbieden, waardoor de verkoop van 

nieuwe producten kan afnemen. 

In mindere mate ondervinden ook de verzekeringsactiviteiten niet-leven van de Emittent hinder van 

renteschommelingen, aangezien de langlopende bestanddelen hiervan (zoals arbeidsongeschiktheids- en 

arbeidsongevallenverzekeringen) sterk afhankelijk zijn van beleggingsrendementen en dus een rechtstreekse 

gevoeligheid voor rentebewegingen vertonen. 

Rentestijgingen beïnvloeden de winst van een verzekeraar normaliter positief, aangezien deze zijn kasstromen 

dan tegen een hogere rente kan (her)beleggen, zij het pas op lange termijn. Ze komen vooral ten goede aan 

levensverzekeraars met een klassieke levensverzekeringsportefeuille met winstdeling. 

Verzekeringsmaatschappijen zijn daarnaast ook blootgesteld aan het risico van stijgende rente. De opportuniteit 

van hogere beleggingsrendementen in andere beleggingsproducten, stimuleert polishouders om hun 

verzekeringspolis af te kopen, waardoor de verzekeringsmaatschappij activa moet verkopen, mogelijk met 

verlies, om de nodige liquide middelen te genereren om deze polissen terug te betalen. Stijgende rentevoeten 

kunnen de solvabiliteitsmarge van de Emittent beïnvloeden. 

De afgelopen jaren heeft de Emittent zijn looptijdafwijking aanzienlijk verkleind om de rentegevoeligheid van 

zijn activiteiten te beperken. De Emittent heeft momenteel een positieve looptijdafwijking tussen haar activa 

en passiva van ongeveer een jaar. De looptijdafwijking wordt actief bewaakt en gestuurd door de looptijd van 

de vastrentende effectenportefeuille bij te stellen in combinatie met een zeker aantal rentederivaten. Bovendien 

heeft de Emittent in 2013 belegd in derivaten ten belope van een nominaal bedrag van EUR 410 miljoen, 

waardoor ze in de toekomst kan beleggen in obligaties met een gegarandeerde rentevoet. De vervaldatum van 

die producten situeert zich tussen 2017 en 2019, met een gemiddeldee gegarandeerde rentevoet bij aankoop van 

de obligaties van 4,15%. 

Volatiliteit of correcties op de aandelenmarkten kunnen de activiteiten, resultaten, financiële 

gezondheid en solvabiliteitsmarge van de Emittent negatief beïnvloeden 

Volatiliteit op de aandelenmarkt en algemene koersdalingen in aandelenindices kunnen de activiteiten van de 

Emittent negatief beïnvloeden. Volatiliteit en koersdalingen in marktindices kunnen niet-gerealiseerde 

meerwaarden op de aandelenportefeuille verminderen en zodoende de solvabiliteitsmarge van de Emittent 

aantasten. Het risico van aandelen houdt ook verband met het potentiële gebrek aan rendement doordat het 

ontbreken van een dividenduitkering niet wordt goedgemaakt door een toereikende stijging van de marktwaarde 

van de activa in kwestie. Hoge volatiliteit en dalende aandelenkoersen kunnen niet alleen voortvloeien uit de 

conjunctuur, maar ook uit oorlogen, terrorisme, natuurrampen of andere, soortgelijke gebeurtenissen waarover 

de Emittent geen enkele controle heeft: gewapend conflict, terrorisme, natuurrampen, enzovoort. 

Hoewel de Emittent over de nodige instrumenten en strategieën voor risicobeheer beschikt om zijn 

aandelenportefeuille van nabij te bewaken en beheren, blijft er een restrisico en kan een duurzame daling in de 
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marktwaarde van de aandelenportefeuille de resultaten, financiële gezondheid en solvabiliteitsmarge van de 

Emittent wezenlijk negatief beïnvloeden. 

De blootstelling van de Emittent aan schommelingen op de vastgoedmarkten kan zijn rendement op 

belegde activa, de waarde van zijn beleggingsportefeuille of zijn solvabiliteitsmarge negatief 

beïnvloeden 

De Emittent bezit vastgoed in zijn beleggingsportefeuille en is bijgevolg blootgesteld aan het vastgoedrisico. 

In 2017 bestond 94% van zijn vastgoedportefeuille uit kantoren. De waarde van de vastgoedportefeuille van de 

Emittent is onderhevig aan risico’s die onder andere verband houden met de huurprijzen, vastgoedprijzen, 

bezettingsgraden, consumentenbestedingen en rentevoeten. Tijdens een recessie kan op de vastgoedmarkt, en 

in het bijzonder de kantorenmarkt, de bezettingsgraad dalen. Zo kunnen kortlopende contracten of clausules die 

klanten het recht geven om contracten vervroegd te beëindigen, de bezettingsgraad doen dalen. Een recessie 

kan gevolgen hebben voor de vastgoedmarkt en een duidelijke tweedeling doen ontstaan tussen eersterangs en 

tweederangs vastgoed. De liquiditeit van tweederangs vastgoed kan onder druk komen te staan, terwijl de 

interesse in eersterangs vastgoed de waarde ervan doet stijgen. 

De Emittent beschikt over de nodige instrumenten om het vastgoedrisico op de voet te volgen en heeft onder 

andere een afwikkelingsplan ontwikkeld om de blootstelling aan de markt van commercieel vastgoed in België 

te verminderen indien de waarde van commercieel vastgoed in België plots zou dalen. Er bestaat niettemin een 

restrisico en een duurzame daling in de marktwaarde van de vastgoedbeleggingen kan de activiteiten, 

inkomsten, resultaten, financiële gezondheid en solvabiliteitsmarge van de Emittent wezenlijk negatief 

beïnvloeden. 

Naast zijn rechtstreekse vastgoedbezittingen bezit de Emittent ook een portefeuille van door residentiële 

hypotheken gewaarborgde kredieten, waarvan de totale waarde per 31 december 2017 EUR 1,4 miljard bedroeg. 

Deze portefeuille bestaat voor circa 80% uit hypotheken op vastgoed in België en voor ongeveer 20% uit 

hypotheken op vastgoed in Nederland. In haar Financial Stability Report van het jaar 2017 maakte de NBB 

gewag van enkele potentiële risico’s voor de residentiële hypotheekmarkt in België, zoals een overwaardering 

van vastgoed, een stijging van de brutoschuldgraad van de huishoudens en het bestaan van kwetsbare segmenten 

in de voorraad uitstaande hypothecaire kredieten. Een aanzienlijke daling van de waarde van residentieel 

vastgoed in België en/of Nederland zou wellicht leiden tot (i) een stijging van de eigenvermogensvereisten van 

P&V verbonden aan het tegenpartijrisico en, bijgevolg, de SKV van P&V en (ii) een daling van de waarde van 

het residentiële vastgoed dat in zekerheid is gegeven voor de kredietportefeuille, wat grotere verliezen tot 

gevolg kan hebben indien een kredietnemer in gebreke blijft. 

In het kader van zijn periodieke eigen risico- en solvabiliteitsbeoordeling (Own Risk & Solvency Assessment 

– ‘ORSA’) ziet de Emittent nauwlettend toe op zijn blootstelling aan de portefeuille hypothecaire kredieten en 

op het effect van een eventuele daling van de waarde van residentieel vastgoed in België en/of Nederland op 

zijn solvabiliteitskapitaalratio.  

Het vermogen van de Emittent om eigen vermogen op te halen kan kleiner zijn doordat de Emittent een 

niet-beursgenoteerde coöperatieve vennootschap zonder rating is, wat zijn financiële situatie en 

solvabiliteitsmarge kan beïnvloeden 

De Emittent is een coöperatieve vennootschap, waaraan geen rating werd toegekend en waarvan de aandelen 

niet genoteerd zijn op een gereglementeerde markt. 

De aandelen van de Emittent zijn, aangezien deze een coöperatieve vennootschap is, onderworpen aan 

verschillende beperkingen die normaliter niet van toepassing zouden zijn op de aandelen van een andere 

vennootschapsvorm. De Emittent verwacht onder andere dat hij het grootste deel van zijn winst zal 

herinvesteren in zijn onderneming en een dividend mag niet meer bedragen dan een in de op erkende 
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coöperatieve vennootschappen toepasselijke regelgeving bepaald maximum. Beleggers die in de aandelen 

willen beleggen, dienen aan bepaalde, in de statuten vastgelegde, voorwaarden te voldoen en elke terugkoop 

van aandelen is beperkt tot de nominale waarde van de aandelen. De overdraagbaarheid van de aandelen is 

onderworpen aan aanzienlijke beperkingen.  

Hoewel het coöperatieve karakter centraal staat in het bedrijfsmodel van de Emittent en de interactie met zijn 

klanten, kan deze structuur en het feit dat de Emittent niet over een rating beschikt en niet beursgenoteerd is, 

wegen op zijn vermogen om onder financiële druk snel de kapitaalmarkten aan te spreken om zijn eigen 

vermogen te vergroten door aandelen of achtergestelde schulden uit te geven, wat zijn financiële gezondheid 

en solvabiliteitsmarge kan aantasten. 

De Emittent is kwetsbaar voor het spreadrisico in zijn portefeuille vastrentende effecten en dat kan zijn 

resultaten, financiële gezondheid en solvabiliteitsmarge aantasten 

Zoals de meeste verzekeringsmaatschappijen bezit de Emittent een aanzienlijke vastrentende 

effectenportefeuille die haar verzekeringsverplichtingen vertegenwoordigen. De blootstelling aan het 

(krediet)spreadsrisico houdt voornamelijk verband met de schommelingen van marktkoersen en kasstromen 

waarmee veranderingen in krediet-spreads gepaard gaan. Als de spreads toenemen, daalt de waarde van de 

aangehouden, vastrentende effecten en stijgen de beleggingsinkomsten uit de aankoop van nieuwe vastrentende 

effecten in de beleggingsportefeuille. Wanneer de spreads daarentegen afnemen, stijgt doorgaans de waarde van 

de vastrentende effecten in de portefeuille en dalen de beleggingsinkomsten uit de aankoop van nieuwe 

vastrentende effecten. Verschillende factoren kunnen ertoe leiden dat de marktwaarde van een individueel actief 

of een hele activaklasse daalt, waaronder een perceptie of vrees in de markt dat de kans op wanbetaling stijgt.  

Dergelijke ontwikkelingen kunnen de resultaten, de financiële gezondheid en de solvabiliteitsmarge van de 

Emittent beïnvloeden. 

De Emittent is blootgesteld aan het risico van een verminderde kredietwaardigheid van overheden als 

gevolg van zijn omvangrijke posities in overheidsobligaties in zijn beleggingsportefeuille en dat kan zijn 

resultaten, financiële gezondheid en solvabiliteitsmarge aantasten 

De Emittent bezit in zijn beleggingsportefeuille een belangrijke hoeveelheid overheidsobligaties. Per 31 

december 2017 vertegenwoordigde de blootstelling van de Emittent aan overheidsobligaties (bestaande uit 

obligaties uitgegeven door staten (staatsobligaties), door regionale overheden uitgegeven obligaties met een 

staatswaarborg en obligaties van supranationale instellingen) 71% van zijn totale positie in obligaties en 

soortgelijke beleggingen. Per 31 maart 2018 bedroeg dit percentage 72,5%. Bijgevolg is de Emittent 

blootgesteld aan het risico dat de kredietwaardigheid van overheden verslechtert en overheden in gebreke 

blijven. Beleggen in dergelijke instrumenten genereert een blootstelling aan de directe of indirecte gevolgen 

van politieke, maatschappelijke of economische veranderingen (met inbegrip van regeringswissels) en aan de 

kredietwaardigheid van de desbetreffende overheid. Het risico bestaat dat de emittent van de obligatie niet in 

staat of niet bereid is om op de vervaldag de hoofdsom af te lossen of rente te betalen in overeenstemming met 

de voorwaarden van de obligatie en de Emittent beschikt over beperkte middelen om betaling af te dwingen in 

het geval de overheden in gebreke blijven. De bereidheid of het vermogen van een overheidsemittent om tijdig 

de hoofdsom af te lossen en rente te betalen, kan worden beïnvloed door verschillende factoren (zoals de 

omvang van de schuldenlast in verhouding tot de economie als geheel) waarover de Emittent geen controle 

heeft. In periodes van economische onzekerheid kunnen de marktkoersen van overheidsobligaties volatieler 

zijn dan die van andere obligatie-uitgiften. De Europese staatsschuldencrisis duurt nog steeds voort en de 

krediet-spreads zijn nog niet volledig teruggekeerd naar hun niveaus van voor de wereldwijde economische en 

financiële crisis. Indien een overheid (of een door een overheid gewaarborgde emittent) binnen of buiten de 

eurozone in gebreke zou blijven of schulden zou herstructureren, kan dat potentieel aanzienlijk negatieve 

gevolgen hebben voor zowel de obligatiehouders in kwestie als de stabiliteit van de bredere financiële markten 
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en de verzekeringssector. Gelet op het huidige financiële en politieke klimaat is het niet onwaarschijnlijk dat de 

spreads toenemen. De Emittent waakt nauwlettend over zijn blootstelling aan overheidsschulden, maar elke 

dergelijke gebeurtenis kan, naargelang zijn specifieke aard en omvang, een wezenlijk negatieve invloed hebben 

op de resultaten, de financiële gezondheid en de solvabiliteitsmarge van de Emittent. 

Aangezien de Emittent zijn verzekerings- en handelsactiviteiten hoofdzakelijk in België uitoefent, heeft hij in 

zijn overheidsobligatieportefeuille een aanzienlijke blootstelling aan België (74% van de portefeuille 

overheidsobligaties per 31 december 2017 en 72% per 31 maart 2018). De Emittent is dientengevolge in ruime 

mate blootgesteld aan de risico’s die zijn verbonden aan de politieke en economische situatie in België, die een 

aanzienlijke invloed kan hebben op de waarde van de beleggingsportefeuille van de Emittent. In aanmerking 

nemend dat de Emittent, ondanks zijn aanhoudende inspanningen om zijn beleggingsportefeuille te 

diversifiëren, in ruime mate is blootgesteld aan lineaire obligaties uitgeven door het Koninkrijk België 

(‘OLO’s’), houdt het voornaamste risico verband met een stijging van de OLO-spread. Op basis van de situatie 

per 31 december 2017 zou een stijging van de OLO-spread met 50 bp de solvabiliteitskapitaalratio doen 

afnemen van 172% tot 138% (zie ook ‘Gevoeligheid van het eigen vermogen’). Wij wijzen erop dat deze 

simulaties zijn gebaseerd op de aanname dat de invloed van de volatiliteitsaanpassing nihil zou zijn, wat gezien 

de berekeningswijze van de volatiliteitsaanpassing een realistische aanname is in geval van een crisis die alleen 

Belgische overheidsobligaties zou treffen. Een stijging van de OLO-spread zou met name kunnen voortvloeien 

uit een toename van de politieke en maatschappelijke spanningen in België, bijvoorbeeld in het kader van de 

Europese, federale en regionale verkiezingen die naar verwachting in 2019 zullen plaatsvinden. Een politieke 

impasse in de regeringsvorming na de verkiezingen (zoals België ondervond in 2010 en 2011) zou de spread 

op Belgische OLO’s in verhouding met andere rechtsgebieden wellicht doen stijgen. Hoewel de Emittent de 

nodige instrumenten en risicomaatstaven heeft ontwikkeld om zijn spreadrisico van nabij te bewaken en 

beheren, blijft er een risico bestaan en kan een stijging van de spread zijn resultaten, financiële gezondheid en 

solvabiliteitsmarge wezenlijk negatief beïnvloeden. 

De Emittent is blootgesteld aan een tegenpartijrisico, hetgeen zijn resultaten en financiële situatie 

negatief kan beïnvloeden 

De Emittent is blootgesteld aan het wanbetalingsrisico, het risico dat derden die de Emittent geld, effecten of 

andere activa verschuldigd zijn, op de vervaldag hun verplichtingen niet nakomen. Dergelijke derden zijn onder 

meer tegenpartijen bij handelstransacties, tegenpartijen bij swaps en krediet- en andere afgeleide producten, 

clearingagenten, beurzen, clearinginstellingen, herverzekeraars, obligatie-emittenten en financiële 

tussenpersonen. Derden kunnen in gebreke blijven ten aanzien van hun verplichtingen jegens de Emittent als 

gevolg van een faillissement, een gebrek aan liquiditeit, economische tegenspoed of dalende vastgoedprijzen, 

operationele tekortkomingen, fraude of andere oorzaken. 

Hoewel de Emittent over de nodige instrumenten beschikt om het wanbetalingsrisico van nabij te bewaken en 

te beheren (onder meer door middel van periodieke doorlichtingen van de jaarrekening en reputatie van 

tegenpartijen), bestaat er een residuair risico dat de resultaten en de financiële situatie van de Emittent negatief 

kan beïnvloeden. 

De Emittent is blootgesteld aan het wisselkoersrisico 

De financiële situatie van de Emittent is onderhevig aan het wisselkoersrisico. Wisselkoersschommelingen 

beïnvloeden de waarde van de in buitenlandse valuta’s gedenomineerde activa en passiva en kunnen de 

inkomsten uit transacties in buitenlandse valuta’s beïnvloeden. 

De Emittent maakt gebruik van uiteenlopende instrumenten en strategieën om dit risico af te dekken en beperkt 

daartoe onder meer het volume niet-afgedekte beleggingen in buitenlandse valuta’s tot 3%. 
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Per 31 maart 2018 maakten financiële activa in een andere valuta dan de EUR circa 3% van de totale financiële 

activa van de Emittent uit. 

Illiquiditeit van activa kan de activiteiten, resultaten en financiële gezondheid van de Emittent negatief 

beïnvloeden 

Het marktliquiditeitsrisico waaraan de activiteiten van de Emittent zijn blootgesteld, hangt af van de liquiditeit 

van de aangekochte activa en verkochte passiva. Passiva uit niet-leven worden van nature als illiquide 

beschouwd.  

Sommige passiva die ontstaan uit levensverzekeringsproducten kunnen worden overgedragen, terwijl andere, 

zoals passiva die ontstaan uit pensioenverzekeringen, overlijdensverzekeringen en lijfrenteproducten uiterst 

illiquide zijn. Van sommige levensverzekeringsproducten wordt de illiquiditeit vergroot door de fiscale 

regelgeving en de contractuele sancties waarin zij bij afkoop voorzien. 

Activa kennen verschillende maten van liquiditeit, gaande van een hoge liquiditeit (contanten) tot een lage 

liquiditeit (vastgoed). Daarenboven kan een langdurige verslechtering van de marktomstandigheden de 

liquiditeit van doorgaans liquide markten verminderen. 

Het financieringsliquiditeitsrisico houdt verband met de onmogelijkheid om aan de verwachte en onverwachte 

opvraging van contanten door de houders van polissen of andere overeenkomsten te voldoen zonder 

onaanvaardbare verliezen te lijden of de bedrijfsactiviteiten in het gedrang te brengen. 

Hoewel de Emittent over de nodige instrumenten en strategieën voor risicobeheer beschikt om zijn 

liquiditeitsrisico van nabij te bewaken en beheren, blijft een residuair risico bestaan en kan dit de resultaten en 

financiële gezondheid van P&V wezenlijk negatief beïnvloeden. 

In het geval van P&V is 89,5% van de netto financiële instrumenten aangemerkt als ‘beschikbaar voor verkoop’. 

Binnen die categorie noteert 92% van de activa op een actieve markt (niveau 1). 

Een langdurige stijging van de inflatie kan de activiteiten, resultaten, financiële gezondheid en 

solvabiliteitsmarge van de Emittent negatief beïnvloeden 

Inflatie, (gemeten aan de hand van consumptieprijsindices of op een andere wijze) is een voortdurend risico. 

Een langdurige stijging van de inflatie in de markten waar de Emittent of zijn dochterondernemingen actief 

zijn, zou voor de Emittent verschillende gevolgen hebben en kan zijn activiteiten, resultaten, financiële situatie 

en solvabiliteitsmarge negatief beïnvloeden (in het bijzonder door de stijging van de personeelskosten en vaste 

kosten). Een langdurige stijging van de inflatie kan bijvoorbeeld leiden tot een stijging van de marktrente, die 

op haar beurt (i) de geschatte reële waarde van bepaalde vastrentende effecten in de beleggingsportefeuille van 

de Emittent kan doen dalen, waardoor de niet-gerealiseerde meerwaarden waarover de Emittent kan beschikken, 

kunnen afnemen en zijn solvabiliteitsmarge en nettowinst kunnen dalen, en (ii) ertoe kan leiden dat meer levens- 

en spaarproducten worden afgekocht, in het bijzonder producten met een lagere vaste rente dan de marktrente. 

Dit kan de Emittent ook dwingen om hogere rentes te betalen op schuldinstrumenten die hij te gelegener tijd 

zou uitgeven op de financiële markten.  

Een aanzienlijke en langdurige stijging van de inflatie werd in het verleden ook geassocieerd met over het 

algemeen zwak presterende kapitaalsmarkten. Een langdurige daling van de kapitaalsmarkten kan (i) leiden tot 

waardeverminderingen op instrumenten in de beleggingsportefeuille van de Emittent en de niet-gerealiseerde 

meerwaarden waarover de Emittent kan beschikken doen afnemen, waardoor de nettowinst en de 

solvabiliteitsmarge van de Emittent zouden dalen, (ii) het rendement en de toekomstige verkoopwaarde negatief 

beïnvloeden wanneer de onderliggende beleggingen grotendeels bestaan uit aandelenfondsen, en (iii) wegen op 

het vermogen van de Emittent om het vermogen onder beheer en de waarde van de beheerde activa op peil te 

houden, en elk van die factoren kan de resultaten van de Emittent negatief beïnvloeden. Bovendien kan, in het 
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kader van bepaalde vastgoed- en overlijdensrisico’s die de Emittent heeft gedekt (in het bijzonder risico’s op 

zeer lange termijn), een langdurige stijging van de inflatie leiden tot (i) inflatie van de betalingen voor schade 

(dat wil zeggen een stijging van het uiteindelijke uitgekeerde bedrag om schadegevallen af te wikkelen vele 

jaren na de dekkingsperiode van de polis of de gebeurtenis die het schadegeval heeft veroorzaakt), (ii) 

ontoereikende voorzieningen voor schadegevallen doordat niet volledig werd geanticipeerd op de hogere 

inflatie en haar invloed op de uiteindelijk aan polishouders uit te keren bedragen, en, dientengevolge, (iii) 

effectieve uitbetaling van uitkeringen voor schadegevallen die aanzienlijk hoger zijn dan de overeenkomstige 

verzekeringsreserves. Bovendien kan, indien niet nauwkeurig wordt geanticipeerd op, en in de prijsberekening 

van het product geen rekening wordt gehouden met, hogere inflatie, de prijszetting van producten systematisch 

gebrekkig zijn, met verzekeringsverliezen tot gevolg die de resultaten van de Emittent negatief zouden 

beïnvloeden. 

Een langdurig deflatoir klimaat kan de activiteiten van de Emittent op verschillende manieren 

beïnvloeden 

In periodes van deflatie doet vertraagde consumptie (veroorzaakt door een uitstel van consumptie onder invloed 

van de dalende prijzen) de totale vraag afnemen, waardoor de instroom kan verminderen, de productiecapaciteit 

onderbenut kan raken indien de economie in recessie is en de druk op de winsten kan toenemen doordat de 

verkoopprijzen zouden dalen tot onder de kostprijs. Voor niet-leven verzekeringsactiviteiten kan langdurige 

deflatie positieve gevolgen hebben doordat de omvang van schadegevallen afneemt en de marges naar 

verwachting hoger zullen zijn. 

De schadereserves kunnen zich in gunstige zin ontwikkelen en blijk geven van meer voorzichtigheid. 

Levensverzekeringsactiviteiten kunnen meer (negatieve) invloed ondervinden van langdurige deflatoire druk. 

Aangezien veel producten in een gewaarborgd minimumrendement voorzien, kan elk scenario dat leidt tot 

deflatie of lange periodes van zeer lage inflatie het voor de Emittent moeilijker maken om minstens het beloofde 

minimumrendement te waarborgen, zeker in het kader van levensverzekeringsproducten op zeer lange termijn. 

Verzekeringsrisico’s 

De activiteiten leven en niet-leven van de Emittent kunnen afwijken van de aannames waarmee de 

Emittent de prijzen van zijn producten bepaalt, wat zijn resultaten negatief kan beïnvloeden 

(verzekeringsrisico) 

De resultaten van de activiteiten leven en niet-leven van de Emittent zijn sterk afhankelijk van de mate waarop 

de werkelijke schadecijfers overeenstemmen met de assumpties die de Emittent heeft gebruikt bij de 

prijsberekening van zijn producten. Bij de sector verzekeringen niet-leven worden de prijzen bepaald aan de 

hand van de frequentie van de schadegevallen, hun omvang en de verwachte onkosten. 

Levensverzekeringspremies worden berekend op basis van aannames op het vlak van mortaliteit, rente en 

onkosten, waarmee een prognose van de toekomstige verplichtingen wordt gemaakt. Hoewel de werkelijke 

cijfers (dat wil zeggen de effectief uitgekeerde schadevergoedingen en onkosten) van nabij gevolgd worden, 

kan niet worden gegarandeerd dat zij zullen overeenkomen met de aannames die oorspronkelijk werden 

gebruikt om de toekomstige uitkeringen aan polishouders en de bijbehorende premiebedragen te bepalen. 

Wanneer de werkelijke cijfers sterk afwijken van de gebruikte aannames, kan de Emittent onverwachte 

verliezen lijden, die zijn resultaten negatief kunnen beïnvloeden. 

Bovendien houdt een deel van de producten in de tak leven die de Emittent verkoopt, verband met contracten 

met een gewaarborgd rendement (levensverzekeringsproducten). Per 31 december 2017 bedroegen de totale 

technische voorzieningen voor die portefeuille EUR 10,8 miljard en hield 49% van die technische 

voorzieningen verband met producten met een gewaarborgde rente van meer dan 3% (waarbij die waarborg ook 

geldt voor toekomstige premies). Indien de rente op haar huidige lage niveau zou blijven, kan de Emittent, 
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ondanks het feit dat het gewaarborgde rendement werd verlaagd en de dekking van bepaalde producten met 

gewaarborgd rendement werd stopgezet, mogelijk verplicht zijn om bijkomende financiering te verstrekken aan 

zijn activiteiten in de tak leven om zijn verplichtingen ten aanzien van producten met een hoger gewaarborgd 

rendement te dekken of om de voorzieningen voor producten met een hoger gewaarborgd rendement te 

verhogen, wat de financiële gezondheid en bedrijfsresultaten van P&V wezenlijk negatief zou kunnen 

beïnvloeden. 

De Emittent is blootgesteld aan risico’s met betrekking tot de toereikendheid van zijn technische 

voorzieningen, die de resultaten van de Emittent negatief kunnen beïnvloeden indien deze 

voorzieningen ontoereikend blijken 

De technische voorzieningen van de Emittent dienen om de huidige en toekomstige verplichtingen jegens zijn 

polishouders te dekken. Technische voorzieningen worden aangelegd voor zowel de niet-leven- als de 

levensverzekeringsactiviteiten van de Emittent en omvatten onder meer wiskundige voorzieningen, 

schadevoorzieningen (voor aangegeven en niet-aangegeven schade), voorzieningen voor niet-verdiende 

premies en vergrijzingsvoorzieningen. Deze technische voorzieningen en de activa die er tegenover staan, 

vormen de grootste post op de balans van de Emittent. Afhankelijk van de werkelijke cijfers van de toekomstige 

verplichtingen (dat wil zeggen de werkelijke schadeaangiften) kunnen de huidige technische voorzieningen 

ontoereikend blijken. De voorzieningen voor BOAR (Brand, Ongevallen en Allerlei Risicos) van de Emittent 

zijn bijvoorbeeld gebaseerd op ramingen van de toekomstige uitkeringen voor schadegevallen, inclusief de 

onkosten in het kader van die schadegevallen.  

Dergelijke ramingen worden door de Emittent zowel geval per geval gemaakt, op basis van de feiten en 

omstandigheden zoals die gekend zijn op het ogenblik waarop de voorzieningen worden aangelegd, als ten 

aanzien van geleden maar nog niet aangegeven schade (“IBNR”). Deze voorzieningen vertegenwoordigen de 

geraamde uiteindelijke kosten voor de afwikkeling van alle aangegeven en IBNR schadegevallen definitief af 

te wikkelen. 

Voorzieningen, met inbegrip van de IBNR voorzieningen, kunnen veranderen onder invloed van verschillende 

variabelen die een invloed uitoefenen op de uiteindelijke kosten van schadegevallen, zoals wijzigingen in het 

wettelijke kader, de uitkomst van rechtszaken en wijzigingen in medische kosten en reparatiekosten. 

Voorzieningen kunnen ook ontoereikend zijn door andere factoren waarover verzekeraars geen zeggenschap 

hebben, zoals onverwachte ontwikkelingen op juridische vlak, doorbraken in de geneeskunde en veranderingen 

in het maatschappelijke gedrag. 

De resultaten van de Emittent zijn sterk afhankelijk van de mate waarin zijn werkelijke schadecijfers 

overeenkomen met de aannames die hij gebruikt bij het bepalen van de prijs van zijn producten en het aanleggen 

van de passiva voor technische voorzieningen en schadegevallen. De ramingen van de aan te leggen 

voorzieningen voor schadegevallen worden periodiek bijgesteld op basis van de recentste informatie waarover 

de bedrijfsleiding beschikt, en alle aanpassingen die voortvloeien uit gewijzigde ramingen van voorzieningen 

worden weerspiegeld in de lopende bedrijfsresultaten. 

Hoewel de Emittent over de nodige actuariële instrumenten en processen (zoals toereikendheidstoetsen van de 

technische voorzieningen) beschikt om het risico gerelateerd aan voorzieningen van nabij te bewaken en 

beheren, blijft een residuair risico bestaan. Indien de technische voorzieningen ontoereikend zouden blijken om 

de werkelijke verzekeringsverliezen, onkosten of toekomstige polisuitkeringen van de Emittent te dekken, zou 

de Emittent die technische voorzieningen moeten aanvullen ten koste van zijn winst, wat zijn resultaten en 

financiële gezondheid negatief zou kunnen beïnvloeden. 
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De bedrijfsresultaten van de Emittent kunnen wezenlijk negatief worden beïnvloed door natuurrampen 

en door de mens veroorzaakte rampen of pandemieën en door de gevolgen van opkomende risico’s, die 

van nature onvoorspelbaar zijn 

Pandemieën, natuurrampen (zoals orkanen, stormen, onweders, aardbevingen, enzovoort) en door de mens 

veroorzaakte rampen (zoals terreuraanslagen, enzovoort) kunnen de resultaten van de Emittent negatief 

beïnvloeden. Vooral het inschatten van risico’s verbonden aan weersomstandigheden wordt in een snel 

veranderend klimaat steeds moeilijker en de historische kennis over weersverschijnselen vormt niet langer een 

betrouwbare leidraad voor toekomstige weersverschijnselen. De Emittent tracht doorgaans om zijn blootstelling 

aan elk van deze risico’s te beheren door ze te herverzekeren en het totale gecumuleerde risico te beperken en 

de Emittent heeft in het verleden geen betekenisvolle verliezen geleden door natuurrampen. Dit gezegd zijnde, 

kan niet worden uitgesloten dat de Emittent in de toekomst door dergelijke risico’s wezenlijke verliezen lijdt 

en dat verliezen die door dergelijke risico’s worden veroorzaakt een wezenlijk negatieve invloed op zijn 

resultaten of financiële gezondheid kunnen hebben. 

Herverzekering kan ontoereikend zijn om de Emittent te beschermen tegen schade en hij kan verliezen 

lijden door het onvermogen van zijn herverzekeraars om hun verplichtingen na te komen 

In het kader van zijn normale bedrijfsvoering draagt de Emittent via herverzekeringsregelingen de blootstelling 

aan het gedeelte van de risico’s verbonden aan zijn niet-leven- en levensverzekeringsactiviteiten dat een 

bepaalde drempel overschrijdt tot op zekere hoogte over aan derden. Uit hoofde van die regelingen nemen 

herverzekeraars een deel van de verliezen en kosten van de Emittent in het kader van aangegeven en niet-

aangegeven schade over in ruil voor een deel van de premies. Of herverzekering verkrijgbaar is, ten belope van 

welk bedrag en hoeveel de kostprijs ervan bedraagt, is afhankelijk van de algemene marktomstandigheden en 

kan sterk variëren. Indien herverzekering niet verkrijgbaar is tegen een commercieel aantrekkelijk tarief en 

indien de bijkomende kosten die eruit voortvloeien niet worden goedgemaakt door aan de Emittent betaalde 

premies, kan dit de resultaten van de Emittent negatief beïnvloeden. Bovendien vermindert toenemende 

concentratie in de herverzekeringsmarkt het aantal grote herverzekeraars, wat de inspanningen van de Emittent 

om zijn herverzekeringsrisico te spreiden kan belemmeren. 

Elke vermindering van het bedrag van de herverzekeringsdekking van de Emittent ten opzichte van zijn 

primaire verzekeringsaansprakelijkheid, kan zijn risico op verliezen vergroten. Herverzekeringsregelingen 

ontslaan de Emittent niet van zijn verplichting om schade te vergoeden en houden een kredietrisico in ten 

aanzien van het vermogen van de Emittent om verschuldigde bedragen van de herverzekeraars terug te 

vorderen. Hoewel de Emittent waakt over de solvabiliteit van zijn herverzekeraars door middel van een 

periodieke doorlichting van hun jaarrekening en reputatie en door deposito’s of andere passende financiële 

zekerheden te eisen om de blootstelling van de Emittent verder te verminderen, kan het risico dat een 

herverzekeraar in gebreke blijft niet worden uitgesloten. P&V waakt er ook over de herverzekeraars waarmee 

het herverzekeringsregelingen aangaat, te diversifiëren. Elk onvermogen van zijn herverzekeraars om hun 

financiële verplichtingen na te komen, kan de resultaten en financiële situatie van de Emittent wezenlijk negatief 

beïnvloeden. 

Operationele risico's 

Hoewel de Emittent zijn operationele risico’s beheert, blijven deze risico’s een inherent deel van zijn 

activiteiten 

De activiteiten van de Emittent steunen op de verwerking van een groot aantal complexe transacties met talrijke 

uiteenlopende producten en zijn onderworpen aan een complex en veranderlijk wettelijk en regelgevend kader. 

Daarenboven moeten, aangezien een groot deel van de activiteiten over lange termijn verlopen, gedurende 

aanzienlijke periodes nauwkeurige gegevens worden bewaard. Dit houdt onvermijdelijk operationele risico’s 

in, die verband houden met de mogelijkheid dat interne of externe processen of systemen ontoereikend zijn of 
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falen, menselijke fouten worden begaan, inbreuken op de regelgeving worden begaan, werknemers zich 

misdragen of er zich externe gebeurtenissen voordoen zoals fraude en cybercriminaliteit. Dergelijke 

gebeurtenissen kunnen mogelijk leiden tot het onherstelbare verlies van essentiële gegevens, financiële 

verliezen en schade aan de reputatie van de Emittent. 

De Emittent tracht de operationele risico’s op een gepast niveau te houden door, gelet op de kenmerken van 

zijn activiteiten, de markten en het regelgevende kader waarin hij actief is, een gezonde en goed gecontroleerde 

omgeving in stand te houden. Niettemin bestaat het risico dat deze maatregelen de operationele risico’s 

onvoldoende temperen en niet kunnen wegnemen. 

Verzekeringsfraude kan de financiële resultaten van de Emittent negatief beïnvloeden 

Het kan soms het gebeuren dat de Emittent, ondanks de uitgebreide systemen en processen waarover hij 

beschikt om fraude te voorkomen, frauduleuze schadeaangiften niet kan onderscheppen. Het volume, de waarde 

en de frequentie van frauduleuze schadeaangiften kan om uiteenlopende redenen van tijd tot tijd stijgen en 

indien zij niet worden onderschept en als gevolg onterecht worden uitbetaald, kunnen zij de verwachte 

schadevolumes en overeenkomstige reserves beïnvloeden, met negatieve gevolgen voor de winst en 

bedrijfsresultaten van de Emittent. 

De Emittent kan benadeeld worden door klanten die een onjuiste of onvolledige beschrijving geven van het 

risico waarvoor zij zich willen verzekeren alvorens de verzekering af te sluiten, alsook door polishouders die 

fictieve schade aangeven en/of de waarde van verzekerde goederen groter voorstellen dan ze in werkelijkheid 

is. De Emittent kan ook het slachtoffer worden van frauduleuze handelingen van personeelsleden of van het 

niet-respecteren van preventiemaatregelen door deze laatsten. De Emittent is ook blootgesteld aan het risico op 

fraude door derden. 

Om het risico op frauduleuze praktijken te temperen, doet de Emittent regelmatig belangrijke investeringen in 

zijn personeel en systemen om verzekeringsfraude aan het licht te brengen en te voorkomen. Deze maatregelen 

worden op gezette tijdstippen geevalueerd. De Emittent heeft in dit verband een integriteitsbeleid opgesteld dat 

van toepassing is op iedereen die in de gebouwen van de Emittent werkt (zowel externe dienstverleners als 

werknemers), evenals een antifraudebeleid dat voorziet in maatregelen om fraude te voorkomen en aan het licht 

te brengen en in de melding van fraude door fraudecoördinatoren aan een speciaal daartoe opgericht 

Fraudecomité. 

De financiële sector, waartoe ook de Emittent behoort, is in toenemende mate afhankelijk van 

informatietechnologiesystemen, die tekort kunnen schieten, ontoereikend kunnen zijn of kunnen 

uitvallen 

Net zoals andere financiële instellingen en verzekeringsmaatschappijen is de Emittent voor zijn activiteiten in 

toenemende mate afhankelijk van informatietechnologiesystemen (IT) die in hoge mate zijn toegespitst op zijn 

activiteiten. Goed werkende systemen voor betalingen, financiële controles en sanctiecontroles, risicobeheer, 

kredietanalyse en -rapportage, boekhouding, klantendiensten en andere IT-diensten, en goed werkende 

communicatienetwerken tussen zijn regionale kantoren, contactcenters en voornaamste datacenters, zijn 

essentieel voor de activiteiten van de Emittent. 

IT-systemen zijn evenwel kwetsbaar voor tal van problemen, zoals software- en hardwaredefecten, 

computervirussen, hacking en materiële schade aan cruciale IT-centra. Bovendien kan een gebrekkige 

beveiliging van de activiteiten in de financiële sector tegen cyberaanvallen ertoe leiden dat klantengegevens of 

andere gevoelige informatie verloren gaan of worden gekraakt. Dergelijke bedreigingen worden steeds 

complexer en er kan niet worden gegarandeerd dat verzekeringsmaatschappijen alle inbraakpogingen en andere 

aanvallen op hun IT-systemen zullen kunnen verijdelen. 
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Boven op de kosten die zij kunnen oplopen doordat IT-systemen tekortschieten, kunnen 

verzekeringsmaatschappijen, met inbegrip van de Emittent, boetes opgelegd krijgen door hun toezichthouders 

indien zij de toepasselijke regelgeving inzake verzekeringen of rapportage niet in acht nemen. 

Het opgezette kader voor risicobeheer kan de Emittent blootstellen aan niet opgemerkte, onverwachte 

of verkeerd ingeschatte risico’s, die tot wezenlijke verliezen of een wezenlijke toename van de 

verplichtingen kunnen leiden 

De Emittent investeert aanzienlijke middelen in de ontwikkeling en uitvoering van een doeltreffend kader voor 

risicobeheer, dat bestaat uit beleidsdocumenten, procedures en beoordelingsmethodes die passend zijn voor zijn 

risicoprofiel en risicobereidheid, in het bijzonder in het kader van zijn periodieke eigen risico- en 

solvabiliteitsbeoordeling. De beheersstructuur van de Emittent omvat drie niveaus van interne controlefuncties 

(de zogeheten drie verdedigingslinies): (i) de interne controle, die een onderdeel vorm van de operationele 

diensten, (ii) de compliance-, risicobeheer- en actuariële functie en (iii) de interne audit. Er wordt 

gebruikgemaakt van geavanceerde risicomodellen, renterisicoanalyses, stresstests en andere methodes voor 

risicobeoordeling. Niettemin bestaat de mogelijkheid dat die technieken en strategieën voor risicobeheer er niet 

volledig in slagen de risicoblootstelling van de Emittent in alle economische marktomstandigheden of aan alle 

soorten risico’s, met inbegrip van de risico’s die niet worden onderkend of voorzien, te temperen. 

De Emittent gebruikt statistische en andere instrumenten om zijn risicoblootstelling te kwantificeren. De 

mogelijkheid bestaat dat deze instrumenten en maatstaven er niet in slagen om toekomstige risicoblootstellingen 

adequaat te kwantificeren. Bovendien houdt het kwantitatieve model niet met alle risico’s rekening en kan het, 

hoewel het wordt aangevuld met een kwalitatieve benadering die een bredere waaier van risico’s in aanmerking 

neemt, ontoereikend blijken. Onvoorziene of verkeerd ingeschatte risicoblootstellingen kunnen leiden tot 

wezenlijke verliezen in de activiteiten van de Emittent. 

Strategische risico’s 

De mogelijkheid bestaat dat de Emittent niet in staat is om zijn producten op concurrentiële aan te 

bieden, wat zijn toekomstige activiteiten en resultaten negatief zou kunnen beïnvloeden 

De Emittent biedt zijn verschillende verzekeringsproducten aan via een brede waaier van distributiekanalen, 

onder meer (i) via een netwerk van verzekeringstussenpersonen (verzekeringsagenten en 

verzekeringsmakelaars), (ii) rechtstreeks via onlinekanalen, callcenters en het interne verkoopteam dat zich 

richt op grote ondernemingen en institutionele klanten, en (iii) via samenwerking met autofabrikanten (zie 

‘Beschrijving van de Emittent – Distributiekanalen’). Hoe succesvol de Emittent in de distributie van zijn 

producten via deze kanalen is, hangt dan ook af de voorkeuren die zijn klanten (zowel particuliere en 

professionele klanten als overheidsinstellingen) hebben met betrekking tot de producten en diensten die de 

Emittent aanbiedt. De voorkeuren van klanten worden deels bepaald door de kenmerken van het product, de 

kwaliteit en prijs, de dienstverlening, de ondersteuning en de financiële aantrekkingskracht van de 

verzekeringsmaatschappij.  

De mogelijkheid bestaat dat de Emittent er niet in slaagt om zijn huidige en potentiële klanten te blijven 

stimuleren om zijn producten en diensten te kopen, wat de resultaten van de Emittent negatief zou kunnen 

beïnvloeden. 

Ontwikkelingen op het gebied van technologie, voorkeuren van klanten, regelgeving en marktomstandigheden 

kunnen gevolgen hebben voor de distributie via verzekeringstussenpersonen, momenteel het voornaamste 

distributiekanaal van P&V. De behoefte kan ontstaan om verzekeringen rechtstreeks en tegen een lagere prijs 

te verkopen (wat onder andere mogelijk wordt door de digitalisering en de vraag naar gebruiksgemak en 

prijstransparantie bij klanten). De mogelijkheid bestaat dat tussenpersonen zullen consolideren, waardoor er 

minder, maar grotere tussenpersonen ontstaan, die hun schaalgrootte en onderhandelingspositie in hun voordeel 
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zullen benutten. De vergoedingsstructuren en werkwijzen van tussenpersonen kunnen ook onder druk komen 

te staan van klanten en toezichthouders (onder meer als gevolg van nieuwe wetgeving, zoals MiFID), waardoor 

onder andere gedrags- en reputatierisico’s zouden toenemen. 

Een ondoeltreffende reactie op verschillende opkomende technologische veranderingen kan de 

activiteiten en rentabiliteit van de Emittent beïnvloeden 

De verzekeringsmarkt is onderhevig aan opkomende technologische veranderingen en een van de uitdagingen 

die de Emittent (net zoals de rest van de verzekeringssector) het hoofd moet bieden, is om zich doeltreffend aan 

te passen aan het voortdurend veranderende technologische landschap. Indien de Emittent er niet in slaagt om 

doeltreffend te anticiperen op de gevolgen van veranderende technologieën (zoals zelfrijdende auto’s, met het 

internet verbonden apparaten, artificiele intelligentie, online verzekeringsadvies enz.) op zijn activiteiten, kan 

dat het vermogen van de Emittent om zijn activiteiten met succes uit te oefenen, belemmeren.  

Bovendien zullen bestaande concurrenten en nieuwkomers in de markt waarschijnlijk op basis van nieuwe 

technologieën innovatieve producten uitbrengen. Indien de Emittent er niet in slaagt om doeltreffend en met de 

nodige wendbaarheid te reageren op factoren die zijn activiteiten kunnen verstoren en om voor zijn eigen 

innovatieve verzekeringsproducten een doeltreffende integrale aanpak uit te werken, kan dat leiden tot een 

concurrentieel nadeel.  

De snelle toename van het volume en de toegankelijkheid van gegevens van de afgelopen jaren kan de 

activiteiten van de Emittent negatief beïnvloeden, bijvoorbeeld door de aard en prijsvorming van 

verzekeringsdekkingen te wijzigen, door klanten en concurrenten in staat te stellen om dekkingen op maat te 

maken op manieren die de Emittent vandaag niet aanbiedt, en door de Emittent mogelijk bloot te stellen aan 

een groter ‘moreel risico’ in activiteiten waarin de Emittent om reglementaire of andere redenen niet in staat is 

om prijzen of dekkingen af te stemmen op individuele risicoprofielen. De veranderingen in de sector onder 

invloed van het gebruik van gegevens bevinden zich in een vroeg stadium en zijn moeilijk te voorspellen. 

Desalniettemin kunnen deze veranderingen in de toekomst onze activiteiten negatief beïnvloeden, onder meer 

via de kosten en inspanningen die de Emittent zich zal moeten getroosten om ervoor te zorgen dat zijn 

werknemers, systemen en processen zich doeltreffend kunnen aanpassen aan en kunnen omgaan met dergelijke 

veranderingen wanneer zij zich voordoen. De technologische ontwikkelingen zullen de Emittent met name 

verplichten om zijn IT-infrastructuur en belangrijkste technologische systemen doorlopend bij te werken en om 

ervoor te zorgen dat hij, terwijl de gemiddelde leeftijd van zijn personeelsbestand stijgt, werknemers met de 

nodige technologische vaardigheden blijft aantrekken. De Emittent is zich terdege van dit risico bewust en heeft 

stappen ondernomen om meer te investeren in de digitalisering van zijn producten en activiteiten. 

Indien de Emittent echter niet in staat zou zijn om zijn IT-infrastructuur en belangrijkste technologische 

systemen doeltreffend te gebruiken en bij te werken of te vervangen wanneer zij verouderd worden of 

opkomende technologieën hen overvleugelen, of indien de Emittent er niet in zou slagen om de kennis en 

vaardigheden van zijn personeelsleden zodanig te ontwikkelen dat zij de nieuwe technologische uitdagingen 

het hoofd kunnen bieden of om nieuwe personeelsleden aan te trekken en in zijn organisatie te integreren die 

stroken met zijn zakelijke doelstellingen, zou dat zijn activiteiten, vooruitzichten, concurrentiepositie en 

financiële gezondheid negatief kunnen beïnvloeden. 

Gebrekkige uitvoering van kostenbesparende maatregelen kan de concurrentiepositie, winstgevendheid 

en financiële situatie van de Emittent negatief beïnvloeden 

De Emittent heeft de afgelopen jaren in alle geledingen van het bedrijf stappen ondernomen om zijn 

werkingskosten te verminderen en is van plan om zijn inspanningen op het vlak van kostenbesparing voort te 

zetten. Enkele van die inspanningen op het vlak van kostenbeheersing vergen aanzienlijke voorafgaande 

investeringen. Indien de Emittent de verwachte besparingen van die inspanningen niet kan realiseren, zullen 

zijn totale werkingskosten groter zijn dan verwacht. Bovendien kunnen dergelijke inspanningen op het vlak van 
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kostenbeheersing, indien ze niet goed worden geleid, de kwaliteit van zijn producten en bijgevolg zijn vermogen 

om toekomstige inkomsten te genereren, aantasten. Ook kunnen zijn inspanningen op het vlak van 

kostenbeheersing, wanneer zij leiden tot een afname van het personeelsbestand en een vermindering van lonen 

en personeelsvoordelen, zijn vermogen om belangrijke werknemers aan te trekken en te behouden negatief 

beïnvloeden. Bovenstaande elementen kunnen de concurrentiepositie, winstgevendheid en financiële situatie 

van de Emittent negatief beïnvloeden. 

De activiteiten van de Emittent zijn voornamelijk geconcentreerd in zijn thuisland, België en zijn 

bijgevolg kwetsbaar voor veranderingen in de Belgische economie, marktomstandigheden, fiscaliteit en 

regelgeving 

Alle verzekeringsactiviteiten van de Emittent vinden plaats in België, met uitzondering van enkele residuaire 

activiteiten die worden uitgevoerd door haar Luxemburgse dochteronderneming Euresa Life. De Emittent is 

een verzekeraar met een breed aanbod aan verzekeringsproducten voor particulieren, overheidsinstellingen en 

ondernemingen in België.  

De Emittent is aldus rechtstreeks blootgesteld aan risico’s die specifiek verband houden met België en heeft 

geen geografische spreiding om dat concentratierisico te temperen. Specifieke omstandigheden in België, onder 

meer op het gebied van regelgeving, politieke stabiliteit, overmacht of andere negatieve gebeurtenissen die het 

land kunnen treffen, kunnen een rechtstreekse, onevenredige en wezenlijk negatieve invloed op de activiteiten 

en winstgevendheid van de Emittent hebben. 

Commerciële risico’s 

De prestaties van de Emittent zijn onderhevig aan grote concurrentiedruk en dat kan zijn resultaten 

negatief beïnvloeden 

Er is in België veel concurrentie voor de verzekeringsproducten leven en niet-leven die de Emittent aanbiedt. 

De financiële crisis en de nieuwe solvabiliteitskapitaalvereisten hebben voor het Belgische financiële landschap 

verstrekkende gevolgen, aangezien zowel levens- als niet-levensverzekeraars erdoor onder druk staan om 

winstgevender te worden in een volwassen markt. Om de hoge kapitaalvereisten te vermijden die de regels van 

Solvabiliteit II (zoals hierna omschreven) opleggen, hebben verzekeraars meer belegd in veilige beleggingen 

en geprobeerd om hun productaanbod te verschuiven van kapitaalintensieve spaarproducten naar beleggings- 

en risicoproducten. Daardoor is de gewaarborgde rente van levensverzekeringen voor overheden, 

ondernemingen en particulieren gedaald, zijn de tarieven gestegen en de eigenschappen van zowel levens- als 

niet-levensproducten veranderd. 

Naast consolidatie en samenwerking onderzoeken verzekeraars ook verschillende distributiebenaderingen als 

alternatieve reactie op de uitdagingen waarmee zij worden geconfronteerd of in de toekomst verwachten te 

worden geconfronteerd. Ondernemingen die het aanbod van meerdere leveranciers online samenbrengen 

hebben ook een nieuw platform gecreëerd, waardoor consumenten verzekeringspremies kunnen vergelijken. 

Ook de vraag en het bewustzijn van consumenten beïnvloeden de concurrentie, in het bijzonder als gevolg van 

technologische vooruitgang en de invloed van de (sociale) media. Consumenten zijn vandaag beter 

geïnformeerd en prijsbewuster en vragen meer gebruiksgemak en transparantie. 

De Emittent is bijgevolg actief in een geconcentreerde en volwassen markt, die een voortdurende 

consolidatiebeweging doormaakt en voortdurend tracht om nieuwe producten en distributiekanalen te 

ontwikkelen.  

Indien de Emittent niet in staat is om concurrentiële en aantrekkelijke producten op een winstgevende wijze 

aan de man te brengen, kan hij marktaandeel verliezen en/of op sommige van zijn activiteiten verliezen lijden. 

Concurrentiedruk kan voorts leiden tot hogere druk op de prijzen, in het bijzonder wanneer concurrenten 
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trachten om marktaandeel te veroveren, wat het vermogen van de Emittent om zijn winstgevendheid op peil te 

houden of te vergroten, kan belemmeren. 

Langdurig moeilijke marktomstandigheden en zakelijke cycli waarin de Emittent actief is, kunnen zijn 

activiteiten en winstgevendheid negatief beïnvloeden 

De activiteiten van de Emittent worden beïnvloed door veranderende algemene marktomstandigheden, 

waardoor zijn resultaten zowel van jaar tot jaar als op langere termijn kunnen variëren. Dergelijke 

omstandigheden zijn onder meer economische cycli, zoals cycli in de verzekeringssector en op de financiële 

markten, en volatiele bewegingen in de marktkoersen van effecten. De cycli in de sector niet-leven worden in 

het bijzonder gekenmerkt door periodes van prijsconcurrentie, schommelingen in verzekeringsresultaten en 

onvoorspelbare verliezen onder invloed van de weersomstandigheden en andere factoren. Ook schommelingen 

van rentevoeten, krediet-spreads, consumenten- en bedrijfsbestedingen, demografische en andere factoren 

beïnvloeden de prestaties van de activiteiten van de Emittent. 

De marktomstandigheden blijven volatiel en er kan geen garantie worden geboden ten aanzien van de gevolgen 

van deze volatiliteit, zeker indien zij lange tijd aanhoudt, voor de resultaten en activiteiten van de Emittent. 

Hoewel de Emittent een evenwichtig commercieel pakket van levens- en niet-levensproducten aanhoudt, die 

het mogelijk maakt dergelijke volatiliteit deels te temperen, kunnen veranderende marktomstandigheden zijn 

resultaten en financiële gezondheid negatief beïnvloeden. 

De solvabiliteitskapitaalratio van de Emittent kan negatief worden beïnvloed door ongunstige 

omstandigheden op de kapitaalmarkten, veranderende interpretaties van de regelgeving en andere 

factoren 

Krachtens de voorschriften van Richtlijn 2009/138/EG van het Europees Parlement en de Raad betreffende de 

toegang tot en uitoefening van het verzekerings- en het herverzekeringsbedrijf van 25 november 2009 (zoals 

gewijzigd) (de ‘Solvabiliteit II-Richtlijn’ of ‘Solvabiliteit II’), die op 1 januari 2016 in werking is getreden, 

is P&V verplicht om voldoende in aanmerking komend eigen vermogen aan te houden om te voldoen aan de 

solvabiliteitskapitaalvereisten (en de lagere minimale wettelijke kapitaalvereisten) berekend zoals uiteengezet 

in de toepasselijke regels, die toelaten om de berekening te baseren op een standaardformule of een door de 

toezichthouder goedgekeurd intern model. P&V heeft gekozen voor de standaardbenadering op basis van een 

formule en aannames voorgesteld door de Europese Autoriteit voor Verzekeringen en Bedrijfspensioenen 

(“European Insurance and occupational pension authority”) (“EIOPA”), en maakt daarbij gebruik van de 

overgangsmaatregelen met betrekking tot aandelen en de uitzonderingsbepalingen met betrekking tot 

achtergestelde obligaties. P&V maakt bij de berekening van de beste schatting ook gebruik van de 

volatiliteitsaanpassing. Op basis van de berekening volgens de standaardformule kwam de niet geconsolideerde 

Solvabiliteit II-kapitaalratio van P&V eind 2015 uit op 159%, eind 2016 op 145% en eind 2017 op 172% (zie 

‘Solvabiliteit II-positie’ voor toelichtingen bij die ontwikkeling). 

De solvabiliteitskapitaalratio van P&V is gevoelig voor de omstandigheden op de kapitaalmarkten (waaronder 

het rentepeil, de spreads en de stand van de aandelenmarkten) en voor verschillende andere factoren (zie 

‘Kapitaalgevoeligheid’). 

De bedrijfsleiding waakt doorlopend over de evolutie van de solvabiliteitskapitaalratio van P&V, zowel om 

erop toe te zien dat aan de regelgeving wordt voldaan als om te garanderen dat P&V een passende 

concurrentiepositie inneemt. De toezichthouders voor de verzekeringssector hebben doorgaans ruime 

bevoegdheden voor het interpreteren, toepassen en afdwingen van de regels en voorschriften ten aanzien van 

de solvabiliteitskapitaalvereisten en wettelijke kapitaalvereisten, en kunnen tijdens periodes van extreme onrust 

op de financiële markten zoals de markt de afgelopen jaren heeft doorgemaakt, conservatiever worden in het 

interpreteren, toepassen en afdwingen van die regels en, bijvoorbeeld, hogere voorzieningen voor bepaalde 

vormen van risico, hogere liquiditeitsvereisten, hogere waardeverminderingen of ‘haircuts’ op bepaalde activa 
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of activaklassen en conservatievere berekeningsmethodes voorschrijven, of andere soortgelijke maatregelen 

nemen waardoor de wettelijke kapitaalvereisten aanzienlijk kunnen toenemen. 

Indien P&V niet aan de toepasselijke wettelijke kapitaalvereisten zou voldoen, beschikken de toezichthouders 

voor de verzekeringssector over ruime bevoegdheden om verschillende reglementaire maatregelen op te leggen 

of te treffen, zoals een beperking of verbod op het aangaan van nieuwe contracten, een verbod op het uitkeren 

van dividenden en/of, in extreme gevallen, een gedwongen sanering of faillissement van de onderneming. 

Verdere ontwikkelingen van de regelgeving op het vlak van solvabiliteitsvereisten, met inbegrip van de verdere 

toepassing van maatregelen uit hoofde van de Solvabiliteit II-Richtlijn of wijzigingen als gevolg van 

bijkomende inspanningen van EIOPA om de toepassing van de Solvabiliteit II-Richtlijn te harmoniseren, 

kunnen tot nieuwe veranderingen in het solvabiliteitskader voor en het toezicht op de verzekeringssector  leiden 

met bijkomende kosten als gevolg. Hoe de regelgeving waartoe dergelijke initiatieven en voorstellen kunnen 

leiden de verzekeringssector in het algemeen of de bedrijfsresultaten, financiële gezondheid en liquiditeit van 

P&V zullen beïnvloeden, is moeilijk te voorspellen. 

De bedrijfsleiding heeft verschillende noodplannen ontwikkeld om te garanderen dat P&V te allen tijde ruim 

aan de wettelijke minimumvereisten voldoet. Er kan echter niet worden gegarandeerd dat die plannen erin zullen 

slagen om hun doelstellingen te bereiken en indien P&V er niet in zou slagen om te voldoen aan de minimale 

wettelijke kapitaalvereisten en het wettelijke kapitaal op een concurrentieel niveau te houden, zou dat zijn 

activiteiten, liquiditeit, bedrijfsresultaten en financiële gezondheid wezenlijk negatief kunnen beïnvloeden. 

Daarnaast voert EIOPA, via de NBB voor België, regelmatig weerstandstests uit in de verzekeringssector. Deze 

tests zijn niet bedoeld om de solvabiliteit van individuele verzekeraars te testen, maar hebben eerder tot doel de 

weerstand van de sector tegen extreme situaties (schokken) te testen. In mei 2018 werd door de NBB een nieuwe 

testcampagne opgestart. P&V heeft de NBB binnen de vereiste termijn alle informatie verstrekt die deze tests 

vereisen. Volgens P&V komen uit deze informatie geen materieel ongunstige elementen naar voren. Indien 

dergelijke negatieve factoren zich vóór het einde van het proces voordoen en  bijzondere-maatregelen zou 

vereisen van P&V of aanleiding zou geven tot speciale interventies van de NBB met betrekking tot P&V, zal 

P&V een aanvulling op het Prospectus publiceren. Verwacht wordt dat het proces zal eindigen in december 

2018 met de publicatie van de resultaten van de sector door de NBB; in januari 2019 gevolgd door een publicatie 

op Europees niveau door EIOPA. Deze resultaten worden in principe in geaggregeerde vorm gepubliceerd voor 

de hele sector, d.w.z. zonder geïndividualiseerd te worden per verzekeraar.   

Op 5 april 2017 heeft EIOPA de methodologie gepubliceerd om de ‘ultimate forward rate’ (‘UFR’) te 

berekenen. In die methodologie bedraagt de berekende waarde van de UFR voor de EUR 3,65%. Dat is een 

aanzienlijke afname in vergelijking met de huidige UFR van 4,2%. De UFR-methodologie werd voor het eerst 

toegepast bij de berekening van de risicovrije rente van januari 2018. Aangezien de methodologie stelt dat de 

jaarlijkse wijzigingen aan de UFR niet groter zullen zijn dan 15 basispunten, bestond de eerste stap in de 

verrekening van de huidige UFR van 4,2% in een daling naar 4,05% in januari 2018. Indien alle andere factoren 

stabiel blijven, verwacht P&V dat een afname van de UFR met 55 bp na afloop van de vierjarige 

overgangsperiode haar solvabiliteitskapitaalratio met circa 7% kan verlagen. 

De activiteiten van de Emittent zijn onderworpen aan uitgebreide wet- en regelgeving en wijzigingen in 

het wettelijke en/of regelgevende kader kunnen die zijn activiteiten, financiële situatie, reputatie of 

imago op de markt negatief kunnen beïnvloeden 

De Emittent oefent zijn activiteiten uit in overeenstemming met de geldende regelgeving en is aldus 

blootgesteld aan de bijbehorende regelgevingsrisico’s, inclusief de gevolgen van wijzigingen in de wet- en 

regelgeving en het beleid, alsook de interpretatie daarvan in de rechtsgebieden waar P&V of zijn 

dochterondernemingen zaken doen. Wanneer en hoe de regelgeving in de toekomst zal wijzigen, valt niet te 
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voorspellen en de Emittent heeft daar geen controle over. Wijzigingen kunnen de producten en diensten van de 

Emittent, de waarde van zijn activa of de omvang van zijn verplichtingen wezenlijk en negatief beïnvloeden. 

De Emittent is in het bijzonder onderworpen aan de zogeheten ‘Twin Peaks’ toezichtstructuur in België, die tot 

doel heeft verzekeringsproducten eenvoudiger en transparanter te maken en de consument beter te beschermen. 

Hoewel de Emittent als verzekeringsmaatschappij onder het toezicht van de NBB staat, is het toezicht op 

verzekeringsproducten toevertrouwd aan de Belgische Autoriteit voor Financiële Diensten en Markten (de 

‘FSMA’). Een verscherpt toezicht kan bijvoorbeeld bepaalde vormen van segmentering verbieden en de 

winstgevendheid van de Emittent negatief beïnvloeden. 

In het kader van de zogeheten Twin Peaks II-hervorming heeft het Belgische parlement op 30 en 31 juli 2013 

twee wetten aangenomen. Ter uitvoering van die wetten werden op 21 februari 2014 drie koninklijke besluiten 

gepubliceerd. Deze wetgeving heeft tot doel Belgische beleggers beter te beschermen en de toezichthoudende 

bevoegdheden van de FSMA te versterken (‘Twin Peaks II’). Een aantal maatregelen in Twin Peaks II zijn 

bijzonder relevant voor verzekeringsmaatschappijen die in België actief zijn.  

Twin Peaks II breidt in het bijzonder de MiFID-gedragsregels, die voordien alleen golden voor 

kredietinstellingen, beleggingsondernemingen en hun agenten, uit naar verzekeringsmaatschappijen en 

verzekeringstussenpersonen. Bovendien versterkt Twin Peaks II de bijzondere onderzoeksbevoegdheden van 

de FSMA en krijgt de FSMA onder andere de bevoegdheid om aan ‘mystery shopping’ te doen (dat wil zeggen 

om gereglementeerde entiteiten te benaderen als klant zonder zich als toezichthouder kenbaar te maken) en om 

permanente toegang op afstand te vragen tot websites waarop informatie of aanbiedingen voor klanten worden 

gepubliceerd. Tot slot breidt Twin Peaks II de bestaande bevoegdheden van de FSMA uit om aan 

verzekeringsmaatschappijen en verzekeringstussenpersonen corrigerende maatregelen, publieke 

waarschuwingen en administratieve boetes op te leggen. De maximale administratieve boete voor 

verzekeringsmaatschappijen bedraagt EUR 2.500.000. Boetes moeten worden gepubliceerd, waarbij de naam 

van de betrokken personen openbaar wordt gemaakt, tenzij die openbaarmaking de financiële markten ernstig 

in gevaar zou brengen of de betrokken partijen onevenredige schade zou berokkenen. Daaruit volgt dat de 

Emittent, als gevolg van Twin Peaks II, is onderworpen aan nieuwe reglementaire voorschriften, verscherpt 

toezicht en een strengere administratieve sanctieregeling, die zijn activiteiten negatief kunnen beïnvloeden. 

Op 9 december 2014 is in het Publicatieblad van de Europese Unie de PRIIP-verordening bekendgemaakt. De 

PRIIP-verordening is met ingang van 1 januari 2018 rechtstreeks van toepassing in alle EU-lidstaten. Op 2 

februari 2016 is Richtlijn (EU) 2016/97 van het Europees Parlement en de Raad van 20 januari 2016 betreffende 

verzekeringsdistributie (herschikking) in het Publicatieblad van de Europese Unie bekendgemaakt. De uiterste 

termijn voor de omzetting van de richtlijn betreffende verzekeringsdistributie in nationaal recht was 

oorspronkelijk 23 februari 2018, maar werd later verlengd tot 1 juli 2018. De PRIIP-verordening en de richtlijn 

betreffende verzekeringsdistributie zijn nauw met elkaar verbonden. De richtlijn betreffende 

verzekeringsdistributie en de PRIIP-verordening voeren regels in om een gelijk speelveld voor de verkoop van 

en informatieverstrekking over verzekerings- en beleggingsproducten voor particulieren tot stand te brengen en 

zo de consument beter te beschermen. De richtlijn betreffende verzekeringsdistributie bevat regels voor de 

verkoop van en informatieverstrekking over verzekeringsproducten, inclusief aanvullende regels voor de 

verkoop van belegginsverzekeringen. De PRIIP-verordening bevat regels voor de informatieverstrekking over 

beleggingsproducten voor particulieren en voert een nieuwe standaard voor productinformatie in, een zogeheten 

‘essentiële-informatiedocument’ of ‘EID’. De voornaamste aandachtspunten voor de Emittent zijn transparantie 

over vergoedingen, bij zowel de verzekeringen leven als niet-leven (met een overgangsregeling van vijf jaar 

voor de verzekeringen niet-leven), een verbod op commissies op levensverzekeringsbeleggingsproducten die 

worden verkocht op basis van onafhankelijk advies, de invoering van beleggersprofielen en geschiktheids- en 

adequaatheidstoetsen bij beleggingsproducten in de tak leven en de invoering van het essentiële-
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informatiedocument. De meeste van deze punten kwamen al aan bod in de Belgische MiFID / Twin Peaks-

wetgeving. 

Op 25 april 2014 werd een nieuw koninklijk besluit betreffende bepaalde informatieverplichtingen bij de 

commercialisering van financiële producten bij niet-professionele cliënten (het ‘Transversaal Koninklijk 

Besluit’) bekendgemaakt, dat regels invoert met betrekking tot (i) precontractuele informatie (essentiële-

informatiedocument) en (ii) reclame voor financiële producten (waaronder verzekeringsproducten) ter attentie 

van particulieren in België. Het Transversaal Koninklijk Besluit is in werking getreden op 12 juni 2015. Om 

evenwel te voorkomen dat de voorschriften met betrekking tot precontractuele informatie van het Transversaal 

Koninklijk Besluit zouden overlappen met de PRIIP-verordening, werd de inwerkingtreding van deze 

voorschriften aanvankelijk uitgesteld. Na de inwerkingtreding van de uitvoeringsmaatregelen van de PRIIP-

verordening werden deze voorschriften uiteindelijk opgeheven door het koninklijk besluit van 25 december 

2017. 

Op 14 april 2016 heeft het Europees Parlement Verordening (EU) 2016/679 betreffende gegevensbescherming 

goedgekeurd (de ‘AVG’), die in heel de EU een geharmoniseerde regelgeving inzake gegevensbescherming 

invoert ter vervanging van alle huidige nationale wetgeving inzake gegevensbescherming. De AVG treedt in 

werking op 25 mei 2018 en omvat zowel strengere compliancevereisten als sancties in geval van niet-naleving 

van deze vereisten. De AVG vergroot de belasting van de verzekeringssector om aan de regelgeving te voldoen 

aanzienlijk en kan mogelijk het vermogen van de Emittent om klantengegevens te gebruiken belemmeren, 

bijvoorbeeld door de mogelijkheid van de Emittent om klantenprofielen te maken, te beperken. 

 

Een wetsvoorstel tot hervorming van het Belgische Wetboek van Vennootschappen werd op 4 juli laatstleden 

aan het Parlement voorgelegd (het ‘Nieuwe Belgische Wetboek van Vennootschappen’), dat de bevoegde 

minister in de loop van 2018 wil laten goedkeuren. Het Nieuwe Belgische Wetboek van Vennootschappen zal 

naar verwachting tegen eind 2018 in het Belgisch Staatsblad bekendgemaakt worden. Op basis van het 

wetsontwerp zouden bestaande vennootschappen, inclusief coöperatieve vennootschappen (zoals de Emittent) 

vanaf 1 januari 2020 aan het Nieuwe Belgische Wetboek van Vennootschappen zijn onderworpen. Het Nieuwe 

Belgische Wetboek van Vennootschappen wijzigt de regels voor coöperatieve vennootschappen (waaronder de 

Emittent) aanzienlijk en streeft ernaar deze vennootschapsvorm voor te behouden voor vennootschappen die 

daadwerkelijk het ‘coöperatieve model’ voorstaan (dat wil zeggen vennootschappen die tot voornaamste doel 

hebben om aan de behoeften van hun aandeelhouders te voldoen en/of om de economische en/of sociale 

activiteiten van hun aandeelhouders te ontwikkelen, in het bijzonder door met hen overeenkomsten inzake de 

levering van goederen of diensten aan te gaan). Daaruit volgt dat krachtens het Nieuwe Belgische Wetboek van 

Vennootschappen een coöperatieve vennootschap aandeelhouders moet hebben die tegelijkertijd haar klanten 

zijn, wat momenteel bij P&V niet het geval is. Het wetboek zou een coöperatieve vennootschap evenwel niet 

verbieden om klanten te bedienen die geen aandeelhouder zijn of om institutionele aandeelhouders te hebben 

met wie zij geen klantrelatie heeft. In principe zou vanaf 1 januari 2020 iedere aandeelhouder, iedere 

belanghebbende of het openbaar ministerie de bevoegde rechtbank kunnen verzoeken om de ontbinding van 

een vennootschap die niet voldoet aan de voorwaarden om een coöperatieve vennootschapsvorm aan te nemen. 

De rechtbank kan de vennootschap een termijn van uitstel verlenen om haar toestand te regulariseren. Een 

vennootschap die niet voldoet aan de voorwaarden voor een coöperatieve vennootschap zou met ingang van 1 

januari 2020 ook de bindende regels voor besloten vennootschappen/sociétés à responsabilité limitée in acht 

moeten nemen en zou per 1 januari 2024 automatisch worden omgevormd tot een besloten vennootschap. P&V 

gaat ervan uit dat een dergelijke omvorming tot een besloten vennootschap onder het Nieuwe Belgische 

Wetboek van Vennootschappen geen significante impact zou hebben op de rechten van de houders van C 

Aandelen.  
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Het versterken van het coöperatieve model van de Emittent en het naleven van de regels voor coöperatieve 

vennootschappen in de zin van het Nieuwe Belgische Wetboek van Vennootschappen zijn de hoofdredenen voor 

het Aanbod van C Aandelen door de Emittent. Er kan evenwel niet worden gegarandeerd dat het Aanbod voor 

de Emittent zal volstaan om als een coöperatieve vennootschap in de zin van het Nieuwe Belgische Wetboek 

van Vennootschappen gekwalificeerd te worden. 

Indien de Emittent een of meer van bovenstaande wijzigingen aan de regelgeving niet in acht neemt of niet in 

acht lijkt te nemen, kan hij reputatieschade lijden en blootgesteld zijn aan een bijkomend juridisch risico, 

inclusief dwangmaatregelen, boetes en straffen. Ondanks zijn beste inspanningen om de toepasselijke 

regelgeving na te leven, bestaan er verschillende risico’s in domeinen waar de toepasselijke regelgeving 

onduidelijk is, toezichthouders hun eerdere richtlijnen wijzigen of rechtbanken eerdere uitspraken ongedaan 

maken. 

De Emittent moet gezien het voortdurend veranderende regelgevende kader waarbinnen hij actief is, ook 

stijgende kosten voor de naleving van de regelgeving het hoofd bieden, die zijn resultaten en financiële situatie 

kunnen beïnvloeden. 

De Emittent kan van tijd tot tijd betrokken zijn bij rechtszaken of onderzoeken die tijd en middelen van 

de bedrijsleiding kunnen opslorpen en kunnen leiden tot boetes, sancties, aanpassingen of intrekkingen 

van vergunningen en toelatingen, reputatieschade of vertrouwensverlies  

Net zoals de verzekeringssector in het algemeen, kan de Emittent worden betrokken bij juridische procedures 

die tot hoge kosten kunnen leiden indien zij niet in het voordeel van de Emittent worden beslecht en die de 

aandacht van de bedrijfsleiding kunnen afleiden van het beheer van de onderneming. De Emittent is, in het 

normale verloop van zijn verzekeringsactiviteiten, courant betrokken bij gerechtelijke, bemiddelings- en 

arbitrageprocedures om de aansprakelijkheid voor aangegeven schadegevallen te bepalen. 

De afgelopen jaren stond de verzekeringssector onder verscherpt toezicht en hebben toezichthouders onderzoek 

gedaan naar de producten en praktijken in de sector van de financiële dienstverlening. Ook de Emittent is in 

zijn normale bedrijfsvoering het onderwerp van onderzoek door de toezichthouder, de overheid en andere 

sectororganen. De gevolgen van dergelijke onderzoeken kunnen moeilijk in te schatten of te kwantificeren zijn. 

De toezichthoudende autoriteiten die dergelijke onderzoeken voeren, kunnen aanzienlijke boetes, sancties en/of 

klantenvergoedingen opleggen. Bovendien kunnen dergelijke onderzoeken leiden tot negatieve reclame voor of 

een negatieve perceptie van de Emittent, of zijn relaties met bestaande en potentiële klanten aantasten en de 

aandacht van de bedrijfsleiding afleiden van de dagelijkse leiding over de activiteiten van de Emittent. 

De NBB en/of de FSMA kunnen van tijd tot tijd verzekeringsmaatschappijen om inlichtingen over de naleving 

van specifieke regelgeving verzoeken en bepaalde producten, verkooppraktijken of andere aspecten van de 

activiteiten van Belgische verzekeraars, met inbegrip van de Emittent, doorlichten. Wat de gevolgen zouden 

zijn indien wordt geoordeeld dat de Emittent de regelgeving waaraan zijn zakelijke activiteiten zijn 

onderworpen niet naleeft, is altijd moeilijk in te schatten of te kwantificeren, maar een reglementaire procedure 

kan leiden tot een publieke terechtwijzing, aanzienlijke geldboetes en andere sancties die de resultaten of de 

financiële gezondheid van de Emittent kunnen beïnvloeden. 

De Emittent is ook onderworpen aan de wetgeving ter voorkoming van het witwassen van geld en inzake 

financiële sancties. Het niet-naleven van die regels kan leiden tot geldboetes en de Emittent en zijn activiteiten, 

bedrijfsresultaten en financiële gezondheid wezenlijk negatief beïnvloeden. 

Wijzigingen aan de IFRS die gevolgen hebben voor verzekeringsmaatschappijen, kunnen de financiële 

resultaten van de Emittent negatief beïnvloeden 

De financiële resultaten van de Emittent kunnen negatief worden beïnvloed door wijzigingen aan de 

internationale standaarden voor financiële verslaggeving (International Financial Reporting Standards – 
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‘IFRS’) zoals uitgevaardigd door de International Accounting Standards Board en aangenomen door de 

Europese Unie. Deze wijzigingen kunnen negatieve gevolgen hebben voor de boekhoudkundige verwerking en 

waardering van de verzekerings- en herverzekeringscontracten van de Emittent. 

De afgelopen jaren werden wijzigingen aan de IFRS voor verzekeringsmaatschappijen voorgesteld en in de 

toekomst kunnen bijkomende wijzigingen worden voorgesteld. De International Accounting Standards Board 

heeft de standaard IFRS 9 voor de verslaglegging over financiële instrumenten en de standaard IFRS 17 voor 

de verslaglegging over verzekeringscontracten (ter vervanging van IFRS 4 met ingang van 1 januari 2021) 

gepubliceerd, die de regels voor financiële verslaglegging door verzekeraars ingrijpend zullen wijzigen. Deze 

standaarden kunnen beïnvloeden hoe de Emittent zijn financiële informatie presenteert, met inbegrip van de 

invloed van technische reserves en herverzekering op de waarde van verzekeringscontracten. Of en hoe deze 

standaarden de Emittent zullen beïnvloeden is onduidelijk, maar zij kunnen de financiële gezondheid van de 

Emittent potentieel nadelig beïnvloeden. De Emittent kan ook genoodzaakt zijn middelen te besteden aan de 

aanpassing van zijn organisatie, processen en systemen aan die wijzigingen, wat hoge kosten met zich mee kan 

brengen. Eventuele wijzigingen kunnen ook in aanmerking moeten worden genomen in combinatie met andere 

wijzigingen aan de regelgeving die in werking kunnen treden. 

Reputatierisico’s 

Rechtszaken of andere procedures of vorderingen kunnen de activiteiten en dientengevolge de 

financiële situatie en bedrijfsresultaten van de Emittent negatief beïnvloeden 

De activiteiten van de Emittent zijn blootgesteld aan het risico van rechtszaken ingeleid door klanten, 

werknemers of andere partijen via individuele vorderingen, groepsvorderingen, administratieve procedures, 

procedures van toezichthouders of andere rechtszaken. De uitkomst van rechtszaken of soortgelijke procedures 

of vorderingen is moeilijk in te schatten of te kwantificeren. De eisende partijen in dergelijke vorderingen 

kunnen streven naar grote of onbepaalde schadevergoedingen of andere genoegdoeningen die het vermogen 

van de Emittent om zijn activiteiten uit te oefenen kunnen beïnvloeden en de omvang van de potentiële verliezen 

die met dergelijke vorderingen gepaard gaan, kan lange tijd onbekend blijven. De kosten om de Emittent te 

verdedigen tegen toekomstige vorderingen kunnen aanzienlijk zijn. Rechtszaken kunnen ook gepaard gaan met 

negatieve reclame, waardoor de tevredenheid van de klant over de diensten van de Emittent kan verminderen, 

ongeacht of de aantijgingen terecht zijn of de Emittent uiteindelijk aansprakelijk wordt gesteld. Bijgevolg 

kunnen rechtszaken de Emittent en de activiteiten, financiële gezondheid en resultaten van de Emittent negatief 

beïnvloeden. 

Factoren die van wezenlijk belang zijn voor het beoordelen van de marktrisico’s die aan de Aandelen 

verbonden zijn 

De Aandelen zijn mogelijk niet voor iedere belegger een geschikte belegging 

Iedere potentiële belegger in Aandelen moet de geschiktheid van die belegging beoordelen in het licht van zijn 

eigen omstandigheden. Iedere potentiële belegger moet in het bijzonder: (i) over voldoende kennis en ervaring 

beschikken om een betekenisvolle beoordeling te kunnen maken van de Aandelen, de voordelen en risico’s van 

een belegging in de Aandelen en de informatie in dit Prospectus of eventuele toepasselijke bijlagen erbij; (ii) 

toegang hebben tot en kennis hebben van passende analytische tools om in het kader van zijn specifieke 

financiële situatie een inschatting te maken van een belegging in de Aandelen en de gevolgen die de Aandelen 

op zijn totale beleggingsportefeuille zullen hebben; (iii) over voldoende financiële middelen en liquiditeit 

beschikken om alle risico’s van een belegging in de Aandelen te dragen, met inbegrip van wanneer de valuta 

waarin de hoofdsom of rente wordt betaald, verschilt van de valuta van de potentiële belegger; (iv) een goed 

begrip hebben van de voorwaarden van de Aandelen en vertrouwd zijn met het gedrag van alle betrokken 

financiële markten; en (v) in staat zijn om (alleen of met de hulp van een financieel adviseur) mogelijke 

scenario’s te beoordelen voor het economische risico, het renterisico en andere factoren die zijn belegging en 
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zijn vermogen om de toepasselijke risico’s te dragen, kunnen beïnvloeden. De Aandelen zijn complexe 

financiële instrumenten. Professionele institutionele beleggers kopen complexe financiële instrumenten 

doorgaans als onderdeel van een bredere portefeuillestrategie en niet als alleenstaande belegging. Zij kopen 

complexe financiële instrumenten als een manier om het risico te verminderen of het rendement te vergroten 

met een berekende en passende mate van risico voor hun totale portefeuilles, en pas nadat zij een grondige 

analyse van alle betrokken risico’s hebben gemaakt. Een potentiële belegger mag niet beleggen in de Aandelen 

indien hij niet beschikt over de expertise (alleen of met de hulp van een financieel adviseur) om in te schatten 

hoe de Aandelen in uiteenlopende omstandigheden zullen presteren, welke gevolgen dat zal hebben voor de 

waarde van de Aandelen en welke invloed de belegging zal hebben op de totale beleggingsportefeuille van de 

potentiële belegger. 

2 Factoren die eigen zijn aan de C Aandelen  

Risico’s verbonden aan het beleggen in C Aandelen  

De belegger die C Aandelen verwerft krijgt de hoedanigheid van vennoot (“coöperant” of “aandeelhouder”) 

van de Emittent en het geïnvesteerde bedrag wordt toegevoegd aan het eigen vermogen van P&V.  

In geval van ontbinding of vereffening van P&V, zal haar eigen vermogen eerst gebruikt worden voor de 

aanzuivering van het passief en vervolgens voor de terugbetaling van het gestorte kapitaal. De vennoot zal recht 

het op terugbetaling van zijn coöperatieve P&V aandelen aan hun nominale waarde. Krachtens een beslissing 

van de algemene vergadering gaat het saldo naar vennootschappen in de sector van de sociale economie 

overeenkomstig artikel 33 van de statuten van de Emittent. De reserves opgebouwd door P&V zullen nooit 

worden uitgekeerd aan de vennoten, zelfs bij de ontbinding of vereffening van de Vennootschap. 

Bovendien is P&V niet gehouden om een dividend uit te keren aan haar vennoten en kan het geen 

dividendpercentage garanderen (zie “Dividendpolitiek” hieronder). 

De belegging in de C Aandelen breng dus, net als elke investering van het type “aandelen”, een risico van 

eventueel volledig of gedeeltelijk verlies van de gemaakte belegging met zich mee.  

Risico verbonden aan de afwezigheid wettelijke bescherming van deposito’s   

De coöperatieve P&V aandelen genieten geen garantie van het Beschermingsfonds voor Deposito’s en 

Financiële Instrumenten zoals voorzien door het koninklijk besluit van 10 oktober 2011 tot wijziging van het 

koninklijk besluit van 14 november 2008 tot uitvoering van de wet van 15 oktober 2008 houdende maatregelen 

ter bevordering van de financiële stabiliteit en inzonderheid tot instelling van een staatsgarantie voor verstrekte 

kredieten en andere verrichtingen in het kader van de financiële stabiliteit, voor wat betreft de bescherming van 

de deposito’s en de levensverzekeringen.  

De beleggers zullen dus geen beroep kunnen doen op een garantie in geval van insolventie van P&V. 

Risico verbonden aan de waarde van de C Aandelen  

De C Aandelen zijn niet op een beurs genoteerd en zijn ook niet gebonden aan een index of referentie-index.  

De nominale waarde van de C Aandelen blijft onveranderd zolang de belegger vennoot blijft en is niet vatbaar 

voor stijging ten gevolge van een beurswaardering of equivalent daarvan. In dit opzicht bieden de C Aandelen 

dan ook geen bescherming tegen verschijnselen zoals inflatie of monetaire erosie. 

Omgekeerd is de nominale waarde van de C Aandelen ook niet vatbaar voor daling ten gevolge van een 

negatieve ontwikkeling van een notering op een markt. De Aandeelhouder wordt evenwel blootgesteld aan het 

risico niet de volledige nominale waarde van de coöperatieve aandelen te kunnen recupereren bij de 

terugbetaling ervan (zie “ Risico verbonden aan het gebrek aan liquiditeit van de C Aandelen” ).  
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Risico verbonden aan het gebrek aan liquiditeit van de C Aandelen   

Overeenkomstig het artikel 9.2 van de statuten van de Emittent zijn de C Aandelen niet overdraagbaar.  

De belegger van C Aandelen die zijn belegging in C Aandelen wenst terug te krijgen kan enkel uittreden of de 

gedeeltelijke terugname van zijn C Aandelen vragen. 

Een vennoot kan uittreden of om de gedeeltlijke terugname van zijn C Aandelen vragen in de zes maanden 

volgend op de start van het boekjaar. 

In geval van uittreding, gedeeltelijke terugname van aandelen, verlies van de hoedanigheid van vennoot 

(verband houdend met het niet langer vervullen van de erkenningsvoorwaarden van het artikel 8 van de statuten 

van de Emittent), vereffening, faillissement of in een ander geval voorzien in het artikel 10 van de statuten van 

de Emittent, zal de vennoot recht hebben op terugbetaling van zijn C Aandelen aan hun nominale waarde. In 

geen geval zal een deel van de reservefondsen, voorzieningen, afschrijvingen of andere fondsen worden 

toewezen, noch een deel van de wettelijke reserves, beschikbaar, onbeschikbaar of andere reserves, ongeacht 

het bedrag of de kwalificatie. Indien het netto-actief van de vennootschap, zoals blijkt uit de balans van het 

boekjaar waarin de vennoot is uitgetreden, lager is dan het geplaatst en volgestort kapitaal, zal de terugbetaling 

naar evenredigheid gebeuren. Dit betekent dat de vennoot maximaal recht heeft op de nominale waarde van 

zijn C Aandelen.  In voorkomend geval zullen de vennoten een waardeverlies op de aandelen kunnen lijden 

hoewel zij geen recht geven op eventuele reserves of meerwaarde.  

De statuten van de Emittent voorzien dat de terugbetaling van de C Aandelen plaatsvindt binnen de tien 

werkdagen volgende op de goedkeuring door de algemene vergadering van de jaarrekening van het boekjaar 

waarin de vennoot zijn hoedanigheid van vennoot heeft verloren of een deel van zijn C Aandelen heeft 

teruggenomen.  

Dit heeft in het bijzonder tot gevolg dat een vennoot die wens uit te treden in de tweede helft van het boekjaar 

(boekjaar X) pas zal kunnen uittreden in de eerste zes maanden van het daaropvolgende boekjaar (boekjaar X 

+1) en dat, in zo’n geval, de terugbetaling van zijn C Aandelen pas kan geschieden na de algemene vergadering 

die wordt bijeengeroepen tot goedkeuring van de jaarrekening van het boekjaar X + 1, die zal worden gehouden 

in de eerste zes maanden van het boekjaar X + 2. Bijvoorbeeld, een vennoot die wenst uit te treden in juli 2018, 

zal slechts van januari tot juni 2019 kunnen uitreden. De terugbetaling van zijn C Aandelen zal hij slechts 

bekomen ten laatste binnen de tien werkdagen volgend op de jaarlijkse algemene vegadering van de 

Vennootschap die de jaarrekening voor het boekjaar 2019 moet goedkeuren, met name in 2020. Een periode 

van bijna twee jaar kan zich dus voordoen tussen het tijdstip waarop de vennoot wenst uit te treden en de 

effectieve terugbetaling van zijn C Aandelen. 

De periode waarin de uittredende vennoot niet over het bedrag van zijn belang zal kunnen beschikken, 

bijvoorbeeld om eventuele andere investeringen te doen, kan derhalve relatief lang zijn. 

Indien de vennoot niet binnen de vijf jaren die volgen op de eerste januari van het jaar dat volgt op het einde 

van zijn hoedanigheid als vennoot of zijn besluit tot uittreding, aanspraak maakt op de bedragen die hem 

toekomen, zal hij zijn recht op terugbetaling van de C Aandelen verliezen. 

Indien bovendien in de loop van een boekjaar de som van de verliezen in de hoedanigheid van vennoot verband 

houdend met het niet langer voldoen aan de erkenningsvoorwaarden bedoeld in artikel 8.2 van de statuten, 

uittreding en gedeeltelijke terugname met betrekking tot houders van C Aandelen, na aftrek van de nieuwe 

inschrijvingen van hetzelfde boekjaar, meer bedraagt dan 2,5% van het veranderlijk gedeelte van het kapitaal 

op het einde van dat boekjaar, dan zijn deze verliezen in de hoedanigheid van vennoot, uittredingen en 

gedeeltelijke terugnames onderworpen aan de voorafgaande toelating van de raad van bestuur en de bevoegde 

toezichthoudende autoriteiten.  
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Indien bijvoorbeeld het Aanbod één jaar na de datum van dit Prospectus heeft geleid tot de uitgifte van 4.000 C 

Aandelen, betekent dit dat het variabele deel van het kapitaal van P&V EUR 4.000.000 bedraagt. De in de 

vorige alinea beschreven verliezen van de hoedanigheid van vennoot, uittredingen en gedeeltelijke terugnames, 

die betrekking hebben op aandelen met een totale nominale waarde, na aftrek van de nieuwe inschrijvingen 

tijdens het boekjaar waarin deze verliezen, uittredingen en gedeeltelijke terugnames plaatsvonden, van meer 

dan EUR 100.000, zouden er dus toe leiden dat deze verliezen, uittredingen en gedeeltelijke terugnames 

onderworpen moeten worden aan de voorafgaande toestemming van de raad van bestuur en de bevoegde 

toezichthoudende autoriteiten. 

Risico verbonden aan de wettelijke aansprakelijkheid van de vennoten 

Het volgt uit artikel 371 van het Wetboek van Vennootschappen dat de vennoot die is uitgesloten, uitgetreden 

of gedeeltelijk zijn coöperatieve P&V aandelen heeft laten terugnemen, persoonlijk aansprakelijk blijft 

gedurende vijf jaar, binnen de grenzen van zijn verbintenis als vennoot (dat wil zeggen tot de nominale waarde 

van de door hem gehouden coöperatieve P&V aandelen), voor alle verbintenissen door de Vennootschap 

aangegaan voor het einde van het jaar waarin zijn uitsluiting, zijn uittreding of de gedeeltelijke terugneming 

van zijn coöperatieve P&V aandelen heeft plaatsgevonden. 

Risico's verbonden aan de herstructurering of omzetting van P&V 

Het Aanbod maakt deel uit van de wens om het coöperatieve karakter van P&V te versterken. Het coöperatieve 

karakter maakt deel uit van de verankering van P&V en P&V is vastbesloten deze te handhaven en te versterken. 

Mocht zich in de toekomst echter een herstructurering of omzetting van P&V voordoen, dan wordt in artikel 

29.2, van de statuten van P&V bepaald dat de respectieve waarde die voor de coöperatieve aandelen van de 

klassen A, B en C moet worden gebruikt voor de berekening van de ruilverhouding of de berekening van de 

percentages van het kapitaal na herstructurering of omzetting, wordt berekend met inachtneming van het 

beginsel dat de reserves en overgedragen winst per 31 december 2017 worden opgeteld bij de nominale waarde 

van de aandelen A en niet bij die van de aandelen B of C. De reserves en overgedragen winst per 31 december 

2017 bedroegen respectievelijk EUR 851.868.993 en EUR 138.364.924, wat zou kunnen leiden tot een 

aanzienlijke verwatering van de B- en C Aandelen. 

De algemene vergadering kan ook besluiten om, in geval van een dergelijke herstructurering of omzetting van 

P&V, de C Aandelen om te zetten in effecten die niet het kapitaal vertegenwoordigen en die hun rechten 

verlenen die vergelijkbaar zijn met die welke momenteel in de statuten van P&V zijn vastgelegd. De vaststelling 

van de precieze aard van deze effecten die niet het kapitaal vertegenwoordigen en de daaraan verbonden rechten 

hangt af van de beoordeling die zou moeten worden gemaakt indien en wanneer een dergelijke herstructurering 

of omzetting, die door P&V als hypothetisch wordt beschouwd, wordt overwogen. Hierbij zou rekening worden 

gehouden met de op dat moment geldende omstandigheden. 

In geval van een beslissing tot herstructurering of omzetting van P&V zijn de meerderheidsregels voorzien in 

het Wetboek van Vennootschappen van toepassing, in voorkomend geval na toepassing van de beperking 

bedoeld in artikel 25 van de statuten van P&V (zie "Aanbod van C Aandelen - Aan C Aandelen verbonden 

rechten – Deelnamerecht aan de algemene vergadering en recht tot uitoefening van een stemrecht").  

 

 



 

 42 

BESCHRIJVING VAN DE EMITTENT 

Tenzij anders vermeld, moet dit hoofdstuk worden gelezen en geïnterpreteerd in samenhang met (i) de 

gecontroleerde geconsolideerde jaarrekening van de Emittent opgemaakt in overeenstemming met de IFRS-

normen voor de boekjaren afgesloten op 31 december 2017, 2016 en 2015 en de bijbehorende verslagen van de 

commissaris, en (ii) de niet-gecontroleerde (beperkt nazicht) geconsolideerde tussentijdse jaarrekening, 

opgemaakt in overeenstemming met de IFRS-normen voor de periode van drie maanden afgesloten op 31 maart 

2018 en het bijbehorende verslag van de commissaris (F-pagina’s van het Prospectus). 

1 Overzicht, oprichting en geschiedenis 

Overzicht 

P&V is een toonaangevende verzekeraar op de Belgische markt met, in termen van bruto geboekte premies 

(“BGP”), per eind december 2016 een marktaandeel van 5,8% in levensverzekeringen en een marktaandeel van 

6,1% in verzekeringen niet-leven1. P&V is de vijfde grootste verzekeraar op de Belgische markt2. 

Alle verzekeringsactiviteiten en zakelijke activiteiten van P&V vinden plaats in België, met uitzondering van 

enkele residuaire activiteiten die worden uitgevoerd door haar Luxemburgse dochteronderneming Euresa Life 

(zie “Risicofactoren – Factoren die een invloed kunnen uitoefenen op het vermogen van de Emittent om zijn 

verplichtingen met betrekking tot de C Aandelen na te komen – De activiteiten van de Emittent zijn hoofdzakelijk 

beperkt tot zijn thuisland, België, en bijgevolg kwetsbaar voor de veranderingen in de plaatselijke economische 

factoren, marktfactoren, fiscale en reglementaire factoren”). 

P&V verdeelt alleen verzekeringsproducten, geen bankproducten. 

In het boekjaar dat werd afgesloten op 31 december 2017 boekte P&V EUR 1,539 miljard aan bruto premie-

inkomsten, waarvan EUR 845 miljoen voor levensverzekeringen en EUR 694 miljoen voor verzekeringen niet-

leven. Per 31 december 2017 bedroegen de totale activa van P&V EUR 19,5 miljard. In de tussentijdse periode 

tot 31 maart 2018 boekte P&V EUR 469 miljoen aan bruto premie-inkomsten, waarvan EUR 247 miljoen voor 

levensverzekeringen en EUR 222 miljoen voor verzekeringen niet-leven. Op 31 maart 2018 bedroegen de totale 

activa van P&V EUR 19,5 miljard. 

P&V verdeelt haar producten voornamelijk via verbonden agenten en makelaars. 

Eind december 2017 telde P&V 1.607 werknemers. 

Als coöperatieve verzekeraar, is het business model van P&V gebaseerd op de waarden van wederzijdse 

bijstand, persoonlijke verantwoordelijkheid, democratie, gelijkheid, billijkheid en solidariteit. 

Voor zover mogelijk in de verzekeringssector, past P&V de volgende coöperatieve beginselen toe bij het 

uitvoeren van haar activiteiten3: 

 

                                                           
1 Berekend op basis van interne cijfers en marktgegevens uit de studie van Assuralia ‘Kerncijfers en voornaamste resultaten van de Belgische 

verzekeringsmarkt in 2016’, 9 november 2017, beschikbaar in het Frans en Nederlands op http://www.assuralia.be. Assuralia is de 

beroepsvereniging van verzekeringsondernemingen die actief zijn op de Belgische markt. 

2 Zie bovenstaande voetnoot.  

3  Meer informatie over de beginselen van coöperatief zakendoen vindt u op de website van de International Cooperative Alliance 

(https://ica.coop/). 
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• het vrijwillig en open lidmaatschap; 

• de democratische controle door de leden; 

• de economische participatie door de leden; 

• de autonomie en onafhankelijkheid; 

• het onderwijs, de vorming en informatieverstrekking; 

• de samenwerking tussen coöperatieve vennootschappen; 

• aandacht voor het maatschappelijk belang. 

Deze waarden en beginselen worden weerspiegeld in de visie en missie van P&V (zie “Strategie”). 

Als coöperatieve verzekeraar, herinvesteert P&V een groot deel van haar winst in haar activiteiten, hetgeen 

bijdraagt aan haar financiële gezondheid en de kwaliteit van haar producten en diensten. Een deel van de winst 

draagt ook bij aan het bevorderen van verantwoord burgerschap en een meer solidaire samenleving, in het 

bijzonder via de Stichting P&V, die de burgerparticipatie van jongeren en hun bijdrage aan het bouwen van een 

solidaire wereld aanmoedigt, en via de VZW Assuraccess, die initiatieven ontwikkelt die bedoeld zijn om de 

toegang tot bepaalde vormen van verzekering te vergemakkelijken in landen of voor bevolkingsgroepen die 

economisch benadeeld zijn. 

Rechtsvorm en structuur van de P&V Groep 

P&V is een coöperatieve vennootschap met beperkte aansprakelijkheid naar Belgisch recht, opgericht op 25 

september 1907 voor een onbepaalde duur onder de maatschappelijke naam “La Prévoyance Sociale”. Haar 

maatschappelijke zetel is gelegen te Koningsstraat 151, 1210 Brussel, België (telefoonnummer: 

+32 (0)2 210.95.81) en ze is ingeschreven in de Kruispuntbank van Ondernemingen onder het nummer 

0402.236.531. 

Het maatschappelijk doel van P&V wordt in artikel 2 van de statuten als volgt omschreven: 

“De vennootschap heeft als doel de verrichtingen van verzekering en herverzekering van eender welke aard, 

zowel in het buitenland als in België. 

De vennootschap mag alle transacties van welke aard ook en meer bepaald commerciële, financiële, roerende 

of onroerende transacties stellen die rechtstreeks verband houden met haar maatschappelijk doel. 

Ze kan door eender welke middelen in rechte een belang nemen in alle vennootschappen of ondernemingen met 

een soortgelijk of aanverwant doel of een doel dat van aard is de ontwikkeling van de eigen onderneming te 

bevorderen.” 

Op de datum van het Prospectus, bedroeg het maatschappelijke kapitaal van de Emittent EUR 45.411.000, 

vertegenwoordigd door 204.400 volgestorte coöperatieve aandelen van categorie A met een nominale waarde 

van EUR 2,50 en 449 volgestorte coöperatieve aandelen van categorie B met een nominale waarde van EUR 

100.000. Alle coöperatieve P&V aandelen zijn op naam. 

De coöperatieve P&V aandelen van categorie A en B mogen alleen worden overgedragen binnen dezelfde 

categorie van aandelen: (i) ofwel onder de vennoten zelf, (ii) ofwel ten voordele van een entiteit die wordt 

gecontroleerd door een vennoot of zelf een vennoot controleert; met de voorafgaande toestemming van de raad 

van bestuur van P&V.   

Een houder van coöperatieve P&V aandelen van categorie A of B kan slechts gedurende de eerste zes maanden 

van het boekjaar uittreden uit de Vennootschap of verzoeken tot de gedeeltelijke terugneming van zijn aandelen, 
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met inachtneming  van een opzegtermijn van twee jaar gericht aan de raad van bestuur van de Vennootschap. 

Elk(e) ontslag of gedeeltelijke terugneming door een houder van coöperatieve P&V aandelen van categorie A 

of B is onderworpen aan de voorafgaande toestemming van de raad van bestuur en, indien van toepassing, de 

bevoegde toezichthoudende autoriteiten, in overeenstemming met de prudentiële voorschriften. Geen enkel(e) 

uittreding of gedeeltelijke terugneming is toegestaan indien dit tot gevolg heeft dat (of indien de Vennootschap 

zich reeds in een van deze situaties bevindt):  

- het in aanmerking komend eigen vermogen in de zin van de prudentiële wetgeving daalt tot onder het 

bedrag van de solvabiliteitskapitaalvereiste of de minimumkapitaalsvereiste, indien dit laatste groter 

is;  

- het kapitaal of het netto-actief daalt tot een bedrag dat lager is dan het vaste gedeelte van het kapitaal; 

of  

- het aantal vennoten daalt tot minder dan 3.  

 

Het onderstaande organigram geeft een vereenvoudigde structuur weer van de groep bestaande uit P&V, haar 

voornaamste dochterondernemingen en verbonden ondernemingen (de “P&V Groep”). Het organigram geeft 

het financiële percentage van P&V in elk van haar dochterondernemingen en verbonden ondernemingen weer, 

namelijk het aantal aandelen rechtstreeks of onrechtstreeks aangehouden door P&V in verhouding tot het 

kapitaal van elk van de dochterondernemingen of verbonden ondernemingen4. 

 

 

 

Vermits ze de levens- en niet-leven activiteiten centraliseert, is P&V de voornaamste operationele entiteit van 

de P&V Groep. 

Piette & Partners NV verdeelt, voornamelijk in Vlaanderen, een gamma niet-leven verzekeringsproducten en -

diensten via een netwerk van zelfstandige makelaars. 

P&V Previdis CVBA verleent advies en voert bewustwordingsacties om ongevallen en andere vormen van 

schade te voorkomen. 

P&V bezit ook meerdere dochterondernemingen die gespecialiseerd zijn in de verwerving en het beheer van 

vastgoed in België. 

                                                           
4 Wat de deelneming betreft van P&V in Piette & Partners NV, P&V Previdis SCRL en IMA Benelux SA, komt het percentage kapitaal 

aangehouden door P&V overeen met het percentage stemrechten aangehouden door P&V. Wat Multipar SCRL en Multipharma Group SCRL 

betreft, is het percentage stemrechten aangehouden door verbonden ondernemingen, waaronder P&V en elk van haar dochterondernemingen, 

beperkt tot 10% van de aanwezige of vertegenwoordigde stemmen op de algemene vergadering, overeenkomstig artikel 20.6 van hun 

respectievelijke statuten. 
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Daarnaast bezit P&V een aanzienlijk deelneming in de coöperatieve groep Multipharma (via deelnemingen in 

Multipar CVBA en Multipharma Group CVBA), eigenaar van een netwerk van apotheken en parafarmacieën 

gevestigd in België. Deze deelnemingen worden in de boekhouding opgenomen volgens de 

vermogensmutatiemethode. 

P&V bezit ook een aanzienlijke deelneming in Ima Benelux NV (Inter Mutuelles Assistance), waarvan de 

activiteiten gericht zijn bijstandsverlening aan verzekerden. Deze deelneming wordt in de boekhouding 

opgenomen volgens de vermogensmutatiemethode. 

Geschiedenis 

P&V werd in 1907 opgericht als coöperatieve vennootschap met beperkte aansprakelijkheid door de Belgische 

Werkliedenpartij onder de maatschappelijke naam “La Prévoyance Sociale”. Het doel van La Prévoyance 

Sociale was om zoveel mogelijk mensen toegang te bieden tot een degelijke verzekeringsdekking tegen billijke 

voorwaarden, in een periode waarin het sociale zekerheidsstelsel nagenoeg onbestaande was en de grote 

verzekeraars geen interesse hadden in een vorm van sociale verzekering omwille van de inspanningen die nodig 

waren om de verzekeringspremies te innen. 

In 1922 was La Prévoyance Sociale een van de stichtende leden van de International Cooperative and Mutual 

Insurance Federation (ICMIF), de enige wereldwijde federatie van coöperatieve en onderlinge verzekeraars. 

Vanaf 1927 werd een groot deel van de winst van het bedrijf besteed aan de uitbouw van verschillende sociale 

instellingen: weeshuizen, sanatoriums, preventieve gezondheidscentra en rusthuizen. Dit netwerk van sociale 

instellingen bleef onderdeel van de P&V Groep tot in de jaren negentig, toen een wetswijziging de verkoop van 

dit soort activiteiten verplichtte. 

In 1990 droeg het bedrijf bij aan de oprichting van Euresa, een Europees economisch samenwerkingsverband 

van verschillende coöperatieve en onderlinge verzekeraars. 

In 1993 wijzigde La Prévoyance Sociale haar maatschappelijke naam en werd P&V (hetzij de initialen van het 

woord “Prévoyance” en zijn Nederlandse vertaling “Voorzorg”). 

De verzekeringsonderneming Actel werd in 1997 opgericht om het direct distributiekanaal van de P&V Groep 

te worden (Actel werd met ingang van 1 maart 2013 opgeslorpt door P&V). 

In 2003 nam P&V de verzekeringsonderneming Piette & Partners over. In 2013 heeft P&V haar 

verzekeringsportefeuille (met uitzondering van de rechtsbijstandverzekeringen) overgenomen via een partiële 

splitsing van Piette & Partners, die vervolgens is omgevormd tot een onderschrijvingsagentschap van 

verzekeringsproducten. 

In 2004 verwierf P&V een belangrijk deel van de Belgische en Luxemburgse activiteiten van Zurich Financial 

Services, hetgeen leidde tot de oprichting van Vivium, waarvan de activiteiten voornamelijk gericht zijn op de 

distributie van verzekeringsproducten via makelaars. 

In 2005 verwierf P&V de verzekeringsonderneming Arces, die via makelaars rechtsbijstandsverzekeringen 

aanbiedt. In 2017 heeft P&V Arces opgeslorpt. 

In 2005 richtte P&V de Stichting P&V op, die zich richt op het bevorderen van actief burgerschap en het 

verminderen van uitsluiting van jongeren. 

In 2007 nam P&V (via Vivium) ING Insurance Belgium over. 

In 2013 verkocht P&V haar verzekeringsactiviteiten in Luxemburg via haar bijkantoor P&V Luxemburg. Dit 

bijkantoor werd vereffend in 2017.  
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In 2016 heeft P&V Vivium opgeslorpt over door middel van een fusie door overneming en nam het ook de 

volledige arbeidsongevallenactiviteit van P&V Gemeenschappelijke Kas over, dat vervolgens werd vereffend. 

Tijdens de consolidatiegolven van de afgelopen decennia heeft P&V haar onafhankelijkheid en eigenheid als 

Belgische verzekeraar weten te bewaren. P&V blijft vastberaden om aan te tonen dat het mogelijk is om een 

bedrijf op een evenwichtige wijze te ontwikkelen en tegelijk waarde te creëren voor al haar belanghebbenden 

en dat een bedrijf een plaats is van samenwerking en respect en niet van onverenigbaarheden en 

machtsverhoudingen. 

2 Aandeelhoudersstructuur 

De onderstaande tabel geeft het percentage weer van de stemrechten die door elke aandeelhouder op de datum 

van het Prospectus zijn uitgeoefend, namelijk het aantal aandelen dat door elke vennoot wordt aangehouden ten 

opzichte van het totale aantal aandelen dat door P&V is uitgegeven5. 

 

Verschillende andere entiteiten (voornamelijk van het type vakbonden), evenals particulieren, houden 

minderheidsdeelnemingen aan in P&V. 

PSH CVBA (“PSH”) is een holding, die in handen is van de historische referentieaandeelhouders van P&V, die 

ook wel de “coöperanten” worden genoemd (zie “PSH”). Ingevolge artikel 28 van de statuten van PSH is het 

stemrecht zodanig beperkt dat niemand meer dan een tiende van de aanwezige of vertegenwoordigde stemmen 

kan uitbrengen. 

De onderstaande tabel geeft, op synthetische wijze, een overzicht van het kapitaal van P&V op de datum van 

het Prospectus alsook de cijfers die een hypothetische situatie weergeven waarin het Aanbod na één jaar zou 

resulteren in de uitgifte van 4.000 C Aandelen (cijfers tussen haakjes en cursief), en de cijfers tussen haakjes, 

cursief en vergezeld van * een hypothetische situatie waarin het Aanbod na vijf jaar zou resulteren in de uitgifte 

van 20.000 C Aandelen (cijfers tussen haakjes, cursief en vergezeld van *). 

  

                                                           
5 De coöperatieve P&V aandelen van categorie A zijn in principe aangehouden door P.S.H., ten belope van 187.413 aandelen, Letzeburger 

Arbechter Verbond, ten belope van 10.000 aandelen, Vooruit Gent, ten belope van 4.029 aandelen en La Maison de la Solidarité de Wallonie 

Picardie, ten belope van 2.265 aandelen.  
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 A Aandelen B Aandelen C Aandelen 

(i) Type aandeelhouder  Aandelen voorbehouden aan 

de aandeelhouders van P&V 

per 31 december 2017 (d.w.z. 

de historische aandeelhouders 

van P&V) en hun 

cessionarissen. 

Aandelen voorbehouden aan 

entiteiten die belangstelling 

hebben getoond voor de 

effecten van P&V; deze 

aandelen werden gecreëerd als 

onderdeel van de 

herstructurering van het 

wettelijke kapitaal van P&V 

in juni/juli 2018. 

Aandelen uitgegeven in het 

kader van dit Aanbod, om 

het coöperatieve karakter 

van P&V te versterken. De C 

Aandelen zijn voorbehouden 

aan klanten (C1 Aandelen), 

medewerkers (C2 Aandelen) 

en P&V-agenten (C3 

Aandelen) 

(ii) Aantal uitgegeven 

aandelen 
204.400 449 / 

(Binnen een jaar) (204.400) (449) (4.000) 

(Binnen vijf jaar)* (204.400)* (449)* (20.000)* 

(iii) Nominale waarde 

aandeel 
EUR 2,50 EUR 100.000 EUR 1.000 

(iv) Totale nominale 

waarde 
EUR 511.000 EUR 44.900.000 / 

(Binnen een jaar) (EUR 511.000) (EUR 44.900.000) (EUR 4.000.000) 

(Binnen vijf jaar)* (EUR 511.000)* (EUR 44.900.000)* (EUR 20.000.000)* 

(v) Vertegenwoordigd 

kapitaal 
Vast Vast Variabel 

(vi) Aangehouden % 

van het kapitaal 

(nominale waarde) 

1,13% 98,87% / 

(Binnen een jaar) (1,03%) (90,87%) (8,1%) 

(Binnen vijf jaar)* (0,78%)* (68,64%)* (30,58%)* 

(vii) % stemrechten 99,78% 0,22% / 

(Binnen een jaar) (97,87%) (0,21%) (1,92%) 

(Binnen vijf jaar)* (90,91%)* (0,20%)* (8,89%)* 

(viii) Max. aandelen per 

aandeelhouder 
/ / 5 

(ix) Beperkingen van de 

overdraagbaarheid 

Overdraagbaar met 

toestemming van de raad van 

bestuur en enkel binnen 

dezelfde categorie: (i) tussen 

de aandeelhouders onderling, 

(ii) of ten voordele van een 

entiteit die een aandeelhouder 

controleert of gecontroleerd 

wordt door een 

aandeelhouder. 

Overdraagbaar met 

toestemming van de raad van 

bestuur en enkel binnen 

dezelfde categorie: (i) tussen 

de aandeelhouders onderling, 

(ii) of ten voordele van een 

entiteit die een aandeelhouder 

controleert of gecontroleerd 

wordt door een 

aandeelhouder. 

Niet overdraagbaar. 
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3 Strategie 

Visie 

De P&V Groep zet haar expertise in zodat iedereen zich kan beschermen tegen de risico’s van elke dag en zijn 

toekomst kan plannen. 

Door verzekeringen toegankelijk te maken voor zoveel mogelijk mensen, vertaalt de P&V-Groep haar 

engagement voor een solidaire en duurzame samenleving. 

Missie 

Als Belgische coöperatieve groep laat P&V zich leiden door: 

• Toegankelijkheid 

P&V verzekert wat mensen echt nodig hebben, tegen een redelijke prijs. De voorgestelde oplossingen 

zijn eenvoudig, transparant en afgestemd op de huidige en toekomstige behoeften van particulieren, 

zelfstandigen, bedrijven en andere organisaties. 

• Preventie 

P&V combineert haar expertise als verzekeraar met moderne technologie om innovatieve oplossingen 

uit te werken die de risico’s van haar verzekerden beperken of voorkomen.  

• Duurzaamheid 

De strategie van P&V en al haar activiteiten dragen bij aan de ontwikkeling van P&V en de samenleving 

in het algemeen, en dit zowel op economisch als sociaal vlak. 

Strategie 

Het doel van P&V is om haar leiderspositie op de verzekeringsmarkt te versterken en te focussen op nieuwe 

kansen voor winstgevende en duurzame groei, en dit met blijvend respect voor de coöperatieve waarden. 

P&V blijft zich inzetten voor een distributiestrategie via verschillende kanalen, waaronder in het bijzonder 

tussenpersonen (verbonden agenten en makelaars), die zich uitsluitend richten op de Belgische markt en 

voortbouwen op innovatie en uitmuntendheid in technisch beheer. 

P&V is gestart met een ambitieus technologisch transformatieplan. Dit plan omvat de aankoop van nieuwe IT-

tools en -platformen om te kunnen beantwoorden aan de toekomstige behoeften van haar klanten en om haar 

prestaties in het algemeen te verbeteren. Deze tools zijn in het bijzonder bedoeld om de uitrol van de 

multikanalenstrategie te ondersteunen.  

P&V heeft ook haar organisatiestructuur aangepast om beter te kunnen inspelen op nieuwe uitdagingen (zoals 

technologische en wetgevende veranderingen) en haar te concentreren op de behoeften van de klanten. 

Geconfronteerd met een macro-economische context die wordt gekenmerkt door extreem lage rente, blijft P&V 

zich toeleggen op het versterken van haar eigen vermogen. De maatregelen genomen door P&V om deze 

uitdaging het hoofd te bieden, omvatten onder andere (i) het beperken van de gevolgen van marktrisico’s op 

haar investeringsactiviteiten, (ii) het van versterken van haar financiële positie door het van tijd tot tijd uitgeven 

van financiële instrumenten zoals de achtergestelde obligaties Solvency II met vervaldatum in 2028 die zijn 

uitgegeven door P&V in juli 2018 en (iii) de voorzetting van haar inspanningen om de operationele kosten te 

verminderen.  
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P&V heeft de intentie om een aanzienlijk deel van haar winsten te blijven herinvesteren in haar activiteiten om 

haar financiële stabiliteit en de kwaliteit van haar producten en diensten te versterken. 

4 Distributiekanalen 

P&V verdeelt haar producten onder verschillende merknamen (P&V, Vivium, PNP, Actel en Arces) en via 

verschillende distributiekanalen. 

P&V verdeelt haar producten voornamelijk via exclusieve en zelfstandige agenten en onafhankelijke makelaars. 

P&V maakt ook gebruik van de volgende directe distributiekanalen: 

• het internet (website van P&V); en 

• callcenters. 

P&V vertrouwt de klantenrelaties met grote ondernemingen, klanten uit de publieke sector en verenigingen 

zonder winstoogmerk toe aan een gespecialiseerd personeel. 

P&V heeft ook distributiesamenwerkingen met autodistributeurs. 

5 Producten 

Onderstaande tabel geeft een overzicht van de voornaamste levens- en niet-leven producten verkocht door P&V 

en hun bijdrage aan de totale bruto premie-inkomsten voor de boekjaren afgesloten op 31 december 2015, 2016 

en 2017. 
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Verzekeringsproducten niet-leven 

Motorvoertuigen 

De motorvoertuigenverzekeringen aangeboden door P&V zijn bestemd voor particulieren, bedrijven (inclusief 

wagenparken) en overheidsinstellingen om hun burgerlijke aansprakelijkheid (met inbegrip van materiële en 

lichamelijke schade), rechtsbijstand, pechverlening en materiële schade aan voertuigen (in geval van diefstal, 

brand, glasbraak en aanrijding) te dekken. De Belgische wet bepaalt dat voor elk ingeschreven voertuig een 

verzekering burgerlijke aansprakelijkheid moet worden afgesloten. Alle andere vormen van verzekering zijn 

facultatief. 

Arbeidsongevallen 

De Belgische wet verplicht werkgevers een verzekering af te sluiten (“arbeidsongevallen”) om hun personeel 

te beschermen in het geval van een arbeidsongeval op hun werkplaats of tijdens het traject tussen hun werk- en 

woonplaats. In België, in tegenstelling tot in de meeste andere Europese landen, worden deze 

verzekeringsproducten aangeboden door de privésector in plaats van door de sociale zekerheid. De bedragen 

van de premies worden desalniettemin gecontroleerd door de overheid, die tevens een administratieve controle 

uitoefent op de afhandeling van schadegevallen. 

Brand 

De brandverzekeringspolissen van P&V zijn bestemd voor particulieren, bedrijven, de publieke sector en non-

profitorganisaties. Ze bieden dekking voor gebouwen en installaties in België, zowel voor directe als 

commerciële risico’s. De brandverzekeringpolissen dekken doorgaans verschillende soorten schade, waaronder 

brand-, storm-, inbraak- en andere schade. Zij omvatten verlies van en schade aan gebouwen, schade aan 

persoonlijke eigendommen en burgerlijke aansprakelijkheid. 

Aansprakelijkheid 

Het voornaamste product dat wordt aangeboden, is de burgerlijke aansprakelijkheidsverzekering voor 

particulieren, die alle gezinsleden beschermt in het geval van schade die in de persoonlijke levenssfeer wordt 

berokkend aan derden. 

P&V biedt ook een burgerlijke aansprakelijkheidsverzekering aan voor bedrijven, de publieke sector en non-

profit organisaties, waaronder beroepsaansprakelijkheids-, bestuurders- en 

directieaansprakelijkheidsverzekeringen. 

Bijstand 

Dit product biedt pechverlening (inclusief vervangwagens), bijstand in geval van een ongeval of ziekte in het 

buitenland, ziektekostenverzekering in het buitenland, enz. 
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Levensverzekeringsproducten 

P&V biedt een brede waaier van levensverzekeringsproducten aan, waaronder dekking in geval van overlijden, 

ongeval en invaliditeit (gewaarborgd inkomen), met gewaarborgde of niet-gewaarborgde rente. De meeste van 

deze producten bieden een deelname in de winst (d.w.z. een contractueel recht op een bijkomende uitkering, 

boven op de gewaarborgde uitkering, die afhangt van de resultaten van de verzekeringsonderneming). Deze 

producten worden aangeboden aan particulieren en professionelen en een specifiek assortiment van producten, 

waaronder de groepsverzekeringen, is gericht op bedrijven. 

Particulieren 

Pensioen- en spaarproducten 

Op het gebied van levensverzekeringen voor particulieren biedt P&V een brede waaier van producten binnen 

de drie pensioenregelingen6 aan. 

In het kader van de tweede pijler biedt P&V een VAPZ (vrij aanvullend pensioen voor zelfstandigen), Sociaal 

VAPZ en (sinds 2018) een pensioenovereenkomst voor zelfstandigen (POZ) aan, bestemd voor zelfstandigen 

die hun activiteiten niet uitoefenen via een vennootschap, evenals een individuele pensioentoezegging (IPT) 

bestemd voor professionelen die hun activiteiten uitoefenen via een vennootschap. P&V biedt voor medische 

beroepen een Sociaal VAPZ door tussenkomst van het RIZIV (Rijksinstituut voor Ziekte- en 

Invaliditeitsverzekering) aan.  

In het kader van de derde pijler biedt P&V pensioensparen en langetermijnsparen aan. Beide producten kunnen 

genieten van een fiscaal voordeel. 

Binnen de vierde pijler biedt P&V spaaroplossingen zonder belastingvoordeel aan, waaronder een spaarplan 

voor kinderen. 

Bij de meeste pensioenspaarproducten kan de klant kiezen om te beleggen in tak 217, tak 238 of in beide. P&V 

biedt, wat betreft tak 23, momenteel zes beleggingsfondsen aan met verschillende risicoprofielen. P&V heeft 

plannen om het aanbod tak 23-fondsen uit te breiden. 

Gewaarborgd inkomen 

Zakelijke en particuliere klanten kunnen een verzekering gewaarborgd inkomen aangaan om het 

invaliditeitsrisico te dekken alsook een bijkomende verzekering die voorziet in de terugbetaling van premies 

bij invaliditeit. 

                                                           
6 Het Belgische pensioenstelsel is gebaseerd op de theorie van de drie pijlers. De eerste pijler is het wettelijke pensioen, dat wordt uitgekeerd 

door de overheid en deel uitmaakt van de Belgische sociale zekerheid (gefinancierd door de sociale bijdragen die werkgevers en werknemers 

betalen). De tweede pijler betreft de aanvullende pensioenen, die worden betaald door werkgevers en, in voorkomend geval, werknemers. 

Deze regimes van aanvullende pensioenen worden beheerd hetzij door een groepsverzekering hetzij door een pensioenfonds.. Tot slot, bestaat 

de derde pijler uit de regimes van individueel pensioensparen. Dit betreft persoonlijke spaargelden door middel van lang termijn 

beleggingsproducten, zoals levensverzekeringen. Deze regelingen hebben tot doel de wettelijke pensioenuitkeringen aan te vullen en genieten 

daarom van een gunstige belastingregeling (beperkt tot een bepaald bedrag aan premies per jaar).  

7 Tak 21-verzekeringen zijn spaarproducten op middellange of lange termijn in de vorm van een levensverzekeringsovereenkomst die in ruil 

voor de premiebetalingen een kapitaalgarantie en gewaarborgd minimumrendement en kans op een winstdeling bieden.  

8 Tak 23-verzekeringen zijn beleggingsproducten op middellange of lange termijn in de vorm van een levensverzekeringsovereenkomst, waarbij 

de premies worden belegd in een of meer beleggingsfondsen en het rendement is gekoppeld aan het rendement van die beleggingsfondsen. Er 

is noch een gewaarborgd minimumrendement, noch een kapitaalgarantie. .  
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Overlijden 

P&V biedt verschillende vormen van levensverzekering aan, waarvan de tijdelijke overlijdensverzekering (met 

schuldsaldoverzekering) de meest courante is. P&V biedt ook een ongevallenverzekering en 

uitvaartverzekering aan. 

Verzekeringen voor ondernemingen 

Specifiek voor ondernemingen, biedt P&V ook de volgende verzekeringen aan: 

• de omzetverzekering, die het verlies aan omzet compenseert in geval van arbeidsongeschiktheid van de 

zaakvoerder; 

• het verzekeringsregime “Non-Stop Plan”, die het voortbestaan van een zaak verzekert in geval van 

arbeidsongeschiktheid van de zaakvoerder. Deze verzekering laat een onderneming gedurende maximaal 

twee jaar toe om maximaal 80% van haar vaste kosten laten dekken; 

• de “Key-Man” verzekering, die een kapitaal uitkeert aan de vennootschap wanneer de sleutelfiguur in 

de onderneming overlijdt; 

• een IPT-pensioenplan (zie “Pensioen- en spaarproducten”). 

Groepsverzekeringen 

P&V biedt levensverzekeringsproducten aan (van het type tak 21 en tak 23), zoals groepsverzekeringen (tweede 

pijler, als aanvulling op de eerste pijler van het wettelijke pensioen) en verzekeringspolissen zoals overlijdens- 

en ziekteverzekeringen (premievrijstelling en gewaarborgd inkomen) voor het personeel, die vooral bestemd 

zijn voor kleine en middelgrote werkgevers. De voornaamste kenmerken van de groepsverzekeringen van P&V 

zijn: 

• groepsverzekeringen met toegezegd pensioen en toegezegde premiebijdrage, met een gewaarborgde 

minimumrente op de reserves (open product) of met een gewaarborgde minimumrente op de premie en 

de reserves (gesloten product). Het jaarlijks rendement is gebaseerd op de gewaarborgde rente, eventueel 

vermeerderd met een discretionaire winstdeling; 

• verschillende financieringsmethodes, zoals individuele ten opzichte van collectieve financiering, 

kapitalisatie / (eenvoudige) dotatie enz.; 

• verschillende producten in functie van de verzekerde personen, zoals algemene regimes voor een 

specifieke categorie van werknemers, bonusplannen of regimes van individuele pensioentoezeggingen. 
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6 Marktpositie 

 

P&V is een belangrijke verzekeraar op de Belgische markt met, in termen van omzet, per eind december 2016 

een marktaandeel van 5,8% in levensverzekeringen en een marktaandeel van 6,1% in verzekeringen niet-leven9. 

P&V legt zich uitsluitend toe op de Belgische markt. 

P&V heeft meer dan 1 miljoen klanten, waarvan ongeveer 88% particulieren zijn. 

Levensverzekeringsmarkt10 

Op de levensverzekeringsmarkt wordt de distributie gedomineerd door makelaars, die een marktaandeel van 

38,6% hadden in 2016. Op de tweede plaats komen de bankverzekeraars (32,7%), gevolgd door 

verzekeringsondernemingen die rechtstreeks hun levensverzekeringsproducten verkopen (21,5%). 

Verzekeringsbankiers en agenten hebben het zwakste marktaandeel. 

Verzekeringsmarkt niet-leven11 

Op de verzekeringsmarkt niet-leven, was de distributie gedomineerd door makelaars in 2016, die een 

marktaandeel hadden van 61,3%. Deze dominante positie vermindert thans ten voordele van directe 

distributiekanalen (19,1%), agenten (11,4%), de bankverzekeraars (8,1%) en de verzekeringsbankiers, die hun 

marktaandeel verhogen. 

                                                           
9 Berekend op basis van interne cijfers en marktgegevens uit de studie van Assuralia ‘Kerncijfers en voornaamste resultaten van de Belgische 

verzekeringsmarkt in 2016’, 9 november 2017, beschikbaar in het Frans en Nederlands op http://www.assuralia.be. Assuralia is de 

beroepsvereniging van verzekeringsondernemingen die actief zijn op de Belgische markt. 

10 Assuralia; ”Distributiekanalen van de verzekering – Cijfers 2016”; ”Assurinfo” van 25 januari 2018. 

11 Assuralia; ”Distributiekanalen van de verzekering – Cijfers 2016”; ”Assurinfo” van 25 januari 2018. 
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7 Financiële kerncijfers 

Overzicht 

De onderstaande tabel geeft een overzicht van de voornaamste financiële informatie van P&V. 

IFRS normen – in duizenden 

EUR* 
31/12/2015 31/12/2016 31/12/2017 31/03/2017 31/03/2018 

Actief 18.091.889 19.205.301 19.501.263 / 19.541.847 

Passief (uitgezonderd eigen 

vermogen) 
16.315.543 17.244.483 17.437.831 / 17.521.419 

Eigen vermogen 1.776.346 1.960.818 2.063.432 / 2.020.428 

Brutopremies 1.573.470 1.538.026 478.134 478.134 468.985 

Winst / (Verlies) 184.288 120.090 14.395 14.395 (6.456) 

 

* De geconsolideerde jaarrekeningen van P&V voor de boekjaren afgesloten op 31 december 2015, 2016 en 2017 werden 

gecontroleerd en opgesteld conform de IFRS normen. De geconsolideerde tussentijdse financiële staten voor de drie 

maanden afgesloten op 31 maart 2017 en 2018 zijn niet gecontroleerd (beperkt nazicht) en werden opgesteld conform de 

IFRS normen. 

Onderstaande tabel toont de belangrijkste financiële informatie uit de winst- en verliesrekening van P&V. 

 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2017 31/03/2017 31/03/2018 

Verdiende premies na aftrek van 

herverzekering 
1.538.631 1.506.697 1.499.932 422.560 413.024 

Technische kosten (1.610.404) (1.569.693) (1.502.047) (420.096) (436.885) 

Technisch resultaat (71.773) (62.997) (2.115) 2.464 (23.860) 

Courant financieel resultaat 445.873 425.346 430.886 99.658 92.105 

Niet-courant financiëel resultaat 231.772 157.853 130.630 (7.382) 9.377 

Financieel resultaat 677.645 583.199 561.516 92.276 101.483 

Overige resultaten (421.584) (400.112) (387.004) (80.345) (84.079) 

Totaal resultaat 184.288 120.090 172.396 14.395 (6.456) 

 

Bruto premie-inkomsten 

Volledig boekjaar 

De bruto herverzekeringspremie-inkomsten van P&V voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2017 

bedroegen EUR 1,539 miljard, een stabiel cijfer ten opzichte van het bedrag van EUR 1,538 miljard voor het 

boekjaar afgesloten op 31 december 2016, een daling ten opzichte van 2015, waar het totaal bedrag EUR 1,573 

miljard bedroeg. 

De premie-inkomsten voor levensverzekeringen bedroeg EUR 845 miljoen voor het boekjaar afgesloten op 31 

december 2017, in vergelijking met EUR 820 miljoen voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2016 en 

EUR 850 miljoen voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2015. 

De premie-inkomsten voor de verzekeringen niet-leven bedroegen EUR 694 miljoen per 31 december 2017, in 

vergelijking met EUR 718 miljoen per 31 december 2016. De bruto premie-inkomsten per 31 december 2015 

bedroegen EUR 723 miljoen. In het kader van de strategische inspanningen om de winstgevendheid te 

verbeteren, werden enkele activiteiten recent stopgezet: bijvoorbeeld,  een belangrijke overeenkomst met een 
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tussenpersoon is ontbonden en de verzekeringsactiviteit van de burgerlijke aansprakelijkheid in de 

transportsector is stopgezet. 

Eerste kwartaal 2018 

De bruto herverzekeringspremie-inkomsten van P&V voor de periode van drie maanden afgesloten op 31 maart 

2018 bedroegen EUR 469 miljoen, waarvan EUR 247 miljoen voor levensverzekeringen en EUR 222 miljoen 

voor verzekeringen niet-leven. Op 31 maart 2017 bedroegen de bruto premie-inkomsten van P&V voor de 

periode van drie maanden EUR 478 miljoen, waarvan EUR 247 miljoen voor levensverzekeringen en EUR 223 

miljoen voor verzekeringen niet-leven. 

 

* In vergelijking met de rekeningen van het boekjaar eindigend op 31 december 2016, is het bedrag in 

bovenstaande tabel voor het jaar 2016 aangepast om rekening te houden met de toepassing van ‘deposit 

accounting’ voor tak 26-producten. De details van de uitgevoerde aanpassing worden gegeven in de brochure 

van de Groep over de jaarrekening 2017. 

Nettoresultaat en aangepast brutoresultaat  

Het nettoresultaat voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2016 bedroeg EUR 120 miljoen (in vergelijking 

met EUR 184 miljoen voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2015). De daling van het nettoresultaat is 

voornamelijk het gevolg van: 

• een verbetering van het technische resultaat (+ EUR 8,8 miljoen); 

• een daling van het financiële resultaat (- EUR 94,4 miljoen); 

• een stijging van de vaste kosten, hetgeen een negatieve impact had op het resultaat met EUR 36,2 

miljoen; 

• andere schommelingen in de overige opbrengsten (- EUR 2,7 miljoen); en 

• een belastingverlaging (EUR 60,5 miljoen). 

Het nettoresultaat voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2017 bedroeg EUR 172 miljoen (in vergelijking 

met EUR 120 miljoen voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2016). De stijging van het nettoresultaat is 

voornamelijk het gevolg van: 

• een verbetering van het technische resultaat (+ EUR 60,9 miljoen (waarvan EUR 5 miljoen voor 

levensverzekering en EUR 56 miljoen voor verzekering niet-leven)); 
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• een daling van het financiële resultaat (- EUR 21,7 miljoen); 

• een daling van de vaste kosten, hetgeen een positieve impact  heeft op het resultaat van EUR 45,9 

miljoen. De daling van de vaste kosten is het gevolg van in 2016 geboekte herstructureringskosten ten 

belope van EUR 40 miljoen, die in 2017 deels werd vrijgegeven ten belope van EUR 13 miljoen. Zonder 

dit uitzonderlijke effect, zouden de vaste kosten in 2017 zijn gestegen met EUR 7 miljoen tegenover 

2016, voornamelijk als gevolg van investeringen in transformatieprogramma’s; 

• eenmalige kosten in het kader van de deelneming in Multipar (- EUR 67 miljoen in 2017)(*); 

• andere schommelingen in de overige opbrengsten (- EUR 5,7 miljoen); en 

• een belastingverlaging (EUR 40 miljoen) door de wijziging van de belastingtarieven in de Belgische 

belastingwetgeving vanaf 2018. 

* Als gevolg van een waardeverminderingstest op de geconsolideerde rekeningen van de vennootschap 

(vermogensmutatiemethode). Multipharma heeft deze beslissing genomen na een vergelijking van de verwachte 

kasstromen (rekening houdend met een blijvende uitholling van de rendabiliteit van het apothekersnetwerk 

(voornamelijk te wijten aan de negatieve evolutie van de markt voor terugbetaalde producten als gevolg van 

wijzigingen in de budgettaire reglementering) en parafarmacieën (voornamelijk te wijten aan de toegenomen 

concurrentie op deze markt)) van de activiteit bij gebrek aan corrigerende maatregelen met betrekking tot de 

waarde van het geïnvesteerde kapitaal voor deze activiteit, in overeenstemming met de IFRS 

boekhoudstandaarden. 

Het nettoresultaat per 31 maart 2018 bedroeg - EUR 6,456 miljoen (tegenover EUR 14,4 miljoen in maart 

2017). De afname van het nettoresultaat is het gevolg van een daling van het technische resultaat met - EUR 26,3 

miljoen, verminderd door de stijging van het financiële resultaat met EUR 9,2 miljoen. De overige posten van 

het resultaat daalden met - EUR 3,8 miljoen. 

De onderstaande grafiek toont de evolutie van het aangepaste nettoresultaat van 31 december 2015 tot 31 

december 2017 (in miljoen EUR), evenals van 31 maart 2017 en 31 maart 2018 (in miljoen EUR). 

 

Het aangepaste brutoresultaat in 2016 daalde ten opzichte van dat in 2015, voornamelijk omwille van een 

stijging van de administratieve en operationele kosten als gevolg van herstructureringskosten ten belope van 

EUR 40 miljoen. Het technische resultaat in de verzekeringen niet-leven verbeterde echter in 2016 (+ EUR 10,5 

miljoen). 
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Het aangepaste brutoresultaat in 2017 werd voornamelijk beïnvloed door een stijging van het technische 

resultaat van de verzekeringen niet-leven (+ EUR 56,1 miljoen). 

Het aangepaste brutoresultaat voor de periode van drie maanden afgesloten op 31 maart 2018 bedroeg 

- EUR 18,9 miljoen, tegenover EUR 20,6 miljoen in maart 2017. Het technische resultaat voor verzekeringen 

niet-leven werd begin 2018 beïnvloed door stormen en enkele grote schadegevallen in de 

motorvoertuigenverzekeringen. 

Zie ook de grafiek over van de kasstromen opgenomen in de afdeling II.E van de geconsolideerde jaarrekening, 

zoals uiteengezet in de F-pagina’s van het Prospectus. 

Rendement op eigen vermogen  

Onderstaande grafiek toont het aangepaste bruto ROE en de effectieve ROE (zie “Alternatieve Prestatie 

Indicatoren”) voor de boekjaren 2015, 2016 en 2017. 
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Netto gecombineerde ratio 

De netto gecombineerde ratio voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2017 bedroeg 97,4% en 114,1% op 

31 maart 2018, in vergelijking met 112,9% voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2016. 

Onderstaande grafiek geeft een overzicht van de ontwikkeling van de netto gecombineerde ratio van P&V voor 

de boekjaren van 2015 tot 31 december 201712: 

 

De nieuwe technologieën waarin de P&V Groep heeft geïnvesteerd (waaronder het nieuwe platform 

“schadegevallen”) en de diverse genomen initiatieven (zoals de controle van dossiers voor de 

sluitingbeëindiging van schadegevallen, etc.) hebben een positief effect gehad op bovenstaande netto 

gecombineerde ratio. 

De gecombineerde ratio van 114,1% per 31 maart 2018 is voornamelijk te wijten aan stormen die zich hebben 

voorgedaan in het begin van 2018, evenals twee grote auto- en brandongevallen, die de netto 

verzekeringsuitkeringen met EUR 29,5 miljoen hebben verhoogd. 

Een aanhoudende kostenbesparing evenals een afname van het aantal voltijdse equivalenten (VTE) in 

combinatie met investeringen in IT, zoals een nieuwe platform voor het beheer van verzekeringspolissen niet-

leven, zijn gericht op het verminderen van de onkostenratio en zo op het stabiliseren van de netto gecombineerde 

ratio onder de 100%. 

Eigen vermogen 

Het eigen vermogen (onder IFRS) voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2017 bedroeg EUR 2.063 

miljoen, ten opzichte van EUR 1.960 miljoen voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2016. De stijging 

van het eigen vermogen in 2017 is voornamelijk het gevolg van het nettoresultaat van 2017. Op 31 maart 2017 

bedroeg het eigen vermogen EUR 1.958 miljoen. Op 31 maart 2018 bedroeg het eigen vermogen EUR 2.020 

miljoen. Het verschil van het eigen vermogen op 31 maart 2018 ten opzichte van de situatie op 31 december 

2017 is voornamelijk het gevolg van: 

• het nettoresultaat over de betrokken periode (- EUR 6,456 miljoen); en 

                                                           
12 Assuralia; “Distributiekanalen van de verzekering – Cijfers 2016”; “Assurinfo” van 25 januari 2018. 
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• de schommeling in de overige elementen van het resultaat. 

De onderstaande grafiek toont de ontwikkeling van het eigen vermogen over de afgelopen drie boekjaren (in 

duizenden EUR).  

 

 

Beleggingen 

Op 31 december 2017 bedroeg de reële totale waarde van de financiële beleggingen van P&V EUR 17,6 miljard 

(EUR 17,4 miljard op 31 maart 2018). 

Totale portefeuille van financiële beleggingen, volgens activa, per 31 december 2017* 
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Totale portefeuille van financiële beleggingen, volgens activa, op 31 maart 2018* 

 

 

* Bedrijfsobligaties omvatten EUR 275,7 miljoen aan Nederlandse hypotheekkredieten op 31 december 2017 

en EUR 275 miljoen op 31 maart 2018. 

Obligatieportefeuille 

Op 31 december 2017 bedroeg de totale waarde van de obligatieportefeuille van P&V (uitgezonderd de 

Nederlandse hypotheekkredieten) EUR 14,2 miljard (EUR 13,9 miljard op 31 maart 2018).  

P&V houdt een portefeuille overheidsobligaties aan13  (57,4% van haar totale beleggingsportefeuille (reële 

waarde) op 31 december 2017 en 58,0% op 31 maart 2018), voornamelijk voor het herbeleggen van 

verzekeringsreserves in vastrentende instrumenten.  

De portefeuille Belgische overheidsobligaties bedroeg EUR 7,5 miljard per 31 december 2017 en EUR 

7,3 miljard per 31 maart 2018. 

De onderstaande grafieken geven een onderverdeling van de obligatieportefeuille van P&V per sector, rating 

en land op 31 december 2017*: 

                                                           
13 “Staatsobligaties” omvatten alleen obligaties uitgegeven door een nationale overheid, terwijl “overheidsobligaties” bestaan uit staatsobligaties, 

obligaties van supranationale instellingen en obligaties van regionale overheden gegarandeerd door een staat. 
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Belgische staatsobligaties hebben een AA-rating. 
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* De grafiek toont de uitsplitsing per land van de totale obligatieportefeuille per 31 december 2017, rekening 

houdend met alle uitgiftes in deze landen (bedrijfs- en overheidsobligaties). Er is echter geen rekening gehouden 

met de EUR 275,7 miljoen aan Nederlandse hypotheekkredieten. 

De onderstaande grafieken geven een onderverdeling van de obligatieportefeuille van P&V per sector, rating 

en land op 31 maart 2018: 
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Op 31 december 2017 bedroeg de blootstelling van P&V aan effecten van PIIGS-landen14 EUR 36,6 miljoen, 

wat overeenkomt met 0,36% van de totale portefeuille overheidsobligaties en 0,26% van haar totale 

obligatieportefeuille (exclusief bedrijfsobligaties van deze landen). Op 31 maart 2018 bedroeg de blootstelling 

van P&V aan effecten van PIIGS-landen EUR 33,7 miljoen, wat overeenkomt met 0,33% van haar totale 

portefeuille overheidsobligaties en 0,24% van haar totale obligatieportefeuille (exclusief bedrijfsobligaties van 

deze landen). 

                                                           
14 De PIIGS-landen zijn Portugal, Italië, Ierland, Griekenland en Spanje. 
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Onderstaande grafiek toont de blootstelling van P&V aan effecten van PIIGS-landen op 31 december 2015, 

2016 en 2017 evenals op 31 maart 2018: 

 

 

Leningen en vorderingen 

Op 31 december 2017 bedroeg de totale reële waarde van de portefeuille leningen en vorderingen van P&V 

EUR 1,5 miljard (EUR 1,5 miljard op 31 maart 2018). 

De portefeuille leningen en vorderingen bestaat voornamelijk uit hypothecaire leningen. De portefeuille 

hypothecaire leningen bestaat nagenoeg uitsluitend uit Belgische woningkredieten gegarandeerd door een 

hypotheek in eerste of tweede rang. Nagenoeg alle leningen hebben een oorspronkelijke LTV (“loan to value”, 

hetzij de verhouding tussen het bedrag van een lening en de waarde van het onroerend goed dat is verworven 

als gevolg van de lening en/of de activa die als zekerheid voor de lening zijn gesteld) van minder dan 100% en 

komen volgens de Solvabiliteit II-richtlijnen in aanmerking als hypothecaire woonkredieten. Hierdoor 

profiteren ze van een zeer laag verbruik van het SKV (“Solvabiliteitskapitaalvereiste”). Omwille van hun kleine 

invloed op het SKV en de relatief lange gewogen gemiddelde looptijd, zijn hypothecaire woonkredieten een 

aantrekkelijk beleggingsproduct in termen van nettorendement en het actief- en passivabeheer. 

Aandelen, fondsen en deelnemingen 

Op 31 december 2017 bedroeg de totale waarde van de portefeuille aandelen, fondsen en deelnemingen van 

P&V EUR 1,6 miljard (EUR 1,6 miljard op 31 maart 2018). 

De beleggingen in aandelen, fondsen en deelnemingen op geconsolideerd niveau van P&V hebben vooral tot 

doel de globale beleggingsportefeuille te diversifiëren in functie van de gekozen strategische allocatie van 

activa. 
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  Marktwaarde 

  In duizenden EUR 

Aandelen, fondsen en deelnemingen .............................................   Niet beursgenoteerd  597.415 

Aandelen, fondsen en deelnemingen .............................................   Beursgenoteerd  980.744 

Totaal ............................................................................................     1.578.158 

 

 

 

De portefeuille niet-beursgenoteerde aandelen, fondsen en deelnemingen bestaat voor 77,5% uit niet-

beursgenoteerde fondsen, voor 19,6% uit deelnemingen en voor 2,9% uit aandelen. De fondsen beleggen in 

uiteenlopende activa: aandelen, obligaties, vastgoedschulden, gebouwen, infrastructuren, speculatieve effecten 

enz. De deelnemingenportefeuille van P&V bestaat voor 86% uit financiële deelnemingen, evenals uit 

deelnemingen in verschillende sectoren, zoals dienstverleners, hypotheekverstrekkers en 

verzekeringsondernemingen. 

De onderstaande grafieken geven een onderverdeling van de deelnemingenportefeuille aandelen, fondsen en 

deelnemingen van P&V per sector op 31 december 2017 en 31 maart 2018: 
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Op 31 december 2017 

 

Op 31 maart 2018 
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Vastgoedportefeuille 

De vastgoedportefeuille van de P&V Groep betreft voornamelijk kantoren, waarvan 33% voor eigen gebruik. 

 

 

De goederen zijn vooral gelegen in de streek rond Brussel en in Luxemburg. De grote meerderheid van de 

kantoren is verhuurd als volledig gebouw, wat het tegenpartij- en leegstandsrisico beperkt. Bovendien is 

ongeveer 15% van de portefeuille op lange termijn verhuurd aan de Europese Unie.  

 

 

 

 

Zie ook Secties IV.J.1 (Gebouwen) en IV.K (Vastgoedbeleggingen) van de Geconsolideerde Jaarrekening van 

P&V over het boekjaar 2017, zoals opgenomen in de F-pagina's van het Prospectus. 

Portefeuille levensverzekeringsproducten met gewaarborgde rente 

Wat de portefeuille van levensverzekeringsproducten met gewaarborgde rente betreft, bedroeg de gemiddelde 

gewaarborgde rente op dit type van producten 3,02% op 31 december 2017.  

Die gemiddelde gewaarborgde rente komt overeen met de contractueel gewaarborgde rentevoeten, gewogen 

volgens de overeenkomstige technische voorzieningen.  

Op 31 december 2017 bedroegen de totale technische voorzieningen met betrekking tot deze portefeuille EUR 

10,8 miljard, en 49% van deze technische voorzieningen had betrekking op producten met een gewaarborgde 

rente van meer dan 3% (waarbij die waarborg ook geldt voor toekomstige premies). 

Beheer van activa en passiva 

De beleggingsstrategie van de P&V Groep is erop gericht om coherent te zijn met het beheer van activa en 

passiva om te garanderen dat de P&V Groep de aan zijn klanten verstrekte waarborgen kan nakomen, zelfs 

indien het huidige lage renteklimaat op lange termijn aanhoudt. 
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Het gemiddelde rendement van de beleggingsportefeuille van de P&V Groep bedroeg 3,95% voor het boekjaar 

2017, wat ruim meer is dan de gemiddelde waarborg op haar passiva, die 3,09% bedroeg (3,02% gewaarborgde 

rente en 0,09% winstdeling) op 31 december 2017. Het verschil tussen het rendement op de beleggingen en de 

gemiddelde garanties op het passief wordt door de P&V Groep nauwlettend opgevolgd om haar rentemarges te 

beschermen en haar bedrijfskosten te dekken. 

 

De looptijdafwijking (duration gap) meet de gevoeligheid van de waarde van het surplus aan activa/passiva 

voor renteschommelingen. In de loop van de afgelopen jaren,  heeft P&V, om zich tegen renteschommelingen 

te beschermen, zijn looptijdafwijking verkleind door te beleggen in langlopende activa en verschillende risico’s 

af te dekken. De looptijdafwijking is bijgevolg verkleind tussen eind 2013 en eind 2017. De huidige 

looptijdafwijking ligt binnen de grenzen die de raad van bestuur heeft bepaald (van 0,2 tot 2,2 jaar). 

De strategie voor activatoewijzing bepaalt, voor alle activaklassen die in de algemene beleggingsstrategie 

worden gedefinieerd, de tolerantiegrenzen  (bovenste / onderste) voor: 

(i) de weging van de activaklassen in verhouding tot de totale marktwaarde van de beleggingsportefeuille 

(exclusief derivaten); en 

(ii) de looptijdafwijking. 

De afdeling ALM (Asset & Liability Management) verzekert een driemaandelijkse controle van de 

looptijdafwijking, die, in voorkomend geval, wordt voorgelegd aan het beleggingscomité, indien zijn 

tussenkomst noodzakelijk is. 

De looptijdafwijking heeft deze afgelopen drie jaar een positieve evolutie gekend (van 1,04 jaar in 2015 tot 0,7 

jaar in 2017). 

De onderstaande tabel bevat de details over deze evolutie: 

 

Looptijdafwijking Individuele levensverzekeringen

Op het niveau van de vennootschap en groepsverzekeringen Niet-leven

2017 0,74 1,08 (0,99)

2016 1,12 1,46 (0,48)

2015 1,04 1,49 (0,86)
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8 Solvabiliteit II-positie 

SKV/MKV-ratios 

In de onderstaande grafieken wordt een overzicht gegeven van de dekkingsgraden van P&V van de 

solvabiliteitskapitaalvereisten (SKV) (Solvency Capital Requirement (SCR)) en de minimumkapitaalvereisten 

(MKV) (Minimum Capital requirement (MCR)), inclusief de opsplitsing van het in aanmerking komend eigen 

vermogen (IAKEV), SKV, MKV, evenals het kapitaalniveau op 31 december 2015, 2016 en 2017.  

Deze cijfers hebben enkel betrekking op P&V (solo). De NBB verplicht P&V momenteel niet om 

geconsolideerde cijfers voor P&V op te stellen en voor te leggen. 

 

Het cijfer van 145% voor 2016 verschilt van het cijfer van 142% dat was opgenomen in het jaarverslag van 

P&V voor 2016. Het cijfer van 142% werd aangepast om een vergelijking mogelijk te maken met de cijfers van 

het jaarverslag 2017, rekening houdend met de wijzigingen die tijdens het boekjaar 2017 werden aangebracht 

aan de modellen en parameters.  

De pro forma SKV ratio van P&V op 30 juni 2018 bedraagt 196%15. 

                                                           
15 Deze verhouding houdt geen rekening met de potentiële uitkomst van dit Aanbod.   
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“URT1” betekent onbeperkt eigen vermogen van niveau 1, “RT1” betekent beperkt eigen vermogen van niveau 

1, “T2” en “T3” betekenen respectievelijk eigen vermogen van niveau 2 en niveau 3 (zie “Solvabiliteit II”). 

P&V gebruikt de standaardformule en doet een beroep op bepaalde overgangsmaatregelen. Sinds juli 2018 

worden enkel de overgangsmaatregelen met betrekking tot SKV aandelen (lineaire afschrijving over de 

komende vijf jaar) toegepast. Het effect van de overgangsmaatregelen met betrekking tot SKV aandelen kan 

worden geraamd op een afname van de SKV ratio van 172% naar 161% op 31 december 2017. Dat effect wordt 

echter gespreid over de vijf volgende jaren.  

Met toestemming van de NBB, maakt P&V ook gebruik van de volatiliteitsaanpassingfactor voor de berekening 

van de beste schatting van de passiva. Dit element werd in Solvabiliteit II geïntroduceerd om beter rekening te 

kunnen houden met de specifieke kenmerken van langetermijnverbintenissenportefeuilles. Ze helpt om de 

invloed van schommelingen van de spread op het eigen vermogen te beperken voor obligaties die worden 

aangehouden als langetermijnbelegging. De negatieve invloed van een stijging van de obligatiespreads aan de 

actiefzijde van de balans (daling van de waarde van obligaties) wordt deels gecompenseerd door een daling aan 

de passiefzijde van de balans (daling van de waarde van de beste schatting verplichting als gevolg van een 

stijging van de volatiliteitsaanpassingsfactor). Op 31 december 2017 vertegenwoordigde de 

volatiliteitsaanpassingsfactor 0,04% van de actuariële rente die wordt gebruikt voor de discontering van de 

verplichtingen en bedroeg de invloed ervan op de SKV-ratio minder dan 10%. 

De pro-formacijfers omvatten de invloed van de herstructurering van het wettelijke eigenvermogen 

doorgevoerd in juni en juli 2018 (zie “Herstructurering van het wettelijke kapitaal”). 

De ontwikkelingen in de SKV-ratio voor 31 december 2015, 2016 en 2017 zijn voornamelijk te verklaren door 

de volgende factoren.  

Tussen de ratios van 2015 en 2016 

De ontwikkeling van de SKV (+ 51 miljoen) is voornamelijk toe te schrijven aan de stijging van het marktrisico 

(+ 32 miljoen) en het wegvallen van de absorptiemogelijkheid van uitgestelde belastingen. 

De stijging van het marktrisico is het gevolg van volgende ontwikkelingen: 

• Renterisico: de stijging is voornamelijk het gevolg van de afvlakking van de disconteringscurve en van 

de volatiliteitsaanpassingsfactor (gekoppeld aan de stijging van de looptijdafwijking); 
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• Risico met betrekking tot aandelen: de toepassing van de overgangsmaatregelen met betrekking tot 

aandelen (vanaf het eerste kwartaal van 2016) en de toename van de symmetrische aanpassing hebben 

sterk bijgedragen aan de stijging; en 

• Risico met betrekking tot kredietspreads: de stijging is toe te schrijven aan de evolutie van de financiële 

markten (afvlakking van de disconteringscurve en de verkleining van de spreads op bedrijfsobligaties) 

en de nettoproductie van bedrijfsobligaties. 

Modelleringseffecten (modelwijzigingen) hadden een beperkte invloed op de evolutie van de cijfers. 

Het IAKEV is gedaald, voornamelijk door de afname van de reconciliatiereserve, als gevolg van het 

afvlakkingseffect van de disconteringscurve en de afname van de volatiliteitsaanpassingsfactor, wat deels werd 

gecompenseerd door de vermindering van de spreads op staats- en bedrijfsobligaties. 

Tussen de ratios van 2016 en 2017 

De ontwikkeling van de SKV (- 58 miljoen) is vooral toe te schrijven aan de verbetering van de 

absorptiemogelijkheid van uitgestelde belastingen (- 35 miljoen) en technische voorzieningen (- 87 miljoen), 

wat werd gecompenseerd door de stijging van het marktrisico (+ 66 miljoen) en het tegenpartijrisico (+ 28 

miljoen). 

De stijging van het marktrisico is voornamelijk het gevolg van de toename van het aandelenrisico (+ 68 miljoen) 

als gevolg van de implementatie van overgangsmaatregelen met betrekking tot aandelen (vanaf het eerste 

kwartaal van 2016), tot de toename van de symmetrische aanpassingen evenals van de evolutie van het 

renterisico (+ 37 miljoen). 

De toename van het tegenpartijrisico wordt in ruime mate beïnvloed door de productie van Belgische en 

Nederlandse hypothecaire leningen. 

Het IAKEV is gestegen, voornamelijk door de toename van de reconciliatiereserve, in hoge mate onder invloed 

van de stijging van de activa (+ 397 miljoen), gekoppeld aan de vermindering van de kredietspreads op staats- 

en bedrijfsobligaties.  

De toename van de verplichtingen (- 192 miljoen) werd veroorzaakt door de stijging van de technische 

voorzieningen (- 50 miljoen), de ongunstige ontwikkeling van de volatiliteitsaanpassingsfactor, gedeeltelijk 

gecompenseerd door een zeer positief effect van de nieuwe hercalibratie van kosten in het model, en de stijging 

van de overige passiefposten (- 142 miljoen), waaronder uitgestelde belastingen (- 45 miljoen) en overige 

schulden (- 96 miljoen). De veranderingen in de modellen hadden gevolgen voor de nieuwe aanpassingskosten. 

De wijzigingen aan de modellen hadden gevolgen voor de nieuwe ijking van de kosten. Voornamelijk de 

technische voorzieningen op de balans hebben geleid tot een toename van het aandeel van de deelnemingen en 

daarmee evenzeer het bedrag van de aanpassing voor SKV voor de technische voorzieningen.  

Wat de uitgestelde belastingverplichtingen betreft: 

• in 2015 heeft P&V geen aanpassing van de SKV doorgevoerd (maar had ze uitgestelde 

belastingverplichtingen ten belope van EUR 64 miljoen kunnen aftrekken); 

• in 2016 bedroeg het bedrag van de uitgestelde belastingen nul (0) euro (door toepassing van de regels 

van de NBB ter zake); 

• in 2017 werden uitgestelde belastingen ten belope van EUR 35 miljoen geboekt, in overeenstemming 

met de voorschriften van de NBB. 
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Onderstaande tabel toont de bedragen (in miljoen EUR) van de uitgestelde belastingverplichtingen en de impact 

van de modelaanpassingen, evenals de uitsplitsing ervan van 31 december 2015 tot 31 december 2017. 

 
 

Onderstaande tabel toont de opsplitsing van de SKV per risicofactor van 31 december 2015 tot 31 december 

2017. 

 

 

 

Onderstaande tabel toont de ontwikkeling van de MKV tussen 31 december 2015 en 31 december 2017 en op 

31 maart 2017 en 2018. 

 

miljoenen EUR 2015 2016 2017

Marktrisico 797 838 896

Tegenpartijrisico 45 52 81

Gezondheidsrisico 119 129 137

Levensrisico 156 182 172

Niet-leven risico 269 275 264

Diversificatie (380) (412) (424)

Basis SKV 1.005 1.060 1.126

Operationeel 100 105 105

Aanpassingen (2) (11) (134)

Overige (Euresa Life) - - - 

SKV 1.103 1.154 1.097
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Gevoeligheid van het eigen vermogen 

In het kader van haar jaarlijkse ORSA (Own Risk and Solvency Assessment) analyseert P&V de gevoeligheid 

van de solvabiliteitsratio met betrekking tot de voornaamste risicofactoren waar ze aan is blootgesteld, zoals de 

marktrisico’s en, in het bijzonder, het renterisico en het risico op verhoging van de kredietspreads op de lineaire 

obligaties uitgegeven door het Koninkrijk België (“OLO”) (spreadrisico op de OLOs). Onderstaande tabel toont 

de invloed van de gevoeligheid voor het renterisico en het risico op de verhoging van de spread op de OLOs 

(OLO spread) op de dekkingsgraad SKV op 31 december 2017. 

 

Er wordt ook een analyse gemaakt van de gevoeligheid voor een daling van de waarde van de onroerende 

goederen die in zekerheid zijn gegeven voor de portefeuille hypothecaire kredieten. Er is berekend dat een 

daling van de waarde van dat vastgoed met 25% zou leiden tot een daling van de solvabiliteitsratio met 2%. 

9 Recente ontwikkelingen 

De P&V Groep is bezig met een vergevorderd verkoopproces van haar participatie in Euresa Life, haar 

dochtervennootschap naar Luxemburgs recht die levensverzekeringsproducten op de markt bracht voornamelijk 

aan klanten in Italië, de Benelux en Frankrijk. Deze vennootschap werd reeds enkele jaren in run-off beheerd, 

aangezien P&V had besloten om haar activiteiten uitsluitend op de Belgische markt te concentreren. 

Het proces van overdracht door P&V van haar participatie in Euresa Life omvat met name vergunningen van 

de toezichthoudende autoriteiten in Luxemburg. Indien dit proces zou worden afgerond, zou dit geen materiële 

impact hebben op de resultaten van de P&V Groep. 

Begin 2018 heeft P&V alle contractuele betrekkingen met een belangrijke verzekeringstussenpersoon in de tak 

26-verzekeringen beëindigd, overeenkomstig de specifieke opzeggingsregels van elk contract16. Indien deze 

overeenkomsten begin 2017 beëindigd zouden geweest zijn, zou dat een negatieve impact hebben gehad van 

ongeveer EUR 52 miljoen op de inning en een negatieve impact van 0,48 % op het geconsolideerde 

nettoresultaat van P&V per 31 december 2017. 

                                                           
16 Tak 26-verzekeringen zijn beleggingsproducten in de vorm van kapitalisatiecontracten die een gewaarborgd rendement opleveren, mogelijk 

vermeerderd met een winstdeling. 
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10 Herstructurering van het wettelijke kapitaal 

P&V was als kredietnemer de volgende bilaterale achtergestelde leningen (met of zonder vervaldag) aangegaan: 

• in 2004 voor een totale hoofdsom van EUR 12,5 miljoen (met vervaldag in 2024), met rentevoeten 

variërend van 6,08% tot 6,23% (en in het kader van de “grandfathering”-maatregelen tot 2025 

beschouwd als tier 2-kernkapitaal); 

• in 2008/2009 voor een totale resterende hoofdsom van EUR 146,7 miljoen (zonder vervaldag), met een 

rente ten belope van 9% (en in het kader van de “grandfathering”-maatregelen tot 2025 beschouwd als 

beperkt tier 1-kernkapitaal); en 

• in 2012 voor een totale hoofdsom van EUR 100 miljoen (waarvan EUR 50 miljoen met vervaldag in 

2022 en EUR 50 miljoen zonder vervaldag), met een rente ten belope van 9,47% (onder voorbehoud van 

een maximale verhoging van 2%) (en in het kader van de “grandfathering”-maatregelen tot 2025 

beschouwd als tier 2-kernkapitaal). 

Op 14 juni 2018 werden sommige van deze achtergestelde vorderingen door de respectievelijke 

kredietverstrekkers in het kader van een kapitaalverhoging van P&V ingebracht in natura ten belope van een 

totale hoofdsom van EUR 30.900.000, tegen de uitgifte door P&V van 309 nieuwe B-aandelen met een 

nominale waarde van EUR 100.000. Daarnaast heeft P&V in het kader van deze kapitaalverhoging een bedrag 

van EUR 14.000.000 in contanten opgehaald via de uitgifte van 140 nieuwe B-aandelen aan enkele van 

bovenstaande kredietverstrekkers of andere institutionele beleggers. 

De kredietverstrekkers bij wie het volledige resterende bedrag van de totale hoofdsom van deze kredieten 

(zijnde EUR 228.200.000) uitstaat, hebben, in juli 2018, deze vorderingen in P&V ingebracht in ruil voor de 

uitgifte van achtergestelde obligaties die in aanmerking komen als tier 2-kernkapitaal volgens de Solvabiliteit 

II-Richtlijn met vervaldatum in 2028. Tijdens deze operatie, heeft P&V obligaties uitgegeven voor een 

totaalbedrag van EUR 390.000.000. Deze effecten zijn toegelaten tot het X/N clearing systeem beheerd door 

de NBB en zijn genoteerd op Euronext Brussels. Elk effect heeft een nominale waarde van EUR 100.000. Voor 

de toepassing van het prudentieel regime van Solvency II, voldoet de uitgifte van achtergestelde obligaties aan 

de voorwaarden om in aanmerking te komen als een prudentiële eigen vermogenspost van niveau “T2”. Deze 

effecten werden uitgegeven met een looptijd van tien jaar en hebben een vaste coupon van 5,5% jaarlijks 

betaalbaar op de vervaldatum. P&V heeft de mogelijkheid om de betaling van de coupon en/of de aflossing van 

de hoofdsom op de vervaldag uit te stellen, in bepaalde omstandigheden waarin het prudentiële eigen vermogen 

of haar solvabiliteit ontoereikend zou zijn. Deze effecten zijn achtergesteld bij alle niet-achtergestelde schulden 

van P&V (inclusief rechten van polishouders). Zij zijn hoger in rang dan de effecten die het maatschappelijk 

kapitaal van P&V vertegenwoordigen (aandelen van categorie A, B en C). 

Daarnaast werd, samen met de inbreng in natura van de achtergestelde vorderingen bij de kapitaalverhoging en 

de uitgifte van de voormelde obligaties, een globale conversiepremie van EUR 35,7 miljoen aan de 

respectievelijke kredietverstrekkers betaald. 

Als gevolg van de bovengenoemde transacties, bestaan er geen van de beschreven bilaterale achtergestelde 

kredieten meer. 
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Als gevolg van de voormelde herstructurering van het kapitaal, is de SKV-ratio van P&V 196% (pro forma op 

30 juni 2018), zoals weergegeven in onderstaande tabel17. 

 

  

                                                           
17 Deze verhouding houdt geen rekening met de potentiële uitkomst van dit Aanbod.   

In miljoen EUR SKV-ratio

In aanmerking komend eigen vermogen 2.121.494

Kapitaalvereisten 1.081.618

Verplichte kapitaalratio's 196%

P & V Verzekeringen - 2018Q2 - pro forma
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11 Eigen vermogen en schuldenlast 

Onderstaande tabel herneemt de kapitalisatie en de schuldenlast van P&V per 30 juni 2018, rekening houdend 

met de hierboven beschreven kapitaalverhoging en uitgifte van obligaties. 

     30/06/2018 

30/06/2018 

(inclusief uitgifte van 13/07) 

1) Kapitalisatie en schuldenlast     

TOTAAL - Schulden op korte terijn 21.8 21.8 

 
Gegarandeerde schulden 0.0 0.0 

 
Niet gegarandeerde schulden 21.8 21.8 

TOTAAL - Schulden op lange termijn 228.2 390.0 

 
Gegarandeerde schulden 0.0 0.0 

 
Niet gegarandeerde schulden 228.2 390.0 

Eigen vermogen 2,104.4 2,104.4 

 
Kapitaal 45.4 45.4 

 
Wettelijke reserve 

  

 
Overige reserves 2,059.0 2,059.0 

2) Netto schuld op korte en middellange termijn     

A Liquiditeiten 243.4 370.4 

B Equivalent in contanten 
  

C Waardepapieren 
  

D Liquiditeiten (A)+(B)+(C) 243.4 370.4 

E  Financiële vorderingen 0.0 0.0 

F 
Kredietinstellingen op korte 

termijn 
  

G 
Schuld op lange termijn met 

vervaldag in de loop van het jaar 
  

H Andere financiële schulden 21.8 21.8 

I Financiële schulden (F)+(G)+(H) 21.8 21.8 

J 

Nettoschuld op korte termijn (I)-

(E)-(D) -221.6 -348.6 

K 

Kredietinstellingen op lange 

termijn 
  

L Uitgegeven obligaties 
 

390.0 

M Andere leningen 228.2 
 

N 

Schulden op lange termijn 

(K)+(L)+(M) 228.2 390.0 

O Netto schulden (J)+(N) 6.6 41.4 
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12 Risicobeheer 

Als verzekeringsonderneming is P&V blootgesteld aan verschillende risico’s (zie “Factoren die een invloed 

kunnen uitoefenen op de mogelijkheid voor de Emittent om zijn verplichtingen uit hoofde van of in verband met 

de C Aandelen na te komen”). 

Deze blootstelling wordt getemperd door een bedrijfscultuur en een efficiënt systeem voor risicobeheer. 

Principes 

Om de invoering van coherente en geharmoniseerde risicobeheerpraktijken te begeleiden en haar 

risicobenadering correct te omschrijven,  heeft P&V volgende principes gedefinieerd: 

• risicobewustzijn: totstandkoming van een bedrijfscultuur die het inzicht in de aan de verzekeringssector 

inherente risico’s vergemakkelijkt, op basis van de vaardigheden van het personeel van P&V, de controle 

op hun activiteiten en het gebruik van passende instrumenten; 

• het nemen van risico’s: een “risicobewuste” mentaliteit aannemen, die gebaseerd is op het streven naar 

een optimaal evenwicht tussen risico en rendement, rekening houdend met de mate van risicobereidheid 

die door P&V wordt gedefinieerd; 

• risicobeheer: toepassing van deugdelijke marktpraktijken op het vlak van risicobeheer, controle- en 

monitoringtechnieken, waarbij het belang van de genomen of geplande risico’s in acht wordt genomen; 

• onafhankelijkheid van de risicomanagementfunctie: scheiding tussen operationele activiteiten, inclusief 

de risicobeheeractiviteiten op het eerste niveau (“first line of defence”) en de activiteiten met betrekking 

tot de controle op het risicobeheer, door middel van passende functionele scheiding; 

• coherentie van methodes: implementatie van risicobeheermaatregelen alsmede methoden voor 

risicomonitoring en risicobeperking, door middel van een coherente benadering van risicobeheer op de 

verschillende niveaus van activiteiten van de P&V Groep; en 

• regelmatige beoordelingen van het risicobeheerbeleid op basis van de bevindingen van de jaarlijkse 

ORSA (Own Risk and Solvency Assessment). 

Deze principes hebben zowel betrekking op de huidige activiteiten en procedures als op elke nieuwe 

ontwikkeling binnen de P&V Groep (ontwikkeling van nieuwe producten, introductie van nieuwe procedures, 

strategische ontwikkelingen enz.). 

Het beheer van de risico’s waaraan P&V is blootgesteld, is vastgesteld door een algemeen risicobeleid en een 

reeks specifieke beleidsregels waarin het governance kader, de detectie- en evaluatiemaatregelen en de 

risicobeperkingsprocessen worden uiteengezet. 

Het algemene risicobeleid richt zich ook op de risicobereidheid, die is opgebouwd rond vier hoofdlijnen: 

solvabiliteit, rentabiliteit, liquiditeit en operationele uitmuntendheid. 

Deugdelijk risicobeheer in een verzekeringsonderneming vereist de instelling van functies op het gebied van 

interne audit, compliance, risicobeheer en een actuariële controle. Het gaat hierbij niet louter om onafhankelijke 

toezichtfuncties, maar ook om governance functies. Hun conclusies en adviezen komen tot uiting in maatregelen 

om de beheerstructuur, de organisatie en de interne controle te versterken. 

Governance 

Het risicomanagementsysteem dat binnen de P&V Groep is geïmplementeerd heeft tot doel het 

risicobeheersysteem te integreren in de organisatorische en besluitvormingsprocessen, op alle 

besluitvormingsniveaus. 
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Dit governance systeem is dus gebaseerd op: 

• een organisatiestructuur die de controlefuncties, en dus ook de risicobeheerfunctie, scheidt van de 

afdelingen waar de risicoactiviteiten plaatsvinden en die deze functies ook een onafhankelijk karakter 

geeft, ook ten opzichte van de raad van bestuur; 

• een comitéstructuur die het besluitvormingsproces op alle niveaus van de organisatie harmoniseert; en 

• een functionele structuur die ertoe leidt dat de raad van bestuur, via het risicocomité en het 

directiecomité, actief en doorlopend betrokken is bij het risicobeheer. 

Binnen P&V is het risicobeheer zodanig gestructureerd dat er drie verdedigingslinies worden ingericht. 

De eerste verdedigingslinie wordt gevormd door de operationele niveaus en ondersteunende functies, zoals de 

boekhouding, IT, human resources, de beheerscontrole enz. Deze verdedigingslinie wordt gevormd door de 

personen die risicobeheersing waarborgen door in al hun dagelijkse werkzaamheden de principes van effectief 

risicobeheer te belichamen. Bovendien zijn een aantal van deze personen aangewezen gesprekspartners om aan 

het lid van het directiecomité belast met het risicobeheer (Chief Risk Officer, “CRO”) de nodige informatie 

voor een goede organisatie van het risicobeheer te verstrekken. Deze personen rapporteren functioneel aan de 

CRO. Ook de actuariële expertise is in deze eerste verdedigingslinie vertegenwoordigd.  

De tweede verdedigingslinie is de risicobewaking. Dat wordt waargenomen door de entiteiten die aan de CRO 

rapporteren: compliance, risicobeheer en actuariële functie. De CRO is een lid van het directiecomité en de raad 

van bestuur. Dit systeem maakt het dus mogelijk om vragen over risico’s rechtstreeks te communiceren aan de 

belangrijkste besluitvormingsorganen van P&V. De CRO is verantwoordelijk om te waken dat de 

risicobeheerstructuur van P&V goed functioneert en de doeltreffendheid ervan verbetert. De entiteiten die aan 

de CRO rapporteren, helpen hem bij zijn evaluatie van het risicoprofiel van P&V, de naleving van de 

risicostrategie, de risicobereidheid en bij de identificatie van toekomstige risico’s. Deze verdedigingslinie,  

onafhankelijk van de eerste verdedigingslinie, hanteert methodologieën en processen die het mogelijk maken 

om controle uit te oefenen over en toezicht te houden op de risicobeheerstructuur. Bij overschrijding van het 

door P&V nagestreefde risicoprofiel, wordt de tweede verdedigingslinie op operationeel niveau geïntensiveerd 

om veranderingen in gang te zetten en de eerste verdedigingslinie te helpen om het probleem op te lossen. 

Om de governance van risico’s te versterken, heeft de raad van bestuur van P&V naast het auditcomité, een 

comité opgericht dat zich toelegt op risicobeheer: het risicocomité. 

De derde verdedigingslinie komt overeen met de interne audit. Deze verdedigingslinie zorgt voor een 

onafhankelijke beoordeling van de kwaliteit van de identificatieprocessen, evaluatiemaatregelen en de 

beheersmaatregelen. Om haar onafhankelijkheid te waarborgen, rapporteert deze entiteit rechtstreeks aan de 

CEO. 

De volgende beslissingsorganen en comités spelen de belangrijkste actoren in het risicobeheer: 

• de raad van bestuur; 

• het risicocomité (gespecialiseerd comité van de raad van bestuur); 

• het auditcomité (gespecialiseerd comité van de raad van bestuur); 

• het directiecomité; 

• het investerings- en ALM comité (gespecialiseerd comité van het directiecomité); 

• het participatiecomité en ALM (gespecialiseerd comité van het directiecomité); 

• het model- en rapportagecomité; 
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• het herverzekeringscomité. 

De rollen en taken van de verschillende beslissingsorganen en hun gespecialiseerde comités worden 

omschreven in een governance memorandum en, wat de comités betreft, in de overeenkomstige 

beleidsdocumenten. 

Zoals voorzien in het governance memorandum, is de actieve en permanente deelname van de raad van bestuur 

aan het risicobeheer gebaseerd op regelmatige informatie en opleiding van de risicobeheersfunctie omtrent de 

veranderingen aan het regulatoir kader voor risicobeheer en het risicoprofiel. 

Het directiecomité ziet toe op de correcte implementatie van het kader voor risicobeheer via het lid van het 

directiecomité belast met het risicobeheer (CRO), dat ook toeziet op de actuariële functie en de compliance 

functie, de deelname van zijn leden aan zijn comités en de regelmatige rapportering. 

Risicobeperking 

Het risicobeheer en de risicobeoordeling binnen de P&V Groep worden uitgevoerd op kwantitatieve en 

kwalitatieve basis. 

De kwalitatieve beoordeling is voornamelijk gebaseerd op een proces van risico-inschatting en de kwaliteit van 

de operationele controles door de operationele teams zelf (interne controle / zelfbeoordeling van risico’s en 

controles). 

Inzake de kwantitatieve risicobeoordeling, en in het kader van pijler I (Solvabiliteit II), heeft P&V gekozen 

voor de standaardbenadering, waarbij de relevantie van de standaardhypothese voor de P&V Groep wordt 

gemonitord in het kader van de ORSA-evaluatie. 

De kwalitatieve en kwantitatieve risicobeoordelingsbenaderingen worden omschreven in de interne 

beleidsdocumenten inzake risicobeheer van P&V, zoals het ORSA-beleid. 

Het ORSA-rapport geeft een meer gedetailleerde beschrijving van de belangrijke risico’s waaraan de P&V 

Groep is blootgesteld, alsook van de risicobeperkende maatregelen die zijn genomen en die in uitvoering zijn. 

P&V voert regelmatig een ORSA-evaluatie uit, minstens eenmaal per jaar (reguliere ORSA). P&V kan ook een 

ad hoc ORSA-beoordeling uitvoeren op uitdrukkelijk verzoek van de regulerende toezichthouder of wanneer 

zich een belangrijke ontwikkeling voordoet die de capaciteit of het risicoprofiel van P&V aanzienlijk zal 

veranderen. ORSA-evaluaties zijn bedoeld om P&V in staat te stellen om haar risicoprofiel (en 

risicobereidheid) en het kapitaal en de andere middelen die nodig zijn om deze risico’s aan te pakken, te 

monitoren. 

Derivaten 

Rekening houdend met de Solvabiliteit II-rapporten, de QRT-rapporten (Quantitative Reporting Templates) en 

de simulaties die zijn uitgevoerd om de allocatie van strategische activa te bepalen, blijkt dat de belangrijkste 

financiële risico’s waaraan P&V is blootgesteld, het risico van het spreiden van creditspreads, het renterisico 

en het aandelenrisico zijn. 

Deze risico’s kunnen niet altijd worden beheerd met traditionele financiële instrumenten (aandelen, obligaties, 

contanten enz.). Daarom maakt P&V onder meer gebruik van derivaten om haar risico’s te optimaliseren en 

doeltreffend te beheren. 

Herverzekering 

De raad van bestuur bepaalt de risicobereidheid van de P&V Groep. Gezien het risicoprofiel van de P&V Groep 

is herverzekering dan ook bedoeld om het risico-rendementsprofiel te helpen optimaliseren. 
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Externe herverzekering is verantwoordelijk voor het beschermen van de duurzaamheid en solvabiliteit van de 

P&V Groep op lange termijn, alsook voor de jaarlijkse stabiliteit van de resultaten van de verschillende 

productielijnen. Herverzekering versterkt ook de verzekeringscapaciteit en de technische “knowhow” voor 

bepaalde verzekeringsproducten. 

Het herverzekeringscomité stelt, voornamelijk op basis van solvabiliteitscriteria, een lijst op van 

herverzekeraars met wie de P&V Groep zou kunnen samenwerken. Deze lijst kan verschillen afhankelijk van 

de betrokken tak. He mag ook het maximumaantal aandelen vermelden dat door herverzekeraars mag worden 

gegarandeerd. 

Beheer van het kredietrisico 

Het kredietrisico wordt zowel op transactioneel als op portefeuilleniveau beheerst. Kredietrisicobeheer op 

transactioneel niveau houdt in dat er deugdelijke praktijken, processen en instrumenten bestaan om de risico’s 

te identificeren en te meten voor en na de aanvaarding van elke individuele kredietblootstelling. Grenzen (op 

basis van parameters zoals interne risicocategorie en type tegenpartij) worden vastgesteld ter bepaling van de 

maximaal toegelaten kredietblootstelling en op welk niveau de beslissing om een risico te aanvaarden, moet 

worden genomen. Het risicobeheer op portefeuilleniveau houdt onder andere in het meten en periodiek 

analyseren van het risico dat inherent is aan de geconsolideerde krediet- en beleggingsportefeuilles, het 

opmaken van verslagen hieromtrent en het bewaken van limieten, het uitvoeren van stresstesten met 

verschillende scenario’s, het nemen van risicobeperkende maatregelen en het optimaliseren van het totale 

kredietrisicoprofiel. 

De blootstelling aan het kredietrisico van P&V, ligt voornamelijk in haar beleggingsportefeuille en in dat van 

de herverzekeringsondernemingen. Om deze risico’s te beperken, streeft P&V ernaar om een goed 

gediversifieerde en prudente beleggingsportefeuille aan te houden. 

13 Toezicht op en reglementering van de verzekeringssector 

Inleiding 

Sinds de inwerkingtreding van de “Twin Peaks”-Wet op 1 april 2011 zijn de bevoegdheden voor het prudentiële 

toezicht waarover de Commissie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen (de “CBFA”) beschikte 

overgeheveld naar de NBB. De overige toezichtsbevoegdheden van de CBFA die niet werden overgeheveld 

naar de NBB, worden nu door de FSMA uitgeoefend. Deze autonome openbare instelling is belast met het 

toezicht op de gedragsregels van ondernemingen en de financiële dienstverleners (tussenpersonen). 

Richtlijnen van de Europese Unie, die door elke lidstaat (inclusief België) werden omgezet in het nationale 

recht, hebben een aanzienlijke impact gehad op de verzekeringsregelgeving in de Europese Unie, en zullen dat 

blijven doen. De algemene doelstelling van deze Europese richtlijnen is het bevorderen van de eenmaking van 

de interne markt en het verbeteren van de normen voor prudentieel toezicht en de concurrentie door middel van 

harmonisatie van de basisregelgeving en een wederzijdse erkenning tussen de lidstaten op het gebied van het 

wettelijk toezicht en met name vergunningsverlening.   

Het prudentieel toezicht op verzekeringsondernemingen valt onder de verantwoordelijkheid van de NBB. P&V 

staat als verzekeringsonderneming dus onder het toezicht van de NBB. Bovendien staat ook PSH (de 

holdingmaatschappij die P&V controleert) als verzekeringsholding onder het toezicht van de NBB. 

Als verzekeringsonderneming staat P&V ook onder het toezicht van de NBB voor wat betreft de kapitaal-, 

liquiditeits- en solvabiliteitsvereisten, bestuur en interne organisatie en de gepaste beoordeling van haar 

bestuurders en vennoten. 
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Toezicht op en reglementering van de verzekeringssector in België 

Het verzekeringswezen in België wordt geregeld door de wet van 13 maart 2016 betreffende het statuut van en 

het toezicht op de verzekerings- of herverzekeringsondernemingen, zoals gewijzigd (de “Wet betreffende het 

toezicht op verzekeringen”), en de wet van 4 april 2014 betreffende de verzekeringen, zoals gewijzigd (de 

“Verzekeringswet”). 

De Wet betreffende het toezicht op verzekeringen zet de Solvabiliteit II-Richtlijn om in het Belgisch recht. Zij  

bepaalt de voorwaarden waaronder aan de verzekeringsondernemingen vergunning wordt verleend om hun 

activiteiten in België uit te oefenen, alsook de regelgevende en toezichthoudende bevoegdheden van de NBB. 

De Verzekeringswet zet Europese wetgevende maatregelen om in Belgisch recht, met inbegrip van de 

consumentenbepalingen van de Solvabiliteit II-wetgeving. Zij bepaalt de voorwaarden waaronder aan 

verzekeringsondernemingen vergunning wordt verleend om op de Belgische verzekeringsmarkt actief te zijn 

en omschrijft de regelgevende en toezichthoudende bevoegdheden van de FSMA. 

Toezicht op verzekeringsondernemingen 

Elke Belgische verzekeringsonderneming moet over een voorafgaande vergunning van de NBB beschikken om 

haar activiteiten te kunnen uitoefenen. Om dergelijke vergunning te verkrijgen en te behouden, moet een 

verzekeringsonderneming voldoen aan talrijke voorwaarden, waaronder bepaalde minimale kapitaalvereisten. 

Dit vereist de berekening van de beste raming van de kasstromen, rekening houdend met een risicomarge, die 

overeenkomt met wat vroeger bekend was als “technische voorzieningen”. Daarnaast moeten een 

solvabiliteitskapitaalvereiste (“SKV”) en een minimumkapitaalvereiste (“MKV”) worden berekend en in acht 

worden genomen. De SKV is de hoeveelheid kapitaal waarover een verzekeringsonderneming moet beschikken 

om het debiteurenrisico in de komende twaalf maanden te beperken tot minder dan 0,5%. 

Bovendien moeten alle vennoten die (rechtstreeks of onrechtstreeks, alleen of samen met derden) een 

significante deelneming in de verzekeringsonderneming bezitten (in het algemeen tenminste 10 procent of meer 

van het kapitaal of de stemrechten), aan deskundige en erkende criteria voldoen zijn om een adequaat en 

voorzichtig beheer van de verzekeringsonderneming te garanderen. Bovendien, moet elke vennoot die zijn 

participatie wenst uit te breiden tot 20%, 33% of 50% van het kapitaal of de stemrechten, of tot elk niveau dat 

hem in staat stelt om controle over de verzekeringsonderneming uit te oefenen, de NBB hiervan informeren. 

Als de NBB van oordeel is dat de invloed van een dergelijke vennoot in een verzekeringsonderneming het 

gezonde en voorzichtige beheer ervan ondermijnt, kan de NBB de stemrechten die aan deze participatie 

gekoppeld zijn, opschorten. Voorts moet elke vennoot die zijn gehele of gedeeltelijke participatie wenst te 

verkopen, met als gevolg dat hij onder één van de voormelde drempels komt te liggen, de NBB daar minstens 

een maand voordien van op de hoogte brengen. De Belgische verzekeringsonderneming zelf is verplicht om de 

NBB van elke dergelijke overdracht op de hoogte te brengen zodra zij er kennis van heeft gekregen. 

De Wet betreffende het toezicht op verzekeringen schrijft voor dat verzekeringsondernemingen de NBB en het 

publiek periodiek gedetailleerde financiële informatie moeten verstrekken (jaarlijks via het Solvency and 

Financial Condition report (SFCR) en driemaandelijks via het periodieke rapport aan de toezichthouder). De 

NBB ziet ook toe op de naleving van de wet- en regelgeving betreffende de boekhoudkundige principes van 

toepassing op verzekeringsondernemingen. 

Krachtens de Wet betreffende het toezicht op verzekeringen kan de NBB, met het oog op de uitoefening van 

haar prudentieel toezicht, de mededeling eisen van alle informatie over de financiële situatie en de activiteiten 

van een verzekeringsonderneming hetzij door de verzekeringsonderneming zelf of door één van haar verbonden 

ondernemingen. De NBB kan die informatieverstrekking aanvullen met inspecties ter plaatse. De NBB oefent 

ook een algemeen toezicht uit op verzekeringsondernemingen via de commissarissen die met de NBB 
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samenwerken in het kader van haar prudentieel toezicht. Een verzekeringsonderneming kiest haar 

commissarissen uit de lijst van commissarissen of auditbedrijven die door de NBB zijn erkend. 

Indien een verzekeringsonderneming de kapitaalvereisten niet naleeft, kan de NBB de exploitatie van haar 

activa beperken of verbieden. Indien een verzekeringsonderneming niet aan de solvabiliteitskapitaalvereiste 

(SKV) voldoet, kan de NBB aan haar opleggen dat zij een saneringsplan moet opstellen. Wanneer een 

verzekeringsonderneming niet langer aan de minimumkapitaalvereiste (MKV) voldoet, moet haar vergunning 

om haar activiteiten uit te oefenen worden ingetrokken. Doorgaans geldt dat, indien de NBB van oordeel is dat 

een verzekeringsonderneming de Wet betreffende het toezicht op verzekeringen niet respecteert, dat haar 

bedrijfs- of financiële positie haar kan verhinderen om haar verplichtingen na te komen of dat haar 

administratieve of boekhoudkundige procedures of interne controlesystemen tekortkomingen vertonen, dat zij 

voor de verzekeringsonderneming een termijn vaststelt om de situatie te remediëren. Indien het probleem zich 

blijft voordoen aan het einde van de toegekende periode, heeft de NBB de bevoegdheid om een bijzondere 

commissaris aan te stellen ter vervanging van het bestuur, om bepaalde activiteiten te verbieden of te beperken, 

om de activiteiten volledig of deels over te dragen, om te eisen de raad van bestuur en de directie te vervangen 

(bij ontstentenis hiervan zal de NBB zelf een voorlopig bestuurder aanstellen). 

Bestuur van verzekeringsondernemingen 

De Wet betreffende het toezicht op verzekeringen benadrukt de noodzaak voor verzekeringsondernemingen om 

zich te voorzien van een sterke en doeltreffende organisatie. Daartoe voorziet het onder andere een duale 

governancestructuur op managementniveau, gespecialiseerde adviescomités binnen de raad van bestuur 

(auditcomité, risicocomité en remuneratiecomité), onafhankelijke controlefuncties en een gezond 

remuneratiebeleid. 

In de Belgische wet- en regelgeving wordt een fundamenteel onderscheid gemaakt tussen het beheer van 

verzekeringsactiviteiten, die onder de bevoegdheid van het directiecomité valt, en het toezicht op de directie en 

het bepalen van het algemene beleid van de verzekeringsonderneming, dat aan de raad van bestuur wordt 

toevertrouwd. Om dit onderscheid te behouden, vereisen de Belgische regelgevende praktijken dat de 

verzekeringsonderneming en haar voornaamste vennoten “interne governance regels” opstellen die de 

onafhankelijkheid van de verzekeringsfunctie en het deugdelijk bestuur van de verzekeringsonderneming 

waarborgen. De regels verplichten de voornaamste vennoten van een verzekeringsonderneming ook om bij te 

dragen aan de autonomie en stabiliteit van de onderneming. 

Krachtens de Wet betreffende het toezicht op verzekeringen moeten de leden van het directiecomité en de raad 

van bestuur, alsmede degenen die verantwoordelijk zijn voor onafhankelijke toezichthoudende functies, te allen 

tijde over professionele betrouwbaarheid en de vereiste deskundigheid (fit & proper) beschikken. De circulaire 

van de NBB van 5 juli 2016 betreffende de prudentiële verwachtingen inzake het governancesysteem voor de 

verzekerings- en herverzekeringssector bevat aanbevelingen om de onafhankelijkheid van de 

verzekeringsfunctie, de goede organisatie van de onafhankelijke controlefuncties, de naleving van de 

betrouwbaarheids- en deskundigheidscriteria en een passend bestuur van de verzekeringsonderneming te 

garanderen. 

Solvabiliteit II 

Solvabiliteit II is het op Europees niveau vastgestelde prudentieel regelgevingsregime voor verzekerings- en 

herverzekeringsondernemingen. Solvabiliteit II, aangenomen door het Europees Parlement en de Raad in 2009, 

trad in werking op 1 januari 2016. Solvabiliteit II is een kaderrichtlijn – de meeste details van de regels zijn 

uiteengezet in de Solvabiliteit II-Verordening. De European Insurance and Occupational Pension Authority 

(EIOPA) heeft toezichtnormen, -aanbevelingen en -richtsnoeren uitgevaardigd om een eengemaakte en 

doeltreffende toepassing van Solvabiliteit II en de samenwerking tussen nationale toezichthoudende autoriteiten  
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te faciliteren. De richtsnoeren van de EIOPA zijn niet bindend voor de toezichthoudende autoriteiten, hoewel 

zij voorschrijven dat de "comply or explain"-regel moet worden nageleefd. De NBB heeft bevestigd dat zij de 

richtsnoeren van de EIOPA wil volgen. 

Een van de principiële doelstellingen van Solvabiliteit II is een geharmoniseerd prudentieel kader voor 

verzekeringsondernemingen in te voeren, dat de transparantie, de vergelijkbaarheid van en  het 

concurrentievermogen tussen Europese verzekeringsondernemingen bevordert. 

Solvabiliteit II is gebaseerd op drie pijlers, die bepalen hoe P&V risico’s beheert en rapporteert aan prudentiële 

autoriteiten, polishouders en vennoten: 

• Pijler I betreft de kwantitatieve vereisten en introduceert een risicogebaseerde methodologie om de 

SKV- MKV-,  en de bijbehorende dekkingsratio’s van P&V te berekenen. Verzekeraars dienen bij de 

berekening van het vereiste kapitaal rekening te houden met hun specifieke risicoprofiel. 

• Pijler II bevat de kwalitatieve vereisten inzake governance, onder meer hoe de risicobeheerfunctie 

binnen de organisatie is opgebouwd en hoe essentiële systemen en controles worden gedocumenteerd 

en geëvalueerd. 

• Pijler III heeft betrekking op het verbeteren en standaardiseren van de informatieverplichtingen, 

inclusief het vergroten van de transparantie over de risicostrategie en risicobereidheid van de 

onderneming. 

Solvabiliteit II deelt de verschillende vormen van kapitaal in drie “tiers” in, gebaseerd op hun 

verliesabsorberend vermogen. Tier 1-kernkapitaal komt, zoals gewone aandelen en ingehouden winsten, 

overeen met kapitaal met de hoogste kwaliteit. Zij moeten in staat zijn om verliezen op dagelijkse basis te 

absorberen. Tier 1-kernkapitaal kan “beperkt” (dat wil zeggen met inachtneming van bepaalde beperkingen ten 

aanzien van de financiële voordelen die aan kapitaal kunnen worden ontleend) of “onbeperkt” zijn. Tier 2-

kernkapitaal, zoals een achtergestelde schuld, is van een lagere kwaliteit en moet alleen verliezen absorberen 

bij insolventie. Tier 3-kernkapitaal is de laagst toegelaten kwaliteit van kapitaal en heeft slechts een beperkt 

verliesabsorberend vermogen. 

Naast de SKV moeten verzekeringsondernemingen ook hun MKV berekenen. De MKV komt overeen met het 

kapitaalvolume waaronder polishouders aan een onaanvaardbare risiconiveau zouden worden blootgesteld, 

waardoor de toezicht autoriteit de vergunning van de verzekeringsonderneming zou moeten intrekken. Samen 

fungeren de SKV de MKV als triggers op de “interventieladder” (Supervisory ladder of intervention) die 

Solvabiliteit II heeft ingevoerd. 

De komende jaren zal Solvabiliteit II zich verder blijven ontwikkelen en de manier blijven beïnvloeden hoe 

P&V omgaat met risico’s en kapitaal. In 2017 heeft PSH voor het eerst haar SFCR (Solvency and Financial 

Condition Report) opgesteld en gepubliceerd, waarin gestandaardiseerde informatie wordt verstrekt over de 

resultaten, het risicobeheer en de kapitaalpositie. 

Witwaspraktijken 

België heeft Richtlijn 2005/60/EG van het Europees Parlement en de Raad van 26 oktober 2005 tot voorkoming 

van het gebruik van het financiële stelsel voor het witwassen van geld en de financiering van terrorisme omgezet 

in het Belgisch recht via de wet van 11 januari 1993 (zoals bijgewerkt). Deze wet voorziet in een 

preventiesysteem dat een aantal verplichtingen oplegt in de strijd tegen het witwassen van geld en de 

financiering van terrorisme. 
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14 Materiële contracten 

Er zijn geen materiële contracten die buiten de normale bedrijfsuitoefening van P&V zijn aangegaan die ertoe 

zouden kunnen leiden dat een verplichting of recht ten laste van P&V bestaat dewelke op wezenlijke wijze het 

vermogen van P&V beïnvloedt om haar verplichtingen jegens de houders van de C Aandelen na te komen. 

15 Management van P&V 

P&V heeft een dualistisch bestuursmodel dat bestaat uit een raad van bestuur en een directiecomité. Sommige 

leden van het directiecomité zijn ook lid van de raad van bestuur. De raad van bestuur bepaalt de strategie en 

de doelstellingen van de vennootschap. Hij houdt ook toezicht op het directiecomité, dat is belast met het beheer 

van de dagelijkse verzekeringsactiviteiten. 

De raad van bestuur heeft ook een auditcomité, een risicocomité, een benoemingscomité en een 

remuneratiecomité opgericht. Bovendien zijn momenteel drie leden van de raad van bestuur onafhankelijke 

bestuurders in de zin van artikel 526ter van het Wetboek van Vennootschappen. 

Geen enkel lid van de raad van bestuur of van het directiecomité heeft een belangenconflict wat betreft zijn of 

haar functies binnen P&V en zijn of haar persoonlijke belangen en/of andere verplichtingen. Voor de 

volledigheid wordt hier vermeld dat sommige bestuurders vertegenwoordigers zijn van kredietverstrekkers die 

hun schuldvorderingen hebben omgezet in coöperatieve P&V aandelen van categorie B (en/of in geld hebben 

ingeschreven op dergelijke B-aandelen) en/of die hun schuldvorderingen hebben omgezet in achtergestelde 

obligaties Solvency II met vervaldatum in 2028 (en/of in geld hebben ingeschreven op dergelijke obligaties) 

(zie ‘Herstructurering van het wettelijk kapitaal’). Het beleid van P&V inzake belangenconflicten werd 

toegepast waar nodig wat betreft de betrokken bestuurders. 

Raad van bestuur 

Naam  Mandaat  Duur van het mandaat 

LABILLE Jean-Pascal  Voorzitter van de raad van bestuur  26/11/2014-30/06/2021 

VANDERVOORT Philip  Onafhankelijk bestuurder  05/10/2017-01/06/2021 

ROUMIEUX Anne-Marie  Onafhankelijk bestuurder  18/06/2015-30/06/2019 

PHILIPPOT Jean-Paul  Onafhankelijk bestuurder  20/06/2013-30/06/2020 

BEAUJEAN Marc  Bestuurder  21/06/2012-30/06/2020 

BERTHOUX Éric  Bestuurder  01/01/2016-30/06/2019 

CALLEWAERT Paul  Bestuurder  21/06/2014-30/06/2022 

DE LONGUEVILLE Philippe  Bestuurder  19/06/2014-30/06/2022 

FABRY Victor  Bestuurder  19/06/2014-30/06/2022 

FOURNIER Hugues  Bestuurder  01/01/2016-30/06/2019 

GALANTE Alfonso  Bestuurder  01/01/2016-30/06/2019 

GODIN Yves  Bestuurder  16/06/2016-30/06/2020 

MAGNEE Martine  Bestuurder  01/05/2010-30/06/2020 

MARNEF Patrick  Bestuurder  16/06/2016-30/06/2020 

THIRION Alain  Bestuurder  19/12/2013-30/06/2019 

VAN DEN SPIEGEL Freddy  Bestuurder  18/06/2015-30/06/2019 
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Naam  Mandaat  Duur van het mandaat 

VERERTBRUGGEN Patrick  Bestuurder  19/06/2014-30/06/2022 

VERNAILLEN Hilde  Bestuurder  22/12/2005-30/06/2021 

WYCKAERT Nico  Bestuurder  15/06/2017-30/06/2021 

 

 Het professionele adres van elk van de bestuurders is het volgende: Koningsstraat 151, 1210 Brussel, België.   

Auditcomité 

Naam  Mandaat  Duur van het mandaat 

PHILIPPOT Jean-Paul  Voorzitter  21/06/2012-30/06/2020 

ROUMIEUX Anne-Marie  Lid  18/06/2015-30/06/2019 

VAN DEN SPIEGEL Freddy  Lid  18/06/2015-30/06/2019 

VANDERVOORT Philip  Lid  05/10/2017-01/06/2021 

Risicocomité 

Naam  Mandaat  Duur van het mandaat 

VAN DEN SPIEGEL Freddy  Voorzitter  18/06/2015-30/06/2019 

ROUMIEUX Anne-Marie  Lid  18/06/2015-30/06/2019 

PHILIPPOT Jean-Paul  Lid  21/06/2012-30/06/2020 

VANDERVOORT Philip  Lid  05/10/2017-01/06/2021 

Benoemingscomité 

Naam  Mandaat  Duur van het mandaat 

LABILLE Jean-Pascal  Voorzitter  26/11/2014-30/06/2021 

CALLEWAERT Paul  Lid  21/06/2012-30/06/2021 

MARNEF Patrick  Lid  22/09/2016-30/06/2020 

THIRION Alain  Lid  19/12/2013-30/06/2019 

VAN DEN SPIEGEL Freddy  Lid  18/06/2015-30/06/2019 

WYCKAERT Nico  Lid  15/06/2017-30/06/2021 

PHILIPPOT Jean-Paul  Lid  01/09/2018-30/06/2020 

Remuneratiecomité 

Naam  Mandaat  Duur van het mandaat 

LABILLE Jean-Pascal  Voorzitter  26/11/2014-30/06/2021 

VAN DEN SPIEGEL Freddy  Lid  18/06/2015-30/06/2019 

FABRY Victor  Lid  22/09/2016-30/06/2022 
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Naam  Mandaat  Duur van het mandaat 

PHILIPPOT Jean-Paul  Lid  01/09/2018-30/06/2020 

 

Beknopte CV’s – Bestuurders 

Naam  Beknopt CV  

Jean-Pascal Labille 

 

Jean-Pascal Labille is voorzitter van de raad van bestuur van P&V sinds 2014. 

Hij is ook lid van het benoemingscomité en het remuneratiecomité van P&V.  

Handelsingenieur van opleiding, behaalde hij zijn diploma in het Hautes 

Etudes Commerciales Liège (HECLg) waar hij docent was en vervolgens 

gasthoogleraar van 1993 tot 2013. Hij heeft verschillende mandaten 

uitgeoefend als bestuurder, in verscheidene sectoren, zoals de financiële 

sector (Socofe en Wallimage Entreprise), de ziekenhuissector (CHU de Liège 

en de intercommunale Centre Hospitalier Régional de la Citadelle), de 

farmaceutische sector (Multi Pharma CVBA), de sector van sociaal 

secretariaten (Partena/HDP) en ook in de sector van werkgelegenheid en 

beroepsopleiding als voorzitter van het beheerscomité en voorzitter van het 

auditcomité van Forem.  

Jean-Pascal Labille is ook federaal minister geweest van Overheidsbedrijven, 

Ontwikkelingssamenwerking en Grootstedenbeleid, van januari 2013 tot 

oktober 2014.  

Hij is ook voorzitter geweest van de raad van bestuur van de Société 

Régionale d’Investissement de Wallonie (SRIW). Naast zijn functies binnen 

P&V is Jean-Pascal Labille ook secretaris-generaal van het Nationaal 

Verbond van Socialistische Mutualiteiten (NVSM).  

Phillip Vandervoort 

 

Als onafhankelijk lid van de raad van bestuur van P&V sinds 2017 is Phillip 

Vandervoort ook lid van het auditcomité en het risicocomité van P&V. 

Phillip Vandervoort is afgestudeerd van de Katholieke Universiteit Leuven 

als industrieel ingenieur (elektromechanisch/nucleair ingenieur) en heeft zijn 

studies afgewerkt met een diploma bedrijfsbeheer van de Université 

Catholique de Louvain (Instituut voor Administratie en Beheer Belgium). Hij 

heeft ook het Stanford Executive Program gevolgd, gegeven door de 

Graduate School of Business van de universiteit van Stanford.  

Phillip Vandervoort zetelt op dit ogenblik in de raad van bestuur van Van de 

Velde NV en is voorzitter van de raad van commissarissen en lid van de raad 

van toezicht van THE IT Channel Company (TICC).  

Hij is voorzitter geweest van de raad van bestuur van Scarlet en van Tango 

Luxemburg en heeft als bestuurder gezeteld in de raad van Awingu. Hij heeft 

in het bijzonder gewerkt binnen de Proximus groep als Chief Consumer 

Market Officer en binnen Microsoft Corporation als COO Partner and 

General Manager Business Strategy, Marketing and Operations.  

Freddy Van den Spiegel  Freddy Van den Spiegel is lid van de raad van bestuur van P&V sinds 2015.   
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Naam  Beknopt CV  

Als doctor in de economische wetenschappen (Vrije Universiteit Brussel) 

geeft Freddy Van den Spiegel momenteel les in financieel beheer aan de 

faculteit Economie van de Vrije Universiteit Brussel.  

Naast zijn academische activiteiten is Freddy Van den Spiegel ook voorzitter 

van de raad van bestuur van Vesalius College Brussel VZW en is, gedurende 

elf jaar, “Chief Economist” geweest van Fortis Bank/BNP Paribas Fortis. 

Jean-Paul Philippot 

 

Jean-Paul Philippot is onafhankelijk bestuurder van de raad van bestuur van 

P&V sinds 2013, en lid van het auditcomité en het risicocomité van P&V.  

Als afgestudeerde van de Solvay Business School als handelsingenieur is 

Jean-Paul Philippot voorzitter van de raad van bestuur van Régie Média Belge 

(RMB) NV sinds 2004 en CEO van de Radio-Télévision Belge Francophone 

(RTBF) sinds 2002. 

Van 2009 tot 2018, was hij voorzitter van de European Broadcasting Union 

(EBU), de belangijkste beroepsvereniging van nationale omproepen ter 

wereld. Hij is ook gedegeleerd bestuurder geweest van  Ziekenhuisnet Iris – 

Openbare Ziekenhuisen van Brussel van 1996 tot 2002. 

Hij heeft ook de functie uitgeoefend van plaatsvervangend kabinetschef van 

de Minister-President van het Brussels Hoofdstedelijk Gewest van 1989 tot 

1995 en van kabinetschef van de Minister van Cultuur van de Franse 

gemeenschap van België in de jaren 90.   

Anne-Marie Roumieux 

 

Anne-Marie Roumieux zetelt als onafhankelijke bestuurder binnen de raad 

van bestuur van P&V sinds 2015.   

Met een diploma als handelsingenieur van de Solvay Business School heeft 

Anne-Marie Roumieux ook een Master of Business Administration behaald 

aan INSEAD. 

Na elf jaar ervaring bij Allianz Belgium en met een sterke ervaring op het 

vlak van management hebben Anne-Marie Roumieux en haar echtgenoot hun 

eigen coaching vennootschap opgericht, Demoucelle Consulting, in 2011. 

Anne-Marie Roumieux is ook de oprichtster en voorzitter van de vzw 

Demoucelle Parkinson Charity.   

Philippe De Longueville 

 

Philippe is lid van de raad van bestuur en lid van het directiecomité van P&V  

en ook CRO (Chief Risk Officer) van P&V sinds 2014. 

Met een diploma in de actuariële wetenschappen en in de wiskunde van de 

Université Catholique de Louvain, is hij zijn carrière begonnen als actuariële 

consultant, meer bepaald binnen Coopers & Lybrand (dat vervolgens 

gefuseerd is met Price Waterhouse). Philippe De Longueville is hoofdactuaris 

geweest bij Fortis Industrial alvorens bij Secura te gaan – vandaag QBE Re – 

waar hij verschillende functies bekleedde, waaronder lid van de executive 

board van Secura en lid van het directiecomité van QBE Re. Hij is lid geweest 

van het uitvoerend comité van het Instituut van Actuarissen in België 

gedurende tien jaar.  

Marc Beaujean 

 

Marc Beaujean is bestuurder bij P&V sinds 2012 en is ook lid van het 

directiecomité van P&V en directeur niet-levensverzekeringsproducten  en 

transformatieprojecten.   
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Naam  Beknopt CV  

Hij heeft een diploma van de Ecole d’Administration des Affaires de l’École 

de gestion de l’Université de Liège (HEC), en een Master of Business 

Administration van de Columbia Business School. Na zijn eigen spin-off in 

het domein van de biotechnologie (Eurogentec) te hebben opgericht, heeft 

Marc Beaujean McKinsey & Company vervoegd waar hij negentien jaar 

gewerkt heeft als Director Financial Institutions Group, focus on Marketing 

& Organization. In 2001 heeft hij BlueOrchard Microfinance mede-

opgericht, één van de leiders in de markt van microfinanciering. Hij is een 

van de partners van het Belgische investeringsfonds Pofinpar NV sinds 2012. 

Marc Beaujean is ook docent aan het HEC Liège sinds 2011.  

Martine Magnée 

 

Martine Magnée is lid van de raad van bestuur van P&V sinds 2010 en is ook 

lid van het directiecomité van P&V en CFO (Chief Financial Officer). 

Martine Magnée heeft een diploma in de actuariële wetenschappen van de 

Université Libre de Bruxelles en in de wiskunde van de Université de Liège. 

Ze was gasthoogleraar aan de Université Catholique de Louvain voor de 

master in actuariële wetenschappen van 2010 tot 2014 en  gaf vakken aan de 

Université de Lille III tussen 1991 en 1995, ze is ook co-laureaat van de 

driejaarlijkse FNRS-Royale Belge-prijs voor het boek “les nouveaux produits 

d’assurance-vie” waarvan ze medeschrijfster was in 1991. De ervaring van 

Martine Magnée in de verzekeringssector heeft zich doorheen de jaren 

ontwikkeld door de verschillende functies die zij in deze sector heeft bekleed, 

hoofdzakelijk bij AXA Belgium als Chief Investment Officer tussen 2004 en 

2009 en lid van het uitvoerend comité van AXA Belgium tussen 2007 en 2009 

en directeur Coördinatie Investeringen en ALM van de regio AXA NORCEE 

van 2009 tot 2010.   

Hilde Vernaillen 

 

Hilde Vernaillen is lid van het directiecomité en de raad van bestuur van P&V 

sinds 2005. Sinds juni 2011 is Hilde Vernaillen ook voorzitter van het 

directiecomité en CEO (Chief Executive Officer) van P&V.  

Na een diploma in de toegepaste economische wetenschappen aan de 

Katholieke Universiteit Leuven, heeft ze ook een hoger diploma behaald van 

zakelijk Frans van de Kamer van Koophandel en Industrie te Parijs. Van 1996 

tot 2002 heeft Hilde Vernaillen de functie bekleed van Directeur 

Beheerscontrole, Secretaris van het directiecomité en Secretaris van de raad 

van bestuur in bank Nagelmackers alvorens de P&V Groep te vervoegen in 

2002.   

Paul Callewaert 

 

Paul Callewaert is lid van de raad van bestuur en het benoemingscomité van 

P&V sinds 2012.  

Hij heeft een diploma politieke en sociale wetenschappen van de Universiteit 

Antwerpen. Na een twaalftal jaar binnen het Nationaal Verbond van 

Socialistische Mutualiteiten gewerkt te hebben als projectmanager en 

adjunct-directeur van de IT-afdeling, heeft Paul Callewaert vervolgens de 

functie uitgeoefend van secretaris-generaal van De Voorzorg Mechelen – 

Turnhout en vervolgens van De Voorzorg Antwerpen. Sinds  2011 is Paul 

Callewaert secretaris-generaal van het Nationaal Verbond van Socialistische 

Mutualiteiten.    
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Naam  Beknopt CV  

Alain Thirion 

 

Alain Thirion is lid van de raad van bestuur van P&V en van het 

benoemingscomité van P&V sinds 2013.  

Met een diploma als handelsingenieur van de managementschool van de 

université de Liège (HEC), is hij Penningmeester van het Nationaal Verbond 

van Socialistische Mutualiteiten sinds 1988. Alain Thirion is ook voorzitter 

van het directiecomité van Solidaris Assurances.   

Patrick Verertbruggen 

 

Patrick Verertbruggen is lid van de raad van bestuur van P&V sinds 2014. 

Hij oefent de functie uit van adjunct-secretaris-generaal van het Nationaal 

Verbond van Socialistische Mutualiteiten en van secretaris van het Nationaal 

Verbond van Socialistische Mutualiteiten. Hij is ook voorzitter van de raad 

van bestuur van vzw SPMT – Arista, een openbare dienst die zich bekommert 

om de veiligheid,  gezondheid en het welzijn van de Belgische werknemers.  

Victor Fabry 

 

Victor Fabry is lid van de raad van bestuur van P&V sinds 2014 en lid van 

het remuneratiecomité van P&V sinds 2016.  

Afgestudeerd in commerciële en financiële wetenschappen van de 

managementschool van de université de Liège (HEC), is Victor Fabry 

momenteel financieel directeur van het MWB-FGTB.  

Hij is voorzitter van de raad van bestuur geweest van de 

verzekeringsonderneming Integrale sinds juni 2011 en bestuurder en lid van 

het uitvoerend bureau van de intercommunale coöperatieve Leasing-, 

Financiering- en Energiebesparingsvennootschap.  

Eric Berthoux 

 

Eric Berthoux is lid van de raad van bestuur van P&V sinds 2016.  

Met een diploma van het Instituut voor Financiële en 

Verzekeringswetenschappen, heeft Eric Berthoux zeer belangrijke ervaring 

verworven in de verzekeringssector gedurende zijn gehele carrière, meer 

bepaald door functies als directeur bij Continent Assurances, Proxima 

(ATHENA Groep), vervolgens als technisch directeur bij de Fédération 

Continentale, France Vie en Proxima binnen de GENERALI groep. Eric 

Berthoux zette zijn loopbaan in de verzekeringssector voort, in de Groep 

MAIF, door achtereenvolgens de functies te bekleden van adjunct-directeur 

in de afdeling Levensverzekeringen, directeur economisch beheer en 

gedelegeerd directeur en vervolgens adjunct-directeur-generaal belast met de 

directie administratie en financiën binnen de moedervennotschap MAIF.   

Hugues Fournier 

 

Hugues Fournier is lid van de raad van bestuur van P&V sinds 2016. 

Hugues Fournier heeft een diploma gehaald als ingenieur van de school 

Centrale Lille en een DEA Management aan de Université de Lille. Hij heeft 

ook een diploma van het Institut d’Études Politiques de Paris (economische 

en financiële afdeling) en is een erkend actuaris van het Centre d’Etudes 

Actuarielles. Na zijn carrière begonnen te zijn bij het Crédit foncier van 

Frankrijk in Parijs en de Société Générale in Sydney, is Hugues Fournier naar 

de Macif groep gegaan in 1993 waar hij achtereenvolgens de functies van 

vermogensbeheerder bekleedde, verantwoordelijke voor beleggingen in 

roerende goederen, directeur-generaal van de beheersvennootschap en  
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Naam  Beknopt CV  

tenslotte directeur financiering en investeringen binnen de afdeling financiën, 

een functie die hij sinds eind 2013 bekleedt.   

Alfonso Roberto Galante 

 

Alfonso Roberto Galante is lid van de raad van bestuur van P&V sinds 2016.  

Na een diploma van de faculteit economie van de Libera Universita’ 

Internazionale Degli Studi Sociali (LUISS) te hebben behaald met 

onderscheiding, heeft Alfonso Roberto Galante zijn opleiding in economie, 

finance en econometrie afgewerkt aan Birckbeck College (Londen, Verenigd 

Koninkrijk). Alfonso Roberto Galante begon zijn carrière bij verschillende 

banken in Italië, voornamelijk bij MedioBanco – Banca Di Credito 

Finanziario S.p.A. in Milaan (Italië), waar hij gedurende veertien jaar gewerkt 

heeft als gedelegeerd bestuurder – Corporate Finance, Head of Financial 

Institutions Group. Hij is ook gedurende veertien jaar Head of Strategic 

Planning, Investor Relations and M&A geweest bij Unipol Gruppo 

Finanziario S.p.A. (Bologna, Italië) en oefent op dit moment de functie uit 

van Deputy CEO bij Unipol Banca S.p.A. (Bologna, Italië).  

Yves Godin 

 

Yves Godin is lid van de raad van bestuur van P&V sinds 2016.  

Afgestudeerd van de Ecole Royale de Gendarmerie, heeft Yves Godin de 

graad van Gendarme verworven en de hoedanigheid van Officier van de 

Gerechtelijke Politie, Hulpofficier van de Procureur des Konings en 

Krijgsauditeur in 1981. Yves Godin is voornamelijk directeur-generaal en 

bestuurder bij de Floreal Groep (vakantiedomeinen en campings) sinds 2005. 

Hij was Voorzitter van de Beroepsvereniging van Bewakingsondernemingen 

(BVBO), gedelegeerd bestuurder van Securitas AB Luxembourg en lid van 

het directiecomité van Securitas Belgium. Hij is ook directeur-generaal 

geweest van Initial Security (Rentokil Groep).   

Patrick Marnef 

 

Patrick Marnef is lid van de raad van bestuur en het benoemingscomité van 

P&V sinds 2016.  

Met een diploma in toegepaste economische wetenschappen van de 

Universiteit Antwerpen, is hij burgemeester geweest van de gemeente Boom 

van 1995 tot 2012 en bestuurder, tijdens deze periode, van meerdere 

intercommunales (voornamelijk van de intercommunale IGEAN) en tot eind 

2012 is hij voorzitter geweest van het autonoom gemeentebedrijf BoomPlus; 

daar zetelt hij nu als bestuurder. 

Hij werkt sinds 1990 voor de Algemene Centrale – ABVV als administratief, 

financieel en zakelijk directeur van de Algemene Centrale – ABVV. Hij is 

voordien gedelegeerd bestuurder geweest van het “OCMW-ziekenhuis Den 

Brandt” (1978-1990).   

Nico Wyckaert 

 

Nico Wyckaert trad toe tot de raad van bestuur van P&V in 2017.  

Afgestudeerd in boekhouding en fiscaliteit, oefent Nico Wyckaert momenteel 

de functie uit van financieel directeur bij ABVV Metaal.  

Voorheen was hij financieel directeur van ABVV West-Vlaanderen.   
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Vergoeding van de bestuurders en aanhouden van aandelen of opties op aandelen 

De vergoeding van de niet-uitvoerende bestuurders bestaat uit een vaste vergoeding en uit zitpenningen voor 

elke vergadering van de raad van bestuur waarop zij aanwezig zijn. De leden van de gespecialiseerde comités 

genieten bovendien van een vaste vergoeding en bijkomende zitpenningen waarvan het bedrag varieert 

naargelang het comité waartoe ze behoren.  

Voor het boekjaar 2017 heeft P&V een totaalbedrag van EUR 377.200 uitbetaald aan de niet-uitvoerende 

bestuurders.  

Geen enkele bestuurder houdt aandelen aan in P&V of opties op aandelen.  

Verklaring van de bestuurders 

In de loop van de 5 laatste jaren heeft geen enkel lid van de raad van bestuur (i) een veroordeling opgelopen in 

verband met fraudemisdrijven, (ii) betrokkenheid gekend bij een faillissement, curatele of een vereffening, (iii) 

het voorwerp uitgemaakt van een openbare inbeschuldigingstelling en/of officiële sanctie uitgesproken door 

een wettelijke of regelgevende overheid of (iv) het voorwerp uitgemaakt van een rechterlijk verbod om een 

bestuurs-, leidinggevend-, of toezichthoudend mandaat uit te oefenen in een emittent van financiële 

instrumenten. 

Directiecomité 

Naam  Mandaat  Duur van het mandaat 

VERNAILLEN Hilde  CEO (Chief Executive Officer) (en voorzitter 

van het directiecomité), 

Uitvoerend bestuurder 

 16/06/2011-30/06/2021 

MAGNEE Martine  CFO (Chief Financial Officer), 

Uitvoerend bestuurder 

 01/05/2010-30/06/2020 

BEAUJEAN Marc  Directeur produits non-vie et des projets de 

transformation,  

Uitvoerend bestuurder 

 21/06/2012-30/06/2020 

DE LONGUEVILLE 

Philippe 

 CRO (Chief Risk Officer),  

Uitvoerend bestuurder 

 19/06/2014-30/06/2022 

DEKENS Johan  Directeur Interne Dynamiek (HR en change 

management), 

Directeur (niet bestuurder) 

 01/07/2017-30/06/2021 

DE CHARRY Eymard  Directeur van commerciële zaken van het 

merk P&V, digitale transformatie en 

marketing,  

Directeur (niet bestuurder) 

 01/01/2018-31/12/2021 

MISSELYN Sophie  Chief Offer & Acceptation 

Directeur (niet bestuurder) 

 01/09/2018-01/09/2022 
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Beknopte CV’s  – Leden van het directiecomité (niet-bestuurders) 

Naam  Beknopt CV  

Johan Dekens  

 

 

 

 
 

Johan Dekens is lid van het directiecomité van P&V sinds 1 juli 2017 en 

Directeur Interne Dynamiek (HR, change management en interne 

communicatie).  

Afgestudeerd als ingenieur van de Karel de Grote Hogeschool (Antwerpen) 

is Johan Dekens ook bestuurder bij de vennootschappen Exaris en 

Multipharma. Elf jaar lang is Johan Dekens directeur-generaal geweest bij 

Rainbow-ICT-Services.  

Eymard de Charry  

 

Eymard de Charry is lid van het directiecomité van P&V sinds 1 januari 2018 

en Directeur van commerciële zaken van het merk P&V, digitale 

transformatie en marketing. 

Eymard de Charry heeft een master in finance en strategie behaald aan de 

managementschool van Lyon (Em Lyon Business School) in 1999. Eymard 

de Charry heeft vijf jaar gewerkt als Business Development Manager bij GE 

Capital Europe en vijf jaar als Associate, Engagement Manager en Associate 

Principal bij McKinsey (Parijs). Hij heeft vervolgens gedurende zes jaar als 

kaderlid gewerkt bij de Groupama groep, alvorens P&V te vervoegen in 2017.   

Sophie Misselyn 

 

Sophie Misselyn is lid van het directiecomité van P&V sinds 1 september 

2018 en Chief Offer & Acceptation. 

Sophie Misselyn behaalde een diploma handelsingenieur aan de KU Leuven 

en een master in actuariële wetenschappen (KU Leuven) en marketing 

(TiasNimbas Business School, Tilburg). Zij heeft een sterke ervaring 

opgebouwd in de financiële sector door diverse functies die zij heeft bekleed 

bij verzekeringsmaatschappijen en de bank ING. Van 2002 tot 2007 was 

Sophie Misselyn achtereenvolgens werkzaam als Manager Insurance Risk 

Management Life Regional Office (Antwerpen) en als Manager Product and 

Risk Management Life bij ING Verzekeringen (Brussel). Vervolgens trad 

Sophie Misselyn toe tot de verzekeringssector als Manager Product Strategy 

Life Individual bij Vivium (P&V Groep), daarna achtereenvolgens Chief Risk 

Officer, Chief Commercial & Operations Officer en Managing Director en 

Chief Finance & Risk Officer en Managing Director bij NN België. 

Sophie Misselyn is in 2014 in dienst getreden van ING Bank waar ze 

voornamelijk de functie van Head of Insurance Belgium & Netherlands en 

Area Lead Fraud & Cyber Security heeft uitgeoefend.  

 

Vergoeding van de leden van het directiecomité 

De leden van het directiecomité worden vergoed onder het statuut van zelfstandige.  

Het bedrag van deze vergoeding bestaat uit een vast deel en een variabel deel.  

Het variabel deel wordt toegewezen aan elk lid van het directiecomité in functie van zijn of haar bijdrage aan 

de realisatie van gemeenschappelijke doelen vastgesteld door de raad van bestuur van P&V op voorstel van het 

directiecomité en op advies van het remuneratiecomité in het licht van collegialiteit en niet op een individuele 

basis. De variabele vergoeding is beperkt tot een maximum van 25% van de jaarlijkse vaste vergoeding.  
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De leden van het directiecomité beschikken ook over een bedrijfswagen en genieten van verschillende 

marktconforme verzekeringen. 

De leden van het directiecomité ontvangen geen enkele vaste vergoeding noch zitpenningen voor de uitoefening 

van hun mandaat als bestuurder.  

In het boekjaar 2017 hebben de leden van het directiecomité een totale vergoeding ontvangen van EUR 

2.808.752,98.  

De overeenkomsten tussen P&V en elk lid van het directiecomité voorzien in een vertrekvergoeding in geval 

van eenzijdige beëindiging door P&V gelijk aan 24 maanden vaste vergoeding. 

Geen enkel lid van het directiecomité houdt aandelen aan in P&V of opties op aandelen. 

Verklaring van de leden van het directiecomité 

In de loop van de 5 laatste jaren heeft geen enkel lid van het directiecomité (i) een veroordeling opgelopen in 

verband met fraudemisdrijven, (ii) betrokken geweest bij een faillissement, sekwestratie of een vereffening, 

(iii) het voorwerp uitgemaakt van een openbare inbeschuldigingstelling en/of officiële sanctie uitgesproken 

door een wettelijke of regelgevende overheid of (iv) het voorwerp uitgemaakt van een rechterlijk verbod om 

een bestuurs-, leidinggevend-, of toezichthoudend mandaat uit te oefenen in een emittent van financiële 

instrumenten. 

Externe mandaten van de bestuurders 

Naam  Vennootschap  Mandaat 

LABILLE Jean-

Pascal 

 Solidaris  Secretaris-generaal 

 Union Nationale des Mutualités 

Socialistes 

 Bestuurder 

 Action Francophone pour la Santé et 

la Solidarité ASBL 

 Voorzitter van de raad van bestuur 

 Fête des Solidarités ASBL  Voorzitter van de raad van bestuur 

 La Maison de la Solidarité ASBL  Bestuurder 

 Autonomis - Réseau Solidaris 

ASBL 

 Bestuurder 

 Solidaris Énergie Travaux Marchés 

Publics ASBL 

 Bestuurder 

 Société Mutualiste Mutualis Mut  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Société Régionale d’Investissement 

de Wallonie SA 

 Voorzitter van de raad van bestuur 

 Fiwapac SA  Bestuurder 

 Synergies Wallonie SA  Bestuurder 

 PSH CVBA  Bestuurder 

 Procoop CVBA  Bestuurder 

 Mnema ASBL  Bestuurder 

 Egmont-Institut Royal des Relations 

Internationales Ion 

 Bestuurder 

 Ceci n’est pas une crise  Voorzitter van de raad van bestuur 

VANDERVOORT 

Philip 

 Van De Velde NV  Bestuurder 
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Naam  Vennootschap  Mandaat 

ROUMIEUX Anne-

Marie 

 Demca Training & Consulting 

BVBA 

 Manager 

 Compagnie belge d’Assurances 

Aviation - Belgi SA 

 Bestuurder 

 Demoucelle Parkinson Charity 

VZW 

 Voorzitter van de raad van bestuur 

 Fondation Roi Baudouin  Lid van het comité voor financiële zaken 

 Aon Belgium BVBA  Lid van de adviesraad 

VAN DEN SPIEGEL 

Freddy 

 Faculté d’économie de la VUB  Professor 

 Finacons Comm.V  Manager 

 Vesalius College VZW  Voorzitter van de raad van bestuur 

 SPMT - Arista ASBL  Bestuurder 

 Union Nationale des Mutualités 

Socialistes 

 Bestuurder 

BEAUJEAN Marc  Barsis  Bestuurder 

 Euresa Geie  Lid van de raad van managers 

 Hotel Spa Resort  Voorzitter van de raad van bestuur  

 La Fondation P&V  Bestuurder 

 Société Régionale d’Investissement 

de Bruxelles SRIB 

 Bestuurder 

  Vilvo Invest   Voorzitter van de raad van bestuur  

BERTHOUX Eric  Maif 

Société d’Assurances Mutuelles 

 Adjunct Algemeen Directeur - Administratief en financieel 

management 

 Filia Maif  Algemeen directeur 

 Maif Horizon  Vertegenwoordiger MAIF – Voorzitter van de raad van 

bestuur 

 Immo Pan Europe  Vertegenwoordiger La Maif – Bestuurder 

 Delta Immo  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Ofivalmo Partenaires  Vertegenwoordiger MAIF – Bestuurder 

 Ofi Holding  Vertegenwoordiger Maif – censor 

 Socram Banque  Bestuurder 

 Parnasse Maif  Bestuurder 

 Maif Avenir  Lid van de Raad van Bestuur 

 Delta Loisirs Évasion  Vertegenwoordiger MAIF 

 Maif Interface  Lid van de Raad van Bestuur 

CALLEWAERT 

Paul 

 Het Nationaal Verbond van 

Socialistische Mutualiteiten 

 Secretaris-generaal 

 Union Nationale des Mutualités 

Socialistes 

 Secretaris-generaal 

 Viva-Socialistische Vrouwen 

Vereniging VZW 

 Bestuurder 

 Thuishulp VZW  Voorzitter van de raad van bestuur 

 VFG - Vereniging personen met een 

handicap VZW 

 Bestuurder 
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Naam  Vennootschap  Mandaat 

 Socialistische Vereniging van 

Vlaamse Gezondheidsvoorzieningen 

VZW 

 Bestuurder 

 Vlaams Socialistisch 

Gezondheidsfonds VZW 

 Voorzitter van de raad van bestuur 

 SVV - Centrum voor Jeugd- en 

Gezinsproblematiek VZW 

 Voorzitter van de raad van bestuur 

 Mutualistische Alarmcentrale Mutas 

VZW 

 Bestuurder 

 S-Sport Federatie VZW  Bestuurder 

 Belle Vue VZW  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Vlaams Socialistisch Vormings- en 

Rekreatiefonds VZW 

 Voorzitter van de raad van bestuur 

 Zorgkas van de Socialistische 

Mutualiteiten OVM 

 Vice-voorzitter van de raad van bestuur 

 Joetz VZW  Bestuurder 

 Sociale Hospitalisatieverzekeringen 

Mut 

 Bestuurder 

 S-Hulp VZW  Penningmeester 

 Intermutualistisch Agentschap VZW  Bestuurder 

 La Maison de la Solidarité ASBL  Secretaris 

 Procoop CVBA  Bestuurder 

 PSH CVBA  Bestuurder 

 Section belge du Centre 

International de Recherche ASBL 

 Bestuurder 

 Mob Solidariteit Mut  Vice-voorzitter van de raad van bestuur 

DE LONGUEVILLE 

Philippe 

 Assuraccess  Gedelegeerd bestuurder 

 Barsis  Gedelegeerd bestuurder 

 Financière Botanique  Gedelegeerd bestuurder 

 PSH  Bestuurder en lid van het directiecomité 

 Ima Benelux  Bestuurder 

  P&V Previdis    Voorzitter van de raad van bestuur 

  Piette & Partners     Bestuurder  

  Vilvo Invest  Gedelegeerd bestuurder  

FABRY Victor  MWB-FGTB  CFO 

 Sofitra SA  Gedelegeerd bestuurder 

 Castel de Pont-à-Lesse SA  Bestuurder 

 MWB-Finance SA  Gedelegeerd bestuurder 

 Fonds de pension métal - 

Pensioenfonds metaal OFP 

 Bestuurder 

 Fonds et Services Sociaux-Réseau 

Solidaris ASBL 

 Bestuurder 

 Agence locale pour l’Emploi de 

Thimister-Clermont ASBL 

 Penningmeester 

 Procoop CVBA  Bestuurder 
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Naam  Vennootschap  Mandaat 

 Coopérative d’organisation des 

prestations et des salaires CVBA 

 Voorzitter van de raad van bestuur 

 PSH CVBA  Bestuurder 

 Difrenotech CVBA  Bestuurder 

FOURNIER Hugues  Macif 

Société d’assurances mutuelles 

 CFO en directeur participaties 

 Coopest  Bestuurder 

 Macif Participations  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Macif Mutavie Finance  Algemeen directeur 

 Macif Innovation  Lid van het investeringscomité en vice-voorzitter van de raad 

van bestuur 

 Macif Zycie Tuw  Lid van de raad van toezicht 

 Ofi Advisers  Bestuurder 

 HDP4  Voorzitter van de raad van bestuur 

 HDP5  Voorzitter van de raad van bestuur 

 HDP6  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Equiconvictions  Bestuurder  

 Equigest  Bestuurder 

 Esfin  Bestuurder 

 Esfin Participations  Bestuurder 

 Libertés & solidarités  Bestuurder 

 Tell me plus  Censor 

 OFI Investment Solutions (OIS)  Lid van de raad van toezicht 

 S2IEM  Bestuurder 

GALANTE 

ALFONSO 

 Unipol Gruppo Finanziario  Hoofd strategische planning, investor relations en fusies en 

overnames – lid van het uitvoerend comité van de groep 

GODIN Yves  Florealgroup (Joie et Vacances 

ASBL / Ontspanning en Vakantie 

VZW) 

 Algemeen directeur – bestuurder 

 Organisation Internationale du 

Tourisme Social ASBL 

 Secretaris-generaal 

 Le Domaine des Sources BVBA  Manager 

 Vacances et Santé - Communauté 

française Région wallonne ASBL 

 CEO 

 Le Festival SA  Bestuurder 

 Ecalypso ASBL  Vice-voorzitter van de raad van bestuur 

MAGNEE Martine  Barsis  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Euresa-Life  Bestuurder 

 Financière Botanique  Bestuurder 

 Hotel Spa Resort  Gedelegeerd bestuurder 

 Iu  Bestuurder 

 La Fondation P&V  Bestuurder 

 Multipar  Bestuurder 

 Multipharma  Bestuurder 
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Naam  Vennootschap  Mandaat 

 Multipharma Group  Bestuurder 

Lid van het auditcomité 

 PSH  Bestuurder en lid van het directiecomité 

 SPMT-Arista  Bestuurder 

Lid van de algemene vergadering 

 Syneteristiki Insurance Cy  Bestuurder 

  Vilvo Invest  Bestuurder 

MARNEF Patrick  Algemene Centrale ABVV  Directeur administratie, financiën en management 

 Woonkrediet Antwerpen-Kempen-

Limburg NV 

 Bestuurder 

 Autonoom Gemeentebedrijf Boom 

Plus 

 Voorzitter van de raad van bestuur 

PHILIPPOT Jean-

Paul 

 RTBF  Algemeen directeur 

 Régie Media Belge SA  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Sonuma SA  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Association pour l’Autorégulation 

de la Déontologie Journalistique 

ASBL 

 Bestuurder 

 Keywall SA  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Festival de Wallonie - Musiq’3 - 

Bruxelles ASBL 

 Voorzitter van de raad van bestuur 

 Financière d’entreprise et de 

rénovation immobilière NV (Feri 

Sa) 

 CEO 

 Radio Bruxelles International ASBL  Bestuurder 

 Casa Kafka Pictures SA  CEO 

 Dreamwall SA  Voorzitter van de raad van bestuur 

 The Content Company SA  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Belgian Media Ventures SA  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Financière Reyers NV (Frey Sa)  CEO 

 ASBL Association d’aide à la 

recherche médicale André Vesale 

 Bestuurder 

 ASBL Comité de Développement 

du Sport belge 

 Bestuurder 

 ASBL Institut DECROLY  Bestuurder 

 Union européenne de radio-

télévision (EBU-UER) ASBL 

 Voorzitter van de raad van bestuur 

 NV Immo-Digue  Algemeen directeur 

 CVBA Ma Radio  Bestuurder 

THIRION Alain  Union Nationale des Mutualités 

Socialistes 

 Penningmeester 

 Ctre Hosp Univ Tivoli-Inst Med 

Mutualités Soc ASBL 

 Bestuurder 

 L’ouvroir ASBL  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Partena - Secrétariat Social 

d’Employeurs ASBL 

 Bestuurder 
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Naam  Vennootschap  Mandaat 

 Partena Business Services SA  Bestuurder 

 Partena - Sociaal Audit - Partena 

Audit Social VZW 

 Bestuurder 

 Partena - Allocations Familiales -

Kinderbijslag ASBL 

 Bestuurder 

 Partena Assurances Sociales pour 

Indépendants ASBL 

 Bestuurder 

 C.L.U. Invest SA  Bestuurder 

 Partena Guichet d’Entreprise  Consultant 

 La Maison de la Solidarité ASBL  Penningmeester 

 SPMT - Arista ASBL  Bestuurder 

 Société Mutualiste Mutualis  Penningmeester 

 Solidaris Assurances  Voorzitter van het directiecomité 

 Action Francophone pour la 

Formation ASBL 

 Penningmeester 

 Action Francophone pour La Santé 

et la Solidarité ASBL 

 Penningmeester 

 ASS Socialiste de la Personne 

Handicapée ASBL 

 Penningmeester 

 Les Riezes et les Sarts ASBL  Bestuurder 

 Centre Médical Pédiatrique « Clairs 

Vallons » ASBL 

 Bestuurder 

 Drive Mut ASBL  Penningmeester 

 Espace Seniors ASBL  Penningmeester 

 ASBL Fédération des Centres de 

Planning Familial des FPS 

 Bestuurder 

 Femmes Prévoyantes Socialistes 

ASBL 

 Bestuurder 

 Formation, Action, Militantisme, 

Mouvement de ASBL 

 Bestuurder 

 Latitude Jeunes ASBL  Bestuurder 

 Vacances et Santé - Communauté 

Française Région wallonne ASBL 

 Bestuurder 

 Solidarité Étudiants du Monde - 

Solidariteit Wereldstudenten ASBL 

 Bestuurder 

 ASBL Service Social de Solidarité 

Socialiste 

 Bestuurder 

 Experconsult ASBL  Bestuurder 

 BAO  Bestuurder 

 ASBL Attentia Caisse d’allocations 

Familiales 

 Bestuurder 

 Fête des Solidarités ASBL  Bestuurder, secretaris, penningmeester 

 Castel Pont-a-Lesse SA  Bestuurder 

 Multipharma Group  Bestuurder 

 Autonomis – Réseau Solidaris 

ASBL 

 Bestuurder 
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Naam  Vennootschap  Mandaat 

 ASBL Solidaris ETP  Bestuurder 

 Mutualistische Alarmcentrale Mutas 

VZW 

 Bestuurder 

 Institut Belle-Vue ASBL  Bestuurder 

 Mutassur BERV  Bestuurder 

 Comité Technique de L’office de 

Contrôle des Mutualités 

 Voorzitter van het Technisch Comité 

VERERTBRUGGEN 

Patrick 

 Het Nationaal Verbond Van 

Socialistische Mutualiteiten 

 Adjunct secretaris generaal 

 Union Nationale des Mutualités 

Socialistes 

 Secretaris 

 Kruispuntbank Van De Sociale 

Zekerheid Oi 

 Bestuurder 

 Multipharma Group CVBA  Bestuurder 

 SPMT - Arista ASBL  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Thuishulp VZW  Bestuurder 

 Socialistische Vereniging van 

Vlaamse Gezondheidsvoorzieningen 

VZW 

 Bestuurder 

 Vlaams Socialistisch 

Gezondheidsfonds VZW 

 Secretaris 

 Fonds voor 

Ontwikkelingssamenwerking -

Socialistische Solidariteit VZW 

 Bestuurder 

 De Branding VZW  Bestuurder 

 Experconsult ASBL  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Belle Vue VZW  Secretaris 

 Vlaams Socialistisch Vormings- en 

Rekreatiefonds VZW 

 Bestuurder 

 De Zorgkas van De Socialistische 

Mutualiteiten OVM 

 Secretaris 

 I.M. VZW  Secretaris 

 Intermutualistisch Agentschap VZW  Secretaris 

 Sociale Hospitalisatieverzekeringen 

Mut 

 Bestuurder 

 S-Hulp VZW  Vice-voorzitter van de raad van bestuur 

 La Maison de la Solidarité ASBL  Secretaris 

 Federaal Kenniscentrum voor de 

Gezondheidszorg OI 

 Bestuurder 

 BAO CVBA  Bestuurder 

 Solidariteit MUT  Secretaris 

VERNAILLEN 

Hilde 

 AMICE Association des assureurs 

mutuels et coopératifs en Europe 

 Waarnemer bij de vergaderingen van de raad van bestuur 

 Assuraccess  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Ceci n’est pas une crise  Bestuurder 

 Clu Invest  Bestuurder 
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Naam  Vennootschap  Mandaat 

 Euresa Geie  Lid van de directieraad en secretaris van de raad van bestuur 

 Febecoop  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Febecoop Adviesbureau Vlaanderen 

VZW 

 Bestuurder 

 Febecoop Agence Conseil Bruxelles  Bestuurder 

 Febecoop Agence Conseil Wallonie  Bestuurder 

 Financière Botanique   Voorzitter van de raad van bestuur 

 Ima Benelux  Vice-voorzitter van de raad van bestuur 

Voorzitter van het auditcomité 

 IMA SA  Lid van de raad van toezicht 

 International Cooperative and 

Mutual Insurance Federation  

(ICMIF) 

 Voorzitter van de raad van bestuur 

 IU  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Koninklijke Vlaamse Schouwburg 

(KVS) 

 Voorzitter van de raad van bestuur 

 La Fondation P&V  Bestuurder 

 Medconsult  Bestuurder 

 Multipar  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Multipharma  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Multipharma Group  Voorzitter van de raad van bestuur 

 Partena 

Assurances Sociales pour 

Indépendants 

 Bestuurder 

 Partena 

Caisse de Compensation pour 

Allocations Familiales 

 Bestuurder 

 Partena Business Services  Bestuurder 

 Partena Business Solutions  Bestuurder 

 Partena 

Secrétariat Social Entreprises 

 Bestuurder 

 Parentia Wallonie  Bestuurder 

 Procoop  Gedelegeerd bestuurder 

 PSH  Voorzitter van het directiecomité 

 Section belge du Centre 

International de Recherche 

(CIRIEC) 

 Bestuurder 

 Service Social de Solidarité 

Socialiste  

 Lid van de algemene vergadering   

 SPMT-Arista  Lid van de algemene vergadering   

 Union Professionnelle des 

Entreprises d’Assurances 

(Assuralia) 

 Vice-voorzitter van de raad van bestuur 

WYCKAERT Nico  ABVV Metaal  CFO 

 MVL-Finance SA  CEO 

 Bremberg VZW  Secretaris-penningmeester en gedelegeerd bestuurder 
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Naam  Vennootschap  Mandaat 

 Huis Der Metaalbewerkers van 

Vlaanderen VZW 

 Secretaris-penningmeester 

     

Externe mandaten van de leden van het directiecomité 

Naam  Vennootschap  Mandaat 

VERNAILLEN Hilde  Zie “externe mandaten van de 

bestuurders” 

  

MAGNEE Martine  Zie “externe mandaten van de 

bestuurders” 

  

BEAUJEAN Marc  Zie “externe mandaten van de 

bestuurders” 

  

DE LONGUEVILLE 

Philippe 

 Zie “externe mandaten van de 

bestuurders” 

  

DEKENS Johan  Exaris Interim  Bestuurder 

  IU cvba  Bestuurder 

  La Fondation P&V   Bestuurder 

  Multipharma cvba  Bestuurder  

  Multipharma Group cvba  Bestuurder 

  Multipar cvba  Bestuurder 

  Portima   Bestuurder  

DE CHARRY Eymard  La Fondation P&V  Bestuurder  

  Coverdis Insure  Bestuurder  

MISSELYN Sophie  Non-applicable (geen ander 

extern mandaat) 

 Non-applicable (geen ander extern 

mandaat) 

16 Transacties met verbonden partijen 

De belegger wordt verwezen naar Sectie IV.C van de geconsolideerde jaarrekening voor het boekjaar 2017 van 

de P&V, zoals uiteengezet op de F-pagina's van het Prospectus. 

17 Gerechtelijke procedures 

P&V kan op sommige momenten partij zijn bij rechtszaken die ontstaan in het normale verloop van haar 

activiteiten, zowel als eisende als verwerende partij. P&V beheert de gerechtelijke procedures waarbij het 

betrokken is op passende wijze en er zijn passende voorzieningen aangelegd. 

Noch P&V, noch een van zijn dochterondernemingen is tijdens de afgelopen twaalf maanden betrokken geweest 

bij enige overheids-, gerechtelijke - of arbitrageprocedure (inclusief enige procedure, waarvan P&V weet heeft, 

die hangende is of waarvan het waarschijnlijk is dat ze zich zal voordoen) die een aanzienlijke invloed zou 

kunnen hebben of in het recente verleden gehad heeft op de financiële situatie of winstgevendheid van P&V. 

18 PSH  

Overzicht 

PSH CVBA (“PSH”) is een holdingmaatschappij met zeggenschap over P&V die in handen is van de historische 

referentieaandeelhouders van P&V (zie ‘Aandeelhoudersstructuur’). 
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PSH heeft tot doel te garanderen dat P&V onverminderd deel blijft uitmaken van de sociale economie als 

coöperatieve verzekeraar. 

Als houdstermaatschappij heeft het tot doel de coherentie en complementariteit te garanderen van de strategieën 

en het algemene beleid die in de verschillende activiteitendomeinen van de P&V-groep ontwikkeld zijn.  

PSH heeft geen enkele verzekerings- of andere operationele activiteit. 

PSH is een coöperatieve vennootschap met beperkte aansprakelijkheid (société coopérative à responsabilité 

limitée) naar Belgisch recht die voor onbepaalde duur werd opgericht. Haar maatschappelijke zetel situeert zich 

te Koningsstraat 151, 1210 Brussel, België en ze is ingeschreven in de Kruispuntbank voor Ondernemingen 

onder nummer 0452.994.750. 

Het enige belangrijke actief van PSH bestaat uit een belang van 91,49% in P&V, haar overige activa en passiva 

zijn immaterieel. 

PSH staat als verzekeringsholding onder het toezicht van de NBB.  

In 2017 heeft PSH voor de eerste maal een Verslag over de Solvabiliteit en Financiële Positie opgesteld en 

gepubliceerd, waarin op gestandaardiseerde wijze informatie wordt verstrekt over de prestaties, het risicobeheer 

en de situatie van haar eigen vermogen. 

Bestuur 

PSH heeft een dualistisch bestuursmodel, dat bestaat uit een raad van bestuur en een directiecomité. Alle leden 

van het directiecomité zijn ook lid van de raad van bestuur. 

Raad van bestuur 

Naam  Mandaat 

 Duur van het 

mandaat 

CALLEWAERT Paul  Voorzitter van de raad van bestuur  16/06/2016-

01/06/2020 

DE BATSELIER Georges   Bestuurder   29/06/2018-

01/06/2022 

DE LONGUEVILLE Philippe  Bestuurder  29/06/2018-

01/06/2022 

FABRY Victor  Bestuurder  16/06/2016-

01/06/2020 

LEPOIVRE Florence  Bestuurder  29/06/2018-

01/06/2022 

MAGNEE Martine  Bestuurder  23/01/2013-

30/06/2021 

PHILIPPOT Jean-Paul  Onafhankelijk bestuurder  29/06/2018-

01/06/2022 

VAN DER SPIEGEL Freddy  Bestuurder  29/06/2018-

01/06/2022 

VAN HEETVELDE Werner  Bestuurder  16/06/2016-

01/06/2020 
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VERNAILLEN Hilde  Bestuurder  23/01/2013-

01/06/2020 

Directiecomité 

Naam  Mandaat  Duur van het mandaat 

VERNAILLEN Hilde  Voorzitter  11/12/2014-01/06/2020 

DE LONGUEVILLE Philippe  Lid  29/06/2018-01/06/2022 

MAGNEE Martine  Lid  11/12/2014-30/06/2021 

 

Erkende bedrijfsrevisor 

De erkende bedrijfsrevisor van PSH is KPMG Réviseurs d’Entreprises/Bedrijfsrevisoren SC CVBA/BV 

CVBA, vertegenwoordigd door K. Tanghe, met maatschappelijke zetel te Luchthaven Brussel Nationaal 1K, 

1930 Zaventem, België. De bedrijfsrevisor van PSH is lid van het Instituut der Bedrijfsrevisoren. 

Solvabiliteit II-positie 

Onderstaande tabel toont, voor wat betreft de dekkingsgraad van de solvabiliteitskapitaalvereiste van PSH op 

geconsolideerd niveau, het verschil ten opzichte van de dekkingsgraad van de solvabiliteitskapitaalvereiste van 

P&V op alleenstaand niveau, per 30 juni 2018 (pro forma).  

mln. euro P&V PSH Verschil 

SKV 1.081,9 1.082,9 1,0 

IAKEV 2.122,8 2.122,8 0,0 

Dekkingsgraad SKV 196,2% 196,0% (0,2)% 

 

Na afloop van de herstructurering van het wettelijke kapitaal van P&V (zie ‘Herstructurering van het wettelijke 

kapitaal’) zal de dekkingsgraad van de solvabiliteitskapitaalvereiste 196% bedragen (pro forma per 30 juni 

2018).  

De kapitaalgevoeligheid is identiek aan de voor P&V gerapporteerde kapitaalgevoeligheid in de tabel onder 

‘Kapitaalgevoeligheid’. 
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AANBOD VAN C AANDELEN 

1 Kenmerken van de C Aandelen 

(a) Aard en categorie van de aandelen 

Coöperatieve aandelen zijn financiële instrumenten van het “aandeel”-type die een eigendomsrecht op 

een fractie van het kapitaal van de onderneming vertegenwoordigen. Dit betekent dat door een C Aandeel 

te kopen, de belegger een vennoot (“coöperant”/“aandeelhouder”) van de Emittent wordt.  

De coöperatieve P&V aandelen bezitten geen ISIN (International Securities Identification Number) of 

gelijkwaardige code.  

Overeenkomstig artikel 5 van de statuten, is P&V een coöperatieve vennootschap met een onbeperkt 

maatschappelijk kapitaal. Het vaste gedeelte van het kapitaal, vertegenwoordigd door de klasse A-

aandelen (bestemd voor de P&V-vennoten en hun rechtsopvolgers per 31 december 2017 en met een 

nominale waarde van EUR 2,50 per aandeel) en de klasse B-aandelen (bestemd voor de entiteiten die 

blijk hebben gegeven van hun belangstelling voor de P&V-waarden en met een nominale waarde van 

EUR 100.000 per aandeel) bedraagt vijfenveertig miljoen vierhonderd elfduizend (EUR 45.411.000,00). 

Het gedeelte van het maatschappelijk kapitaal dat dit bedrag overschrijdt, wordt vertegenwoordigd door 

klasse C-aandelen en kan variëren zonder dat enige statutenwijziging noodzakelijk is.  

Het Prospectus heeft betrekking op de uitgifte van C Aandelen, die aandelen van klasse C 

vertegenwoordigen. Er bestaan drie categorieën van C Aandelen, namelijk klasse C Aandelen C1 (de 

“Aandelen C1”), de klasse C Aandelen C2 (de “Aandelen C2”) en de klasse C Aandelen C3 (de 

“Aandelen C3”), die voor de beleggers beschikbaar zijn naar gelang hun hoedanigheid (zie “Personen 

die kunnen inschrijven en vennoot kunnen worden”). De kenmerken van de C Aandelen worden 

hieronder beschreven. 

(b) Toepasselijke wetgeving 

De C Aandelen zijn onderworpen aan het Belgisch recht. Enkel de Belgische rechtbanken zijn bevoegd 

in het geval van betwistingen.  

(c) Vorm van de uitgifte 

De C Aandelen worden uitgegeven op naam door inschrijving in het aandelenregister van P&V. 

Overeenkomstig artikel 7 van de statuten van P&V kan de raad van bestuur van P&V besluiten dat het 

register in elektronische vorm wordt gehouden. In dat geval zal de raad van bestuur de voorwaarden 

vaststellen om zijn bewaring, integriteit en raadpleging te verzekeren met inachtneming van de 

toepasselijke wetsbepalingen.  

(d) Munteenheid van uitgifte 

De uitgifte vindt plaats in EUR. 

(e) Aan C Aandelen verbonden rechten 

Een belegger wordt beschouwd als aandeelhouder van P&V en geniet dus van alle rechten verbonden 

aan de C Aandelen vanaf de datum waarop het directiecomité van P&V hem goedkeurt als aandeelhouder 

van P&V en de feitelijke uitgifte van de C Aandelen vaststelt (zie "Modaliteiten van de inschrijving op 

C Aandelen"). 
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(i) Dividendrecht 

Zie « Dividendbeleid ».  

(ii) Deelnamerecht aan de algemene vergadering en recht tot uitoefening van een stemrecht  

De C Aandelen geven tevens het recht om opgeroepen te worden en deel te nemen aan de 

algemene vergaderingen van de vennoten van P&V. 

De algemene vergadering vergadert minstens éénmaal per jaar om de jaarrekening goed te keuren, 

op de derde donderdag van de maand juni.  

De oproeping bevat de agenda van de algemene vergadering en wordt ten minste vijftien dagen 

voor de algemene vergadering gepubliceerd in het Belgisch Staatsblad en in een landelijk 

verspreid dagblad in het Frans en in het Nederlands. 

Elke vennoot die wenst deel te nemen aan een algemene vergadering moet P&V uiterlijk op de 

derde werkdag voorafgaand aan de datum van de algemene vergadering per post of per e-mail 

van zijn aanwezigheid op de hoogte brengen.  

Tijdens de algemene vergaderingen, beschikt elke vennoot over een aantal stemmen gelijk aan 

het aantal ingeschreven aandelen. In geen geval kan, in overeenstemming met het artikel 25.2 

van de statuten van de Emmitent, het geheel van uitgebrachte stemmen verbonden aan de C 

Aandelen, ongeacht het onderwerp, meerekenen in de stemming van de algemene vergadering 

voor een groter aantal stemmen dan een tiende van de aanwezige of vertegenwoordigde stemmen 

op de algemene vergadering; in voorkomende geval worden de door de C Aandelen uitgebrachte 

stemmen (in termen van positieve of negatieve stemmen of onthoudingen)  pro rata verminderd.  

Elke vennoot kan zich laten vertegenwoordigen door een gevolmachtigde op een algemene 

vergadering, door middel van een volmacht die beschikbaar is op de website van P&V of die op 

eenvoudig verzoek verzonden kan worden naar de vennoot. Een gevolmachtigde mag echter 

maximaal twee vennoten vertegenwoordigen.  

(iii) Uittreding en gedeeltelijke terugneming 

Zie « Liquiditeit van de C Aandelen ». 

(iv) Ontbinding en vereffening van P&V 

Overeenkomstig artikel 33 van de statuten van P&V, hebben de vennoten in het geval van de 

ontbinding van P&V recht op een maximale terugbetaling van het werkelijk betaalde bedrag (zie 

ook “Risicofactoren –Risico’s in verband met het gebrek aan liquiditeit van de C Aandelen”). Het 

actief van P&V zal eerst dienen om de schulden, lasten en kosten van de vereffening terug te 

betalen en vervolgens om het bedrag van het volstortte kapitaal terug te betalen, tegen de 

nominale waarde van de coöperatieve P&V aandelen door elke vennoot gehouden. In elk geval 

mogen de vennoten niet meer ontvangen dan hun nominale investering. In voorkomend geval 

hebben de vennoten slechts recht op een proportioneel deel (gebaseerd op de nominale waarde 

van hun aandelen) van dit bedrag indien het beschikbare saldo ontoereikend is.  

Het eventueel overgebleven saldo na terugbetaling van de vennoten wordt bij besluit van de 

algemene vergadering, toegewezen aan de ondernemingen die deelnemen aan de sociale 

economie. De reserves opgebouwd door P&V zullen nooit worden uitgekeerd aan de vennoten, 

zelfs bij de ontbinding of vereffening van de Vennootschap 
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(v) Vertegenwoordigingsrecht in de vennootschapsorganen  

In overeenstemming met het artikel 17 van de statuten van P&V, beschikken de houders van C 

Aandelen niet over een vertegenwoordigingsrecht in de raad van bestuur van P&V.   

Artikel 22bis van de statuten van P&V, heeft betrekking op het bestaan van een Raad van 

Gebruikers, die optreedt als een adviesorgaan van de raad van bestuur, die advies moet uitbrengen 

over de activiteiten van P&V in het licht van het feit dat ze deel uitmaakt van de sociale economie 

en met betrekking tot haar maatschappelijke verantwoordelijkheid.  

De Raad van Gebruikers is samengesteld uit leden die door de algemene vergadering worden 

benoemd uit de vertegenwoordigers van de historische medewerkers van de P&V Groep, die geen 

lid zijn van de raad van bestuur enerzijds, en twee leden van de Raad van Gebruikers komen uit 

het personeel onder arbeidsovereenkomst van onbepaalde duur, zowel kaderleden als niet-

kaderleden, van P&V en of van haar dochtervennootschap voor distributie en preventie 

anderzijds.  

Artikel 22bis van de statuten van P&V bepaalt dat de leden die de vennoten vertegenwoordigen 

die titularis zijn van de Aandelen C1 en Aandelen C3 door de algemene vergadering kunnen 

worden benoemd als leden van de Raad van Gebruikers.  

Geen enkele remuneratie of zitpenning wordt toegekend aan de vertegenwoordigers van het 

kaderpersoneel en niet-kaderpersoneel en aan de vertegenwoordigers van de aandeelhouders.  

(vi) Deelname aan specifieke activiteiten 

Zie “Redenen van het Aanbod en bestemming van de opbrengsten van het Aanbod” 

(f) Datum van uitgifte 

Het Aanbod loopt doorlopend vanaf 26 september 2018. Deze datum is het startpunt voor de 

inschrijvingsperiode voor C Aandelen. Zij kan echter te allen tijde worden opgeschort of beëindigd bij 

beslissing van de raad van bestuur van de Emittent.  

Aangezien het huidig Prospectus slechts één jaar geldig is,  mag het Aanbod niet langer dan één jaar 

duren, tenzij er een nieuw door de FSMA goedgekeurd prospectus wordt opgesteld.  

(g) Liquiditeit van de C Aandelen  

De coöperatieve P&V aandelen maken geen deel uit van enige aanvraag voor toelating tot de handel op 

een gereglementeerde markt of een gelijkwaardige markt. Zij kunnen derhalve niet op een dergelijke 

markt worden doorverkocht.  

De C Aandelen zijn niet overdraagbaar, overeenkomstig artikel 9.2 van de statuten van de Emittent.  

Een vennoot die het gehele of gedeeltelijke bedrag geïnvesteerd in C Aandelen wenst te recupereren, 

kan enkel uittreden of een gedeeltelijke terugneming van zijn C Aandelen verzoekenmoet uittreden of 

om een gedeeltelijke terugneming van zijn C Aandelen verzoeken. 

Een vennoot kan slechts binnen zes maanden na het begin van het boekjaar uittreden of de gedeeltelijke 

terugname van zijn C Aandelen verzoeken. Elke uittreding of terugname van C Aandelen moet per e-

mail worden gemeld door de vennoot aan P&V, die de ontvangst ervan per e-mail bevestigt. Vanaf deze 

ontvangstbevestiging vervallen het stemrecht en alle andere rechten verbonden aan de C Aandelen, met 

uitzondering van het recht op terugbetaling en het dividendrecht. Deze laatste vervalt voor en vanaf het 
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boekjaar waarin de terugbetaling van de aan de aandeelhouder verschuldigde C Aandelen 

overeenkomstig de statuten van P&V heeft plaatsgevonden.  

In het geval van uittreding of gedeeltelijke terugneming van zijn C Aandelen, heeft de vennoot recht op 

een terugbetaling van zijn C Aandelen tegen hun nominale waarde. In geen geval zal enig gedeelte van 

de reserve-, de voorzieningsfondsen, de afschrijvingen of andere, noch enig deel van de wettelijke, 

beschikbare, onbeschikbare reserves of andere worden toegewezen, ongeacht het bedrag en de 

kwalificatie. Indien het netto-actief van P&V, zoals het voorkomt op de balans van het boekjaar waarin 

de vennoot is uitgetreden, lager is dan het geplaatste en gestorte kapitaal, vindt de terugbetaling plaats 

voor een evenredig bedrag (pro rata gebaseerd op de nominale waarde van het aandeel).  

De statuten van de Emittent voorzien dat de terugbetaling van de Aandelen plaatsvindt binnen de tien 

werkdagen na de goedkeuring door de algemene vergadering van de jaarrekening van het boekjaar 

tijdens hetwelk de vennoot de hoedanigheid van vennoot heeft verloren of een gedeelte van zijn 

Aandelen werden teruggenomen.  

Dit heeft tot gevolg dat een vennoot die in de tweede helft van het jaar (jaar X) wenst uit te treden, zijn 

ontslag pas kan indienen gedurende de eerste zes maanden van het volgende jaar (jaar X+1) en dat in 

dergelijke hypothese, de terugbetaling van zijn Aandelen pas kan plaatsvinden nadat de algemene 

vergadering zich heeft uitgesproken over de jaarrekening van het jaar X+1, die in de eerste zes maanden 

van het jaar X+2 zal worden gehouden. Bijvoorbeeld, een vennoot die wenst uit te treden in juli 2018, 

zal slechts van januari tot juni 2019 kunnen uitreden. De terugbetaling van zijn C Aandelen zal hij slechts 

bekomen ten laatste binnen de tien werkdagen volgend op de jaarlijkse algemene vegadering van de 

Vennootschap die de jaarrekening voor het boekjaar 2019 moet goedkeuren, met name in 2020. Een 

periode van bijna twee jaar kan zich dus voordoen tussen het tijdstip waarop de vennoot wenst uit te 

treden en de effectieve terugbetaling van zijn C Aandelen. 

De periode waarin de uittredende vennoot niet over het bedrag van zijn belang zal kunnen beschikken, 

bijvoorbeeld om eventuele andere investeringen te doen, kan derhalve relatief lang zijn. 

Indien bovendien in de loop van een boekjaar de som aan verliezen van hoedanigheid van vennoot te 

wijten aan het niet meer vervullen van de erkenningsvoorwaarden voorzien in artikel 8.2 van de statuten, 

uittredingen en gedeeltelijke terugnemingen met betrekking tot houders van C Aandelen, na aftrek van 

de nieuwe inschrijvingen in datzelfde boekjaar, meer bedraagt dan 2,5% van het veranderlijk gedeelte 

van het kapitaal op het einde van dat boekjaar, dan zijn deze verliezen van de hoedanigheid van vennoot, 

uittredingen en gedeeltelijke terugnemingen, onderworpen aan de voorafgaande toelating van de raad 

van bestuur en van de bevoegde toezichthoudende autoriteiten en een eventuele weigering van 

toestemming zal door P&V per e-mail worden gemeld aan de betrokken vennoten in de maand volgend 

op het einde van het betreffende boekjaar. 

Indien bijvoorbeeld het Aanbod één jaar na de datum van dit Prospectus heeft geleid tot de uitgifte van 

4.000 C Aandelen, betekent dit dat het variabele deel van het kapitaal van P&V EUR 4.000.000 bedraagt. 

De in de vorige alinea beschreven verliezen van de hoedanigheid van vennoot, uittredingen en 

gedeeltelijke terugnames, die betrekking hebben op aandelen met een totale nominale waarde, na aftrek 

van de nieuwe inschrijvingen tijdens het boekjaar waarin deze verliezen, uittredingen en gedeeltelijke 

terugnames plaatsvonden, van meer dan EUR 100.000, zouden er dus toe leiden dat deze verliezen, 

uittredingen en gedeeltelijke terugnames onderworpen moeten worden aan de voorafgaande 

toestemming van de raad van bestuur en de bevoegde toezichthoudende autoriteiten. 

Bovendien voorziet het Nieuwe Wetboek van Vennootschappen (zie “Risicofactoren” – “Factoren die 

een invloed kunnen hebben op het vermogen van de Emittent om te voldoen aan zijn verplichtingen met 

betrekking tot de C Aandelen” – “De Emittent is onderworpen aan een wettelijk en reglementair kader 
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waarvan de evolutie zijn activiteiten, financiële toestand, reputatie of imago kan beïnvloeden”) in de 

invoering van een nieuwe bepaling betreffende de terugbetaling van Aandelen in het geval van uittreding 

van een coöperant. Deze terugbetaling zal immers worden gelijkgesteld met een uitkering in de zin van 

het Nieuwe Wetboek van Vennootschappen en dus vooraf aan een dubbele test worden onderworpen, die 

er enerzijds in bestaat na te gaan of het netto-actief niet negatief wordt als gevolg van de terugbetaling, 

en anderzijds dat de vennootschap na de terugbetaling haar schulden kan blijven betalen wanneer ze 

verschuldigd zijn.  

Naast het ontslag en het niet langer voldoen aan de erkenningsvoorwaarden (zie sectie “Voorwaarden en 

modaliteiten van het Aanbod – Personen die kunnen inschrijven en vennoot worden”), kan een vennoot 

ook de status van vennoot verliezen om de volgende redenen: uitsluiting, ontbinding, vrijwillige of 

gerechtelijke vereffening, faillissement, overlijden, verbod of kennelijk onvermogen. Verlies van de 

hoedanigheid van vennoot brengt het recht op terugbetaling van de C Aandelen tegen nominale waarde 

met zich mee (ook aan de erfgenamen in geval van verlies van de hoedanigheid van vennoot als gevolg 

van overlijden). Elk verlies van de hoedanigheid van vennoot ten gevolge van uitsluiting, ontbinding, 

vereffening, faillissement, overlijden, verbod of beëindiging wordt door P&V per e-mail aan de vennoot 

meegedeeld met opgave van de redenen voor het verlies van de hoedanigheid van vennoot binnen de 10 

werkdagen na de dag waarop P&V het ontstaan van de elementen die het verlies van de hoedanigheid 

van vennoot motiveren, heeft vastgesteld of, bij uitsluiting, binnen de 10 werkdagen na de definitieve 

uitsluitingsbeslissing van de raad van bestuur van P&V. Vanaf de datum van deze e-mail vervallen het 

stemrecht en alle andere rechten verbonden aan de C Aandelen, behalve wat betreft het recht op 

terugbetaling en het dividendrecht. Deze laatste vervalt voor en vanaf het boekjaar waarin de 

terugbetaling van de aan de aandeelhouder verschuldigde C-Aandelen overeenkomstig de statuten van 

P&V heeft plaatsgevonden.  

Overeenkomstig artikel 12 van de statuten van P&V kan elke aandeelhouder worden uitgesloten om 

gegronde redenen of indien hij handelt in strijd met de belangen van de vennootschap. De uitsluiting 

wordt uitgesproken door de raad van bestuur, die enkel geldig beraadslaagt indien de helft van zijn leden 

aanwezig of vertegenwoordigd is. Indien dit aanwezigheidsquorum niet wordt bereikt, zal een nieuwe 

raad van bestuur worden bijeengeroepen die geldig zal beraadslagen ongeacht het aantal aanwezige of 

vertegenwoordigde bestuurders.  

De uitsluiting van een aandeelhouder kan slechts worden uitgesproken indien hij driekwart van de 

aanwezige of vertegenwoordigde stemmen krijgt en moet worden gemotiveerd. De aandeelhouder van 

wie de uitsluiting wordt gevraagd, wordt verzocht zijn opmerkingen schriftelijk aan de raad van bestuur 

kenbaar te maken binnen een maand na verzending van een aangetekende brief met het met redenen 

omklede voorstel tot uitsluiting. De aandeelhouder heeft het recht om door de raad van bestuur gehoord 

te worden indien hij hierom in bevenvermeld schrijven verzoekt en zijn opmerkingen meedeelt. 

Een eensluidend afschrift van de uitsluitingsbeslissing, opgesteld in overeenstemming met de bepalingen 

van het Wetboek van Vennootschappen, zal binnen de vijftien dagen per aangetekende brief aan de 

uitgesloten aandeelhouder worden toegezonden.  

Elk verlies van de hoedanigheid van vennoot als gevolg van het niet langer voldoen aan de 

erkenningsvoorwaarden wordt door de P&V per e-mail aan de vennoot meegedeeld met vermelding van 

de redenen van het verlies van de hoedanigheid van vennoot binnen een maand volgend op het einde 

van het boekjaar waarin de vennoot niet langer voldeed aan de erkenningsvoorwaarden. Vanaf de datum 

van deze e-mail vervallen het stemrecht en alle andere rechten verbonden aan de C Aandelen, behalve 

wat betreft het recht op terugbetaling en het dividendrecht. Deze laatste vervalt voor en vanaf het 

boekjaar waarin de terugbetaling van de aan de aandeelhouder verschuldigde C-Aandelen 

overeenkomstig de statuten van P&V heeft plaatsgevonden. 
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Indien de vennoot die de status van vennoot is kwijtgeraakt of is uitgesloten, P&V geen bankgegevens 

heeft verstrekt of P&V niet in kennis heeft gesteld van een wijziging van zijn bankgegevens, en P&V 

dus niet over deze gegevens van deze aandeelhouder beschikt om zijn P&V-aandelen terug te betalen, is 

de aandeelhouder verplicht de aan hem verschuldigde bedragen op te eisen binnen vijf jaar na de eerste 

januari van het jaar volgend op het einde van zijn hoedanigheid van vennoot of de beslissing tot 

terugname, anders verliest hij zijn recht op terugbetaling van zijn C Aandelen. 

(h) Wijziging van de rechten van de vennoten 

De rechten van de vennoten zijn vastgesteld in de statuten van P&V.  

De algemene vergadering kan slechts rechtsgeldig beraadslagen over de wijziging van de statuten, indien 

het doel van de wijzigingen van de statuten uitdrukkelijk in de oproeping tot de vergadering is vermeld 

en indien de aanwezigen op de vergadering ten minste de helft van het maatschappelijk kapitaal 

vertegenwoordigen.  

Indien deze laatste voorwaarde niet vervuld is, zal een nieuwe oproeping noodzakelijk zijn en zal de 

nieuwe vergadering geldig beraadslagen, ongeacht het aantal vertegenwoordigde aandelen. 

Elke statutenwijziging moet worden goedgekeurd door drie vierden van de aanwezige of 

vertegenwoordigde stemmen, in voorkomend geval na toepassing van de limiet bedoeld in artikel 25 van 

de statuten. Het gaat om de grens waarbij het totaal van de uitgebrachte stemmen door de C Aandelen in 

geen geval bij de stemming in de algemene vergadering worden meegeteld voor meer dan een tiende 

van de aanwezige of vertegenwoordigde stemmen op de algemene vergadering (zie “Aan de C Aandelen 

verbonen rechten” – “Recht op deelname aan de algemene vergadering en op het uitoefenen van een 

stemrecht”).  

Bovendien, als het doel van de beraadslaging hypothetisch is om P&V te herstructureren of om te zetten, 

bepaalt artikel 29.2 van de statuten van P&V dat de respectievelijke waarde die voor de coöperatieve 

aandelen van de klassen A, B en C moet worden gebruikt voor de berekening van de ruilverhouding of 

de berekening van de percentages van het kapitaal na herstructurering of omzetting, wordt berekend met 

inachtneming van het beginsel dat de reserves en overgedragen winst per 31 december 2017 worden 

opgeteld bij de nominale waarde van de aandelen A en niet bij die van de aandelen B of C. De reserves 

en overgedragen winst per 31 december 2017 bedroegen respectievelijk EUR 851.868.993 en EUR 

138.364.924, wat zou kunnen leiden tot een aanzienlijke verwatering van de B- en C Aandelen. 

De algemene vergadering kan ook, op het moment van een dergelijke herstructurering of omzetting van 

P&V, besluiten om de C Aandelen om te zetten in effecten die niet het kapitaal vertegenwoordigen en 

die hun rechten verlenen die vergelijkbaar zijn met die welke momenteel zijn opgenomen in de statuten. 

De vaststelling van de precieze aard van deze effecten die niet het kapitaal vertegenwoordigen en de 

daaraan verbonden rechten hangt af van de beoordeling die zou moeten worden gemaakt indien en 

wanneer een dergelijke herstructurering of omzetting, die door P&V als hypothetisch wordt beschouwd, 

wordt overwogen. Hierbij zou rekening worden gehouden met de op dat moment geldende 

omstandigheden. 

In geval van een eventuele beslissing tot herstructurering of omzetting van P&V, zijn de 

meerderheidsregels voorzien door het Wetboek van Vennootschappen van toepassing, in voorkomend 

geval na toepassing van de beperking voorzien door het artikel 25 van de statuten van P&V (zie “Aan 

de C Aandelen verbonen rechten” – “Recht op deelname aan de algemene vergadering en op het 

uitoefenen van een stemrecht”). 
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(i) Verplichte openbare overnamebiedingen 

In België zijn de openbare overnamebiedingen onderworpen aan de wet van 1 april 2007 op de openbare 

overnamebiedingen, het koninklijk besluit van 27 april 2007 op de openbare overnamebiedingen en het 

koninklijk besluit van 27 april 2007 op de openbare uitkoopbiedingen. 

P&V verklaart dat het gedurende het afgelopen boekjaar en het lopende boekjaar niet het onderwerp 

heeft uitgemaakt van een openbaar overnamebod. 

Coöperatieve aandelen zijn geen effecten die zijn toegelaten tot de verhandeling op een 

gereglementeerde markt of een gelijkwaardige markt, hetgeen een belemmering vormt voor het 

uitbrengen van een openbaar overnamebod. 

2 Voorwaarden en modaliteiten van het Aanbod 

(a) Algemene inschrijvingsvoorwaarden 

Het Aanbod staat enkel open voor rechtspersonen en natuurlijke personen die de leeftijd van 18 jaar 

hebben bereikt en die behoren tot één van de categorieën vermeld in sectie (c) (“Personen die kunnen 

inschrijven en vennoot kunnen worden”) hieronder. Indien de inschrijvers aan deze vereisten voldoen, 

worden zij als vennoten erkend door het directiecomité van P&V.  

De C Aandelen worden op naam geregistreerd en volstort op het moment van inschrijving en na de 

betaling van het bedrag dat overeenkomt met de verkregen C Aandelen. 

Het Aanbod bevat geen minimum noch maximum totaalbedrag. 

De toelating van een vennoot wordt vastgesteld door zijn inschrijving in het register van aandelen van 

P&V, overeenkomstig de statuten en de bepalingen van het Wetboek van Vennootschappen. 

(b) Beslissing met betrekking tot het Aanbod  

De raad van bestuur van P&V keurde dit Aanbod en de uitgifte van de C Aandelen (onder voorbehoud 

van de vaststelling van de daadwerkelijke voltooiing van de inschrijvingen) goed op zijn vergadering 

van 30 augustus 2018. 

(c) Personen die kunnen inschrijven en vennoot kunnen worden  

Het Aanbod is uitsluitend gericht tot en bestemd voor beleggers met domicilie in België. 

In het bijzonder zijn de C Aandelen niet geregistreerd overeenkomstig enige wet- of regelgeving van de 

Verenigde Staten en mogen niet worden aangeboden of verkocht in de Verenigde Staten. 

Personen die de Amerikaanse nationaliteit hebben of Amerikaans belastingplichtige zijn, mogen geen C 

Aandelen onderschrijven. 

Onverminderd het bovenstaande, kunnen rechtspersonen en natuurlijke personen die ten minste 18 jaar 

oud zijn en tot een van de volgende categorieën behoren, als vennoot worden toegelaten: 

• natuurlijke personen die cliënt van P&V zijn, d.w.z. die ten minste één verzekeringsovereenkomst 

met P&V hebben gesloten; zij kunnen inschrijven op Aandelen C1; 

• personen die op basis van een contract van onbepaalde duur bij P&V tewerkgesteld zijn; zij 

kunnen op Aandelen C2 inschrijven;  

• agenten van P&V, natuurlijke of rechtspersonen; zij kunnen inschrijven op Aandelen C3. 
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(d) Uitgifteprijs en kosten  

De prijs van een C Aandeel is vastgesteld op EUR 1.000,00. Het minimumbedrag voor een inschrijving 

is bijgevolg EUR 1.000,00.  

De C Aandelen moeten volledig zijn volstort op het moment van hun inschrijving.  

De belegger mag maximaal vijf C Aandelen aanhouden. 

Aan de inschrijving op C Aandelen zijn voor de beleggers geen kosten verbonden. 

(e) Indicatieve duur van het Aanbod 

Het Aanbod loopt doorlopend vanaf 26 september 2018. Deze datum maakt het startpunt uit van de 

inschrijvingsperiode. Gedurende heel deze periode kunnen de beleggers doorlopend inschrijven op C 

Aandelen. 

De raad van bestuur van P&V kan echter de uitgifte van C Aandelen te allen tijde opschorten of 

stopzetten door middel van de publicatie van een aanvulling daarover, niettegenstaande het feit dat de 

personen die wensen in te schrijven de kenmerken hebben waarnaar hierboven onder (c) wordt verwezen 

("Personen die kunnen inschrijven en vennoot kunnen worden"). Een dergelijk besluit zou echter alleen 

gevolgen hebben voor de toekomst en zou geen afbreuk doen aan de rechten van beleggers die reeds C 

Aandelen houden. 

Een belegger wordt beschouwd als aandeelhouder van P&V vanaf de datum waarop het directiecomité 

van P&V hem goedkeurt als aandeelhouder van P&V en de feitelijke uitgifte van de C Aandelen vaststelt 

(zie "Modaliteiten van de inschrijving op C Aandelen"). 

Aangezien het Prospectus één jaar geldig is, mag de uitgifte niet langer dan één jaar duren, tenzij er een 

nieuw door de FSMA goedgekeurd prospectus wordt opgesteld. 

(f) Modaliteiten van de inschrijving op C Aandelen  

De inschrijving op C Aandelen geschiedt door het inschrijvingsformulier, dat beschikbaar is op de 

website van P&V (www.pv.be), in te vullen. 

Na het te hebben ingevuld drukt de belegger het formulier af, wordt het door hem/haar gedateerd en 

ondertekend. De belegger stuurt vervolgens het ondertekende formulier, samen met een kopie van de 

voorkant van zijn identiteitskaart, per post naar de maatschappelijke zetel van de Emittent (Koningsstraat 

151, 1210 Brussel) ter attentie van MBO (T14), Dienst Inschrijving C Aandelen of per e-mail naar het 

volgende adres: cooperators@pv.be. 

P&V zal, binnen de 7 werkdagen na ontvangst van het inschrijvingsformulier dat door de belegger is 

verstuurd, nagaan of deze voldoet aan de voorwaarden om vennoot van P&V te worden en, zodra deze 

verificatie is uitgevoerd, zal de belegger, per e-mail, een formulier ontvangen waarin hij wordt 

uitgenodigd om via een bankoverschrijving, de betaling over te maken van het bedrag dat overeenkomt 

met de aandelen waarop is ingeschreven op de voor het Aanbod bestemde P&V-rekening. 

Het directiecomité van P&V zal doorgaans tweemaandelijks bijeenkomen om formeel de belegger als 

vennoot van P&V te erkennen (zie sectie (c) "Personen die kunnen inschrijven en vennoot kunnen 

worden") en om de uitgifte van de C Aandelen vast te stellen. De belegger zal vervolgens worden 

ingeschreven in het register van coöperatieve P&V aandelen en per e-mail een certificaat ontvangen die 

de inschrijving en de datum van de effectieve uitgifte van deze C Aandelen die de aanvangsdatum vormt 

van het recht op divdenden (zie “Aan de C Aandelen verbonden rechten”). De datum waarop het 

directiecomité van P&V een belegger als P&V-aandeelhouder goedkeurt en de feitelijke uitgifte van C 

http://www.pv.be/
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Aandelen vastlegt, vormt derhalve de datum waarop een belegger aandeelhouder van P&V wordt en 

geniet van alle aan de C Aandelen verbonden rechten. 

De inschrijvingsaanvraag kan door de belegger worden ingetrokken binnen veertien dagen na ontvangst 

door P&V van het inschrijvingsformulier van de belegger. De belegger brengt de uitoefening van zijn 

intrekkingsrecht ter kennis door middel van een brief gericht aan de maatschappelijke zetel van P&V ter 

attentie van MBO (T14), Dienst Inschrijving C Aandelen of per e-mail naar het volgende adres: 

cooperators@pv.be.  

Indien een belegger gebruik heeft gemaakt van zijn intrekkingsrecht binnen de hierboven bedoelde 

periode, zullen de gelden, die naargelang het geval al gestort zijn, aan hem worden terugbetaald zonder 

interest binnen 10 werkdagen na ontvangst van de kennisgeving van de uitoefening van het 

intrekkingsrecht. 

(g) Voorkeurrecht 

Er bestaat geen enkel voorkeurrecht in het kader van het voorgestelde Aanbod. 

(h) Tussenpersonen op het gebied van financiële diensten 

P&V is als enige verantwoordelijk voor het beheer en de opvolging van dit Aanbod. P&V heeft hiervoor 

geen externe financiële dienstverleners aangewezen. 

(i) Publicaties met betrekking tot het Aanbod 

In het kader van het voorgestelde Aanbod zal P&V het Prospectus en enige aanvulling op het Prospectus, 

indien van toepassing, publiceren, op haar website (www.pv.be). Een kopie van het Prospectus (en, 

indien van toepassing, elke aanvulling op het Prospectus) in papieren vorm kan ook gratis worden 

verkregen op de maatschappelijke zetel van P&V gevestigd te Koningsstraat 151, 1210 Sint-Joost-ten-

Node, België, op elke weekdag tijdens de gewone kantooruren (zaterdagen, zondagen en feestdagen 

uitgezonderd). 

In overeenstemming met artikel 34 van de wet van 16 juni 2006 wordt elk belangrijk nieuw feit, elke 

materiële vergissing of elke materiële onjuistheid met betrekking tot de informatie in het prospectus die 

de beoordeling van de effecten zou kunnen beïnvloeden en zich voordoet of wordt geconstateerd tussen 

het tijdstip van goedkeuring van het prospectus en de definitieve afsluiting van de openbare aanbieding, 

vermeld in een aanvulling op het prospectus.  

Beleggers die er reeds mee hebben ingestemd in te schrijven op C Aandelen voordat het supplement is 

gepubliceerd, hebben het recht hun aanvaarding gedurende ten minste twee werkdagen na de publicatie 

van het supplement in te trekken, op voorwaarde dat het nieuwe feit, de vergissing of de onjuistheid die 

aanleiding heeft gegeven tot de publicatie van het supplement, zich voordoet vóór de definitieve 

afsluiting van het openbaar aanbod en de definitieve levering van de C Aandelen. 

P&V zal investeringsresultaten publiceren met betrekking tot dit Aanbod, op het einde van de 

inschrijvingsperiode, hetzij 12 maanden na 25 september 2018, op haar website (www.pv.be). 

3 Verwateringseffect van het Aanbod 

Elk coöperatief aandeel in P&V behoudt zijn nominale waarde, ongeacht het aantal uitstaande eenheden. 

Het dividend vertegenwoordigt een percentage van de nominale waarde van de aandelen van P&V. 

 Het Aanbod zou niettemin kunnen leiden tot een verwateringseffect van het recht op een dividend van de 

aandeelhouders van P&V, dat zal afhangen van het aantal C Aandelen waarop wordt ingeschreven in het kader 

http://www.pv.be/
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van het Aanbod. Hoe groter het aantal C Aandelen waarop in het kader van het Aanbod wordt ingeschreven, 

hoe groter het aantal aandelen dat recht geeft op dividenden zal zijn, wat het bedrag van het uitgekeerde dividend 

aan elk aandeel zou kunnen verminderen.   

Wat de stemrechten van de aandeelhouders betreft, geeft elk aandeel van P&V, ongeacht de categorie ervan, 

recht op één stem. Het verwaterend effect van het stemrecht zal dus afhangen van het aantal C Aandelen waarop 

in het kader van het Aanbod is ingeschreven. In geen geval mogen echter alle door de C Aandelen uitgebrachte 

stemmen worden meegerekend in de stemming van een algemene vergadering van P&V voor een aantal 

stemmen dat groter is dan een tiende van het totaal aantal stemmen die aanwezig of vertegenwoordigd zijn op 

een dergelijke algemene vergadering van P&V (en, indien van toepassing, worden de door de C Aandelen 

uitgebrachte stemmen pro rata verminderd). (zie “Aanbod van C Aandelen – “Eigenschappen van C Aandelen” 

– “Aan C Aandelen verbonden rechten” – “Recht om deel te nemen aan de algemene vergadering en om een 

stemrecht uit te oefenen”). 
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REDENEN VAN HET AANBOD EN BESTEMMING VAN DE OPBRENGSTEN VAN HET 

AANBOD  

 

1 Redenen van het Aanbod 

De openstelling van het kapitaal van P&V aan klanten, personeelsleden en commerciële agenten van P&V 

beoogt het versterken van het coöperatief karakter van P&V en het tot stand brengen van een gestructureerde 

dialoog tussen P&V en de verschillende belanghebbenden om samen met hen de toekomst van hun 

verzekeringsonderneming vorm te geven in overeenstemming met hun behoeften en ambities en in 

overeenstemming met de huidige maatschappelijke uitdagingen. 

Deze aanpak is een voortzetting van het engagement van P&V dat, sinds haar oprichting in 1907, in een tijd die 

sterk werd gekenmerkt door ongelijkheid en onzekere arbeidsomstandigheden voor de meerderheid van de 

werknemers, besloot haar commerciële activiteiten in een coöperatieve vorm uit te voeren.  

Haar oprichters-coöperanten waren dus geen beleggers geleid door een zoektocht naar winst, maar organisaties 

en verenigingen die gedreven werden door de waarden van solidariteit. De bundeling van hun middelen en 

energie heeft het mogelijk gemaakt een dienst te organiseren die destijds vrijwel onbestaande was: een 

verzekeringsdekking voor zoveel mogelijk personen van de belangrijkste risico's die inherent zijn aan het privé- 

of beroepsleven.  

Vandaag, meer dan een eeuw later, is P&V uitgegroeid tot een referentiespeler op de Belgische 

verzekeringsmarkt. In overeenstemming met de principes van coöperatief ondernemerschap, een model waarin 

P&V diep gelooft, wordt haar winst grotendeels opnieuw in de onderneming geïnvesteerd om haar financiële 

soliditeit en alsook de kwaliteit van haar producten en diensten te garanderen. 

We ondersteunen reeds enkele jaren een werkelijke heropleving van het coöperatief ondernemerschap, met de 

ontwikkeling van een groeiend aantal coöperaties op burgerinitiatief, die de ambitie hebben om een socialere 

en duurzamere economie te creëren. Deze coöperaties worden gekenmerkt door een solide basis van gedeelde 

waarden en door een echte participatie van hun verschillende belanghebbenden in hun bedrijfsleven.  

P&V wil dit voorbeeld volgen en een stap verder gaan in haar coöperatieve werking door de mogelijkheid te 

bieden aan de personen waarop zij haar activiteiten richt, d.w.z. haar klanten, maar ook aan de mensen zonder 

wie niets mogelijk zou zijn, d.w.z. de personeelsleden en haar commercieel netwerk, om deel te nemen aan haar 

bedrijfsleven en actief bij te dragen aan haar ontwikkeling.  

Naast het vooruitzicht om deel te nemen aan mogelijke winsten van de onderneming en te stemmen op de 

algemene vergaderingen, is het de intentie van P&V om voor nieuwe coöperanten die C Aandelen hebben 

verworven in het kader van dit omschreven Aanbod, activiteiten te organiseren die speciaal op hen zijn gericht 

met als doel de band tussen hen en hun verzekeringsonderneming te versterken. 

Deze activiteiten, die bijvoorbeeld de vorm zullen aannemen van informatiesessies over risicopreventie of over 

het verzekeringsvak, zullen geleidelijk worden uitgevoerd, waarbij rekening zal worden gehouden met de 

verwachtingen van nieuwe coöperanten.  

Om deze participatieve dynamiek op gang te brengen en te handhaven, is het gepland om regelmatig panels te 

organiseren die open staan voor coöperanten (klanten/agenten/werknemers) om deze verwachtingen te kunnen 

realiseren, om zo de opbouw en evolutie van het activiteitenprogramma dat aan hen is gewijd te doen evolueren.  

Het is niet uitgesloten deze activiteiten uit te breiden om een actievere deelname van de coöperanten aan te 

moedigen en ervoor te zorgen dat zij de reflectie van P&V voeden over hoe zij haar missie uitvoert en hoe zij 

deze taak in de toekomst, gezien de maatschappelijke uitdagingen waarvoor zij staat, zou moeten uitvoeren.  
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Naast de werknemers die reeds vertegenwoordigd zijn, kunnen ook vertegenwoordigers van de nieuwe klanten- 

of agentencoöperanten in de Raad van Gebruikers worden benoemd. De Raad van Gebruikers is een 

adviesorgaan van de Raad van Bestuur. Zij wordt verzocht zich uit te spreken over de activiteiten van P&V met 

betrekking als onderdeel van de sociale economie en met betrekking tot haar sociale verantwoordelijkheid.   

2 Bestemming van de opbrengsten van het Aanbod 

De opbrengst van de uitgifte van de C Aandelen zal worden aangewend voor algemene behoeften van de 

onderneming. 

De totale kosten van het Aanbod worden geschat op EUR 530.000. 
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DIVIDENDPOLITIEK 

De beslissing tot uitkering van een dividend behoort toe aan de algemene vergadering van P&V, op voorstel 

van de raad van bestuur. 

Het dividend kan van jaar tot jaar fluctueren. Er kan ook worden voorgesteld om geen dividend uit te keren. 

In de loop van onderstaande boekjaren, werd volgend bruto dividend toegekend aan de aandelen die destijds 

bestonden, namelijk aandelen van categorie A: 

• boekjaar 2015 : 0 % ; 

• boekjaar 2016 : 6 % (bruto roerende voorheffing); 

• boekjaar 2017 : 8 % (bruto roerende voorheffing). 

Dividenden uit het verleden zijn geen garantie voor de toekomst. 

De dividendenpolitiek van P&V is de volgende: 

• het batig saldo van de balans, na aftrek van sociale lasten, algemene kosten, afschrijvingen en 

noodzakelijke voorzieningen, vormt de nettowinst van de vennootschap; 

• van de nettowinst wordt om te beginnen 5% afgenomen voor de vorming van de wettelijke reserve; deze 

afname is niet langer verplicht wanneer het reservekapitaal een tiende van het maatschappelijk kapitaal 

bereikt; 

• vervolgens zal een bedrag worden toegewezen aan de activiteiten van de Sitchting P&V en de VZW 

Assuraccess, waarvan de activiteiten in lijn zijn met de doelstellingen van P&V inzake toegankelijkheid 

en duurzaamheid (zie “Beschrijving van de Emittent” – “Strategie” voor meer informatie in dit verband), 

tot het verschil tussen EUR één miljoen en hun beschikbaar bedrijfskapitaal, met een maximum van EUR 

vijfhonderdduizend; 

• het saldo krijgt de bestemming zoals gegeven door de algemene vergadering; 

• aan de aandelen kan er, ongeacht hun categorie, geen dividend worden toegekend dat hoger is dan het 

maximaal percentage bedoeld in artikel 1, §1, 5°, van het koninklijk besluit van 8 januari 1962 tot 

vaststelling van de voorwaarden tot erkenning van de nationale groeperingen van coöperatieve 

vennootschappen en van de coöperatieve vennootschappen (momenteel 6% van de nominale waarde van 

de aandelen na inhouding van de roerende voorheffing); 

• zo het geplaatst kapitaal slechts gestort is gebleven voor een periode van minder dan één jaar, worden de 

dividenden pro rata temporis uitgekeerd. 

De dividendpolitiek van P&V houdt rekening met het specifieke coöperatieve karakter van P&V, haar 

resultaten, haar interne en wettelijke beperkingen wat betreft solvabiliteit en haar doelstellingen op lange 

termijn. 

Het dividend wordt uitgedrukt als een percentage van de nominale waarde van het aandeel. 

De jaarlijkse algemene vergadering komt op de 3e donderdag van juni samen. Indien zij overgaat tot 

goedkeuring van de uitkering van een dividend, zal dit via openbare mededeling worden bekendgemaakt en 

binnen de 10 werkdagen na de datum van de vergadering aan de houders van coöperatieve aandelen worden 

uitbetaald door overschrijving op het rekeningnummer dat iedere aandeelhouder op het ogenblik van de 

inschrijving op de aandelen meegedeeld heeft. De aandeelhouder verbindt zich ertoe elke eventuele verandering 

aan zijn rekeningnummer aan P&V mee te delen. P&V kan niet aansprakelijk worden gesteld voor de gevolgen 
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van het niet-naleven van deze verplichting door de aandeelhouder. De dividenden die P&V hierdoor niet heeft 

kunnen uitbetalen, worden gedurende 5 jaar ter beschikking gehouden van de aandeelhouder, zonder de 

aandeelhouder hierbij recht te geven op interesten en de interest zal aan het einde van deze periode geacht door 

P&V te zijn verworven. 

Indien een vennoot zijn hoedanigheid van vennoot verliest of een gedeelte van zijn aandelen laat terugnemen, 

vervalt het recht op uitkering van dividend op de desbetreffende aandelen voor en met ingang van het boekjaar 

waarin de terugbetaling van die aandelen aan de vennoot overeenkomstig de statuten van de vennootschap heeft 

plaatsgevonden. 

Het Nieuw Wetboek van Vennootschappen (zie “Risicofactoren” – “Factoren die een invloed kunnen hebben 

op het vermogen van de Emittent om te voldoen aan haar verplichtingen met betrekking tot de C Aandelen” – 

“De Emittent is onderworpen aan een wettelijk en reglementair kader waarvan de evolutie haar activiteiten, 

haar financiële toestand en haar reputatie of imago kan beïnvloeden”) voorziet ook in de invoering van een 

nieuwe bepaling inzake dividenduitkeringen. De uitkeringen zullen onderworpen zijn aan een dubbele test, die 

er enerzijds in bestaat om na te gaan of het netto-actief na de uitkering niet negatief wordt en anderzijds om na 

te gaan of de vennootschap na de uitkering haar schulden kan blijven betalen op de vervaldag. 
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FISCALE ASPECTEN 

In onderstaande paragrafen wordt een samenvatting gegeven van bepaalde Belgische federale fiscale gevolgen 

inzake inkomstenbelastingen, betreffende de eigendom van de C Aandelen die een belegger verwerft in het 

kader van dit Aanbod. Deze samenvatting is gebaseerd op de wetgeving, verdragen en interpretatie van de 

regelgeving in België die op de datum van dit Prospectus van kracht zijn, en die onderhevig kunnen zijn aan 

wijzigingen, met inbegrip van wijzigingen die terugwerkende kracht hebben. 

Beleggers dienen er rekening mee te houden dat, als gevolg van evoluties in de wetgeving of de praktijk, de 

uiteindelijke fiscale gevolgen kunnen verschillen van die welke hieronder worden uiteengezet.  

Deze samenvatting beoogt niet alle fiscale gevolgen van de eigendom van de C Aandelen en hun terugbetaling 

door P&V te behandelen en houdt geen rekening met specifieke omstandigheden eigen aan bepaalde beleggers, 

waarvan sommigen onderworpen zouden kunnen zijn aan bijzondere regelgeving of aan de fiscale wetten van 

een ander land dan België.  

Ten behoeve van deze samenvatting is een Belgische inwoner een natuurlijke persoon die onderworpen is aan 

de Belgische personenbelasting (d.w.z. een natuurlijke persoon die zijn woonplaats of zetel van fortuin in België 

heeft, of een aan een inwoner gelijkgestelde persoon voor Belgische belastingdoeleinden), een vennootschap 

die onderworpen is aan de Belgische vennootschapsbelasting (d.w.z. een vennootschap die haar 

maatschappelijke zetel, voornaamste inrichting, zetel van bestuur of zetel van beheer in België heeft), of een 

rechtspersoon die onderworpen is aan de Belgische rechtspersonenbelasting (d.w.z. iedere rechtspersoon anders 

dan een vennootschap die haar maatschappelijke zetel, voornaamste inrichting, zetel van bestuur of zetel van 

beheer in België heeft). Een Belgische niet-inwoner is een persoon die geen Belgische inwoner is. 

Beleggers dienen hun eigen adviseurs te raadplegen aangaande de fiscale gevolgen van een belegging in de C 

Aandelen in het licht van hun specifieke situatie, met inbegrip van de gevolgen van enige nationale, gewestelijke 

of overige regionale wetgeving. 

1 Dividenden 

Voor Belgische belastingdoeleinden wordt het brutobedrag van alle voordelen die aan de C Aandelen betaald 

of toegekend worden, doorgaans als een dividenduitkering behandeld. Bij wijze van uitzondering, wordt de 

terugbetaling van kapitaal uitgevoerd overeenkomstig de bepalingen van het Belgisch Wetboek van 

Vennootschappen, niet als een dividenduitkering beschouwd, voor zover dat deze terugbetaling op het fiscaal 

gestort kapitaal wordt aangerekend. Dit fiscaal gestort kapitaal omvat, in principe, het werkelijk volstort 

maatschappelijk kapitaal en, onder bepaalde voorwaarden, de betaalde uitgiftepremies en de bedragen waarop 

wordt ingeschreven ter gelegenheid van de uitgifte van winstbewijzen. Vanuit fiscaalrechtelijk oogpunt wordt 

een kapitaalvermindering (volgens een pro-rata regeling) geacht aangerekend te zijn op het gestort kapitaal en 

op bepaalde reserves (worden bedoeld, en in de hierna bepaalde volgorde, de in het kapitaal geïncorporeerde 

belaste reserves, de niet in het kapitaal geïncorporeerde belaste reserves, en de in het kapitaal geïncorporeerde 

vrijgestelde reserves). Enkel het deel van de kapitaalvermindering dat geacht wordt aangerekend te zijn op het 

gestort kapitaal zal, onder bepaalde voorwaarden, niet als een dividenduitkering beschouwd worden voor 

belastingdoeleinden.  

 

In principe wordt de Belgische roerende voorheffing van 30% geheven op dividenden, behoudens enige 

vrijstelling waarin de toepasselijke interne Belgische wetgeving of verdragen ter voorkoming van dubbele 

belasting zouden voorzien.  

 

In geval van een terugbetaling van de C Aandelen of van de vereffening van P&V zal geen roerende voorheffing 

verschuldigd zijn, voor zover deze terugbetaling het fiscaal gestort kapitaal vertegenwoordigd door de 

ingekochte C Aandelen niet overschrijdt. 
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(a) Belgische inwoners natuurlijke personen 

Voor Belgische inwoners natuurlijke personen die de C Aandelen als een privébelegging verwerven en 

aanhouden, heeft de roerende voorheffing op dividenden bevrijdende werking, zodat het de enige 

personenbelasting is die in België op het dividend wordt geheven.  

Belgische ingezeten natuurlijke personen hebben niettemin de mogelijkheid om de dividenden aan te 

geven in hun aangifte in de personenbelasting. Indien de belegger ervoor kiest om de dividenden aan te 

geven, zullen deze doorgaans belastbaar zijn aan het algemene tarief van de roerende voorheffing op 

dividenden van 30%, of, indien lager, aan de progressieve tarieven in de personenbelasting die van 

toepassing zijn op de globale inkomsten die de belastingplichtige aangegeven heeft. Indien de belegger 

de dividenden aangeeft, zal de personenbelasting verschuldigd op deze dividenden niet worden 

vermeerderd met de lokale aanvullende belastingen. Indien de dividenden worden aangegeven, kan de 

Belgische roerende voorheffing die aan de bron werd ingehouden bovendien in beide gevallen worden 

verrekend met de personenbelasting die de begunstigde verschuldigd is, en terugbetaald worden voor 

zover de roerende voorheffing de verschuldigde belasting overschrijdt en op voorwaarde dat de 

dividenduitkering geen waardevermindering of minderwaarde op de C Aandelen tot gevolg heeft. Deze 

voorwaarde is niet van toepassing indien de belegger kan aantonen dat hij de C Aandelen in volle 

eigendom heeft aangehouden gedurende een ononderbroken periode van 12 maanden vóór de betaling 

of toekenning van de dividenden. Indien de belegger de dividenden in zijn belastingaangifte in de 

personenbelasting aangeeft, komen deze in principe in aanmerking voor de vrijstelling van roerende 

voorheffing op dividenden ten belope van het jaarlijkse maximumbedrag van EUR 640 (inkomstenjaar 

2018) overeenkomstig de voorwaarden van artikel 21, alinea 1, 14° van het Wetboek van de 

inkomstenbelastingen 1992 (het “WIB”). Voor alle duidelijkheid: alle dividenden (en niet enkel de 

dividenden afkomstig van de C Aandelen) worden in aanmerking genomen om te bepalen of de 

voornoemde drempel van EUR 640 bereikt is. De Wet van 30 juli 2018 houdende diverse bepalingen 

inzake inkomstenbelastingen voorziet bovendien in de verhoging van het drempelbedrag van EUR 640 

naar EUR 800 voor de inkomsten betaald of toegekend vanaf inkomstenjaar 2019.  

Voor de Belgische inwoners natuurlijke personen die de C Aandelen voor professionele doeleinden 

verwerven en aanhouden, bevrijdt de ingehouden Belgische roerende voorheffing hen niet volledig. De 

ontvangen dividenden dienen steeds te worden aangegeven door de belegger en zullen, in dergelijk geval, 

worden belast aan het tarief in de personenbelasting dat van toepassing is op de belegger, vermeerderd 

met de lokale aanvullende belastingen. De aan de bron ingehouden roerende voorheffing kan verrekend 

worden met de verschuldigde personenbelasting, en is terugbetaalbaar voor zover de roerende 

voorheffing de verschuldigde belasting overschrijdt, mits aan de volgende twee voorwaarden is voldaan: 

(i) de belastingplichtige dient de C Aandelen in volle eigendom aan te houden op het moment van de 

betaling of toekenning van de dividenden en (ii) de dividenduitkering mag geen waardevermindering of 

minderwaarde op de C Aandelen tot gevolg hebben. Deze laatste voorwaarde is niet van toepassing 

indien de belegger kan aantonen dat hij de C Aandelen in volle eigendom heeft aangehouden gedurende 

een ononderbroken periode van 12 maanden vóór de betaling of toekenning van de dividenden. 

(b) Belgische vennootschappen 

(i) Vennootschapsbelasting 

Voor Belgische vennootschappen dient het bruto dividendinkomen (inclusief de roerende 

voorheffing) te worden aangegeven in de aangifte in de vennootschapsbelasting en is dit 

onderworpen aan de vennootschapsbelasting tegen een tarief van 29,58% (vanaf aanslagjaar 2019 

verbonden aan een belastbaar tijdperk dat ten vroegste aanvangt op 1 januari 2018 – met inbegrip 

van de aanvullende crisisbijdrage van 2%) of van 25% (vanaf aanslagjaar 2021, verbonden aan 
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een belastbaar tijdperk dat ten vroegste aanvangt op 1 januari 2020). Onder bepaalde 

voorwaarden is een verlaagd tarief in de vennootschapsbelasting van 20,4% (vanaf aanslagjaar 

2019 verbonden aan een belastbaar tijdperk dat ten vroegste aanvangt op 1 januari 2018 – met 

inbegrip van de aanvullende crisisbijdrage van 2%) of van 20% (vanaf aanslagjaar 2021, 

verbonden aan een belastbaar tijdperk dat ten vroegste aanvangt op 1 januari 2020) van toepassing 

op de eerste EUR 100.000 die kleine of middelgrote ondernemingen, zoals gedefinieerd in artikel 

15, §1 tot §6 van het Belgisch Wetboek van Vennootschappen, verwerven.  

De aan de bron ingehouden Belgische roerende voorheffing op dividenden kan verrekend worden 

met de vennootschapsbelasting en is terugbetaalbaar voor zover dat de roerende voorheffing de 

verschuldigde belasting overschrijdt, mits aan de volgende twee voorwaarden wordt voldaan: (i) 

de belastingplichtige dient de C Aandelen in volle eigendom aan te houden op het moment van 

de betaling of toekenning van de dividenden en (ii) de dividenduitkering mag geen 

waardevermindering of minderwaarde op de C Aandelen tot gevolg hebben. Deze laatste 

voorwaarde is niet van toepassing: (i)  indien de vennootschap kan aantonen dat zij de C Aandelen 

in volle eigendom heeft aangehouden gedurende een ononderbroken periode van 12 maanden 

vóór de betaling of toekenning van de dividenden of (ii) indien de C Aandelen op geen enkel 

moment gedurende deze periode hebben toebehoord aan een andere belastinplichtige dan een 

Belgische vennootschap of een niet-Belgische vennootschap die deze C Aandelen op een 

ononderbroken wijze heeft belegd in een Belgische vaste inrichting.  

(c) Belastingplichtigen onderworpen aan de Belgische rechtspersonenbelasting 

Voor de belastingplichtigen die onderworpen zijn aan de Belgische rechtspersonenbelasting bevrijdt de 

Belgische roerende voorheffing op dividenden hen in principe volledig zodat op het vlak van de 

rechtspersonenbelasting de ingehouden Belgische roerende voorheffing de definitieve belasting op deze 

dividenden vormt.  

(d) Niet-inwoners natuurlijke personen en vennootschappen 

(i) Roerende voorheffing 

Voor niet-inwoners natuurlijke personen en vennootschappen vormt de roerende voorheffing op 

dividenden de definitieve belasting op dividenden in België, tenzij de niet-inwoner de C Aandelen 

aanhoudt in het kader van een beroepsactiviteit die hij in België uitoefent via een vaste basis in 

België of desgevallend middels een Belgische vaste inrichting in het geval van niet-Belgische 

vennootschappen.   

Indien de C Aandelen door een niet-inwoner natuurlijke persoon verworven werden ten behoeve 

van een in België uitgeoefende beroepsactiviteit, dient deze belegger alle ontvangen dividenden 

aan te geven, dewelke belastbaar zullen zijn aan het toepasselijke tarief van de belasting der niet-

inwoners voor natuurlijke personen en desgevallend vennootschappen. De aan de bron 

ingehouden roerende voorheffing kan verrekend worden met de belasting die deze niet-inwoner 

natuurlijke persoon of vennootschap verschuldigd is, en is terugbetaalbaar voor zover de roerende 

voorheffing de verschuldigde belasting overschrijdt, mits aan de volgende twee voorwaarden 

wordt voldaan: (i) de belastingplichtige dient de C Aandelen in volle eigendom aan te houden op 

het moment van de betaling of toekenning van de dividenden en (ii) de dividenduitkering mag 

geen waardevermindering of minderwaarde op de C Aandelen tot gevolg hebben. Deze laatste 

voorwaarde is niet van toepassing: (i) indien de niet-inwoner natuurlijke persoon of vennootschap 

kan aantonen dat hij/zij de C Aandelen in volle eigendom heeft aangehouden gedurende een 

ononderbroken periode van 12 maanden vóór de betaling of toekenning van de dividenden of (ii) 

met betrekking tot niet-inwoners vennootschappen, indien de C Aandelen op geen enkel moment 
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gedurende deze periode toebehoord hebben aan een andere belastingplichtige dan een ingezeten 

vennootschap of een niet-ingezeten vennootschap die deze C Aandelen op een ononderbroken 

wijze heeft belegd in een Belgische vaste inrichting.  

(ii) Vrijstelling van de Belgische roerende voorheffing op dividenden aan niet-inwoners 

België heeft met meer dan 95 landen verdragen ter voorkoming van dubbele belasting gesloten 

die het tarief van de roerende voorheffing op dividenden verminderen tot 20%, 15%, 10%, 5%, 

of zelfs 0% voor de inwoners van deze landen, en dat in functie van criteria zoals onder meer de 

omvang van de aangehouden participatie en bepaalde formaliteiten ter identificatie. 

 

Dividenden op Aandelen toegekend aan niet-ingezeten natuurlijke personen, die de Aandelen niet 

voor de uitoefening van een professionele activiteit aangewend hebben, kunnen van een 

vrijstelling van roerende voorheffing genieten ten belope van een jaarlijks maximumbedrag van 

EUR 640 (inkomstenjaar 2018). Hieruit volgt dat, indien Belgische roerende voorheffing wordt 

ingehouden bij de toekenning of betaling van de dividenden, de niet-ingezeten natuurlijke 

persoon deze ingehouden roerende voorheffing in zijn aangifte in de belasting der niet-inwoners 

kan aangeven teneinde deze te kunnen verrekenen met de verschuldigde belasting, of er de 

terugbetaling van te krijgen voor zover het terug te vorderen bedrag de verschuldigde belasting 

der niet-inwoners overschrijdt. Indien geen aangifte in de belasting der niet-inwoners moet 

worden ingediend, kan de Belgische roerende voorheffing teruggevorderd worden ten belope van 

een jaarlijks maximumbedrag van EUR 640 aan dividenden (inkomstenjaar 2018), door een 

adhoc aanvraag in te dienen bij de ambtenaar van de Belgische belastingadministratie die bij 

Koninklijk Besluit zal worden aangeduid. Een dergelijke aanvraag dient: (i) ten laatste op 31 

december van het jaar volgend op het jaar waarin het dividend werd toegekend of betaalbaar 

gesteld, te worden ingediend, (ii) te worden gestaafd met een attest waarin het statuut van de 

belegger als niet-inwoner natuurlijke persoon wordt bevestigd, en (iii) aan andere formaliteiten 

te voldoen die bij Koninklijk Besluit zullen worden vastgesteld. Voor alle duidelijkheid merken 

wij op dat alle dividenden (en niet enkel de dividenden afkomstig van de C Aandelen) in 

aanmerking worden genomen om te bepalen of de voornoemde drempel van EUR 640 bereikt is.  

De Wet van 30 juli 2018 houdende diverse bepalingen inzake inkomstenbelastingen voorziet 

bovendien in de verhoging van het drempelbedrag van EUR 640 naar EUR 800 voor de 

inkomsten betaald of toegekend vanaf inkomstenjaar 2019.  

 

Potentiële beleggers dienen hun eigen adviseur te raadplegen om na te gaan of zij in aanmerking 

komen voor een vermindering van de roerende voorheffing bij de betaling of toekenning van 

dividenden. Er wordt hen eveneens aangeraden om zich te informeren naar de procedure die 

gevolgd moet worden om van een verlaagd tarief van de roerende voorheffing bij de uitbetaling 

van dividenden te kunnen genieten of om een aanvraag tot terugbetaling in te dienen.  

2 Minderwaarden op de C Aandelen 

De C Aandelen zijn niet overdraagbaar. In geval van terugbetaling van de C Aandelen door P&V of van 

vereffening van deze laatste, zullen de beleggers ten hoogste het bedrag van het geïnvesteerde kapitaal hetgeen 

voor P&V in beginsel zal overeenkomen met volstort kapitaal, terugkrijgen. Als gevolg hiervan zullen de 

beleggers geen meerwaarde op de C Aandelen kunnen realiseren. Een minderwaarde kan echter niet worden 

uitgesloten.  

(a) Belgische inwoners natuurlijke personen 

De minderwaarden op C Aandelen gerealiseerd door Belgische inwoners natuurlijke personen die deze 

C Aandelen niet voor beroepsdoeleinden aanhouden, zijn niet fiscaal aftrekbaar. De minderwaarden op 
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C Aandelen gerealiseerd door een Belgische ingezeten natuurlijke persoon die deze C Aandelen voor 

professionele doeleinden aanhoudt, zijn, in principe, fiscaal aftrekbaar.  

(b) Belgische ingezeten vennootschappen 

De minderwaarden op C Aandelen gerealiseerd door Belgische vennootschappen zijn niet fiscaal 

aftrekbaar, behoudens minderwaarden gerealiseerd naar aanleiding van de gehele verdeling van het 

maatschappelijk vermogen van P&V, tot ten hoogste het verlies aan gestort kapitaal dat door deze C 

Aandelen wordt vertegenwoordigd. 

(c) Belastingplichtigen onderworpen aan de Belgische rechtspersonenbelasting 

De minderwaarden op de C Aandelen geleden door Belgische rechtspersonen zijn niet fiscaal aftrekbaar. 

(d) Niet-inwoners natuurlijke personen en vennootschappen 

Minderwaarden zijn in het algemeen niet fiscaal aftrekbaar. De minderwaarden op C Aandelen zullen 

echter wel aftrekbaar zijn wanneer zij worden gerealiseerd door een niet-inwoner natuurlijke persoon 

die deze C Aandelen aanhoudt in het kader van beroepsactiviteiten uitgeoefend in België of desgevallend 

middels een Belgische vaste inrichting in het geval van niet-Belgische vennootschappen. 

3 Taks op de beursverrichtingen 

Er zal geen taks op de beursverrichtingen verschuldigd zijn op de inschrijving op C Aandelen in het kader van 

dit Aanbod, aangezien dit Aanbod betrekking heeft op door P&V nieuw uitgegeven C Aandelen (primaire 

markt). 

De terugbetaling van de C Aandelen door P&V zal niet onderworpen zijn aan de taks op de beursverrichtingen.  

4 Taks op de effectenrekeningen 

Aangezien de C Aandelen op naam zullen worden uitgegeven, en aldus ingeschreven zullen worden in het 

aandelenregister van P&V, zullen deze C Aandelen in principe niet kunnen worden aangehouden op 

effectenrekeningen, in welk geval de taks op de effectenrekeningen niet van toepassing zal zijn op de C 

Aandelen. 
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ALTERNATIEVE PRESTATIEMAATSTAVEN 

Onderstaande indicatoren, die systematisch worden gebruikt om de financiële prestaties van de groep te 

analyseren, worden beschouwd als Alternatieve Prestatiemaatstaven (“APM”) (“Alternative Performance 

Measures”), zoals omschreven door de Europese Autoriteit voor Effecten en Markten (“European Securities 

and Markets Authority”, “ESMA”) in haar richtlijnen inzake alternatieve prestatiemaatstaven. 

Deze APMs worden door P&V gebruikt als aanvulling op de cijfers die worden opgesteld in overeenstemming 

met de International Financial Reporting Standards (IFRS). Deze maatstaven bieden een beter inzicht in de 

financiële resultaten van P&V, en zijn nuttige informatie voor beleggers. 

De APMs moeten beschouwd worden als een aanvulling op, en niet als een vervanging voor, de volgens de 

IFRS opgestelde cijfers. 

In overeenstemming met de rijchtlijnen van de ESMA, wordt volgende informatie gegeven over de alternatieve 

prestatiemaatstaven: 

• definitie van de APM en de reden voor gebruik; 

• reconciliatie van de APM met de boekhoudkundige post, het subtotaal of het totaal in de jaarrekening 

waarmee de gelijkenis het grootst is. 

Definitie en reden voor gebruik 

Maatstaf Definitie Reden voor Gebruik 

Technisch resultaat Het resultaat vooraleer het in rekening nemen 

van het rendement door beleggingen, de overige 

opbrengsten, kosten en belastingen, en die alleen 

te te kennen is aan leven en niet-leven business. 

Dit toont het resultaat dat toe te 

kennen is aan de 

verzekeringsactiviteiten 

(leven en niet-leven). 

Aangepast 

brutoresultaat 

Het aangepaste brutoresultaat omvat de netto 

ontvangen premies, vergoedingen en toegekende 

beleggingsopbrengsten, verminderd met de 

netto schadeaangiften en -uitkeringen en alle 

hiermee gerlateerde operationele kosten, 

inclusief kosten voor de afhandeling van 

schadeaangiften, beleggingskosten, commissies 

en overige kosten, toegekend aan verzekerings- 

en/of beleggingsovereenkomsten. Het verschil 

tussen het aangepaste brutoresultaat en het 

resultaat vóór belastingen bestaat uit alle 

resultaten die verband houden met meer- of 

minwaarden op de verkoop van financiële 

instrumenten en schommelingen van de 

marktwaarde die in de winst- en verliesrekening 

zijn opgenomen. 

Ook eenmalige posten in het resultaat, zoals 

herstructureringskosten, en bijzondere 

waardeverminderingen uit geassocieerde 

deelnemingen worden ervan afgetrokken. 

Het aangepaste brutoresultaat is 

nuttig omdat dit het begrip 

vergroot over het financiële 

resultaat van P&V, voortkomende 

uit al haar activiteiten, maar na 

aftrek van enkele niet-recurrente 

elementen. Het aangepast 

brutoresultaat toont een stabiel en 

aangepast resultaat voor 

belastingen na herverzekering, 

vóór belastingen, in lijn met de 

doelstellingen van de 

onderneming. 

Het biedt een beter zicht op de 

bijdrage van de financiële 

markten aan het resultaat van de 

vennootschap. 
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Maatstaf Definitie Reden voor Gebruik 

Netto combined 

ratio (NetCoR) 

De netto ontvangen schadeaangiften en 

operationele kosten gedeeld door de netto 

ontvangen premies in de business niet-leven: 

NetCoR = -(Netto schadeaangfiten + Operationele kosten) 

 Netto ontvangen premies 

De netto combined ratio wordt doorgaans 

uitgedrukt als een percentage. 

De netto schadeaangiften zijn gebaseerd op het 

technische resultaat, ná het in rekening brengen 

van herverzekering op de schadeaangiften. Ook 

de afgestane premies (de kostvan het 

herverzekeringsprogramma) worden in 

mindering gebracht om tot het netto 

schaderesultaat te komen. 

Dit cijfer meet de 

winstgevendheid uit 

onderschrijvinven binnen het 

segment niet-leven. Een ratio 

lager dan 100% betekent dat de 

verzekeringsactiviteit 

winstgevend is, terwijl een ratio 

hoger dan 100% wijst op een 

verlieslatende business. 

Aangepast 

rendement op eigen 

vermogen 

(Aangepast bruto 

ROE) 

Het aangepaste brutoresultaat gedeeld door het 

eigen vermogen  

 

Aangepast RoE = Aangepast nettoresultaat  

 Eigen vermogen  

Het aangepast bruto ROE 

combineert een indicatie van de 

winstgevendheid van de 

kernactiviteiten van de 

onderneming met de 

kapitaalefficiëntie op basis van het 

aangepaste brutoresultaat.  

Rendement op 

eigen vermogen 

(effectief ROE) 

Het nettoresultaat gedeeld door het eigen 

vermogen. 

 ROE = ______Nettoresultaat______ 

Eigen vermogen 

Het aangepast ROE combineert de 

winstgevendheid van de activiteit 

met de kapitaalefficiëntie van de 

onderneming. 

Beleggingsrendement 

(ROI) 

Het beleggingsrendement meet de financiële 

prestaties uit beleggingen in diverse activa. 

Het vergelijkt het financiële resultaat met het 

totaalbedrag van de beleggingen in vastgoed, 

de beleggingsportefeuille, geldmiddelen en 

kasequivalenten. 

De cijfers die tot het procentuele 

beleggingsresultaat leiden, worden op 

groepsniveau in aanmerking genomen voor alle 

activiteiten. 

Het beleggingsrendement levert 

een nuttige vergelijking op van het 

financiële resultaat tegenover de 

belegde activa aan marktwaarde. 

Dat helpt om behalve de invloed 

van het financiële resultaat op het 

totale resultaat van de 

vennootschap ook te begrijpen 

welk percentage dit 

vertegenwoordigt ten opzichte 

van de som van de activa, wat 

toont in welke mate het resultaat 

wordt beïnvloed door het volume 

(de omvang) van de activa. 

Financiële hefboom De financiële hefboom toont de verhouding 

tussen de schuldenlast van een verzekeraar en 

zijn totale kapitaal en wordt als volgt berekend: 

Achtergestelde schulden / (achtergestelde 

schulden + eigen vermogen) 

Deze ratio is een van de 

voornaamste kredietmaatstaven 

die ratingbureaus gebruiken en 

meet welk percentage van het 

kapitaal van een onderneming 
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Maatstaf Definitie Reden voor Gebruik 

wordt gefinancierd met geleend 

geld. 

Rentedekkingsgraad De rentedekkingsgraad wordt gedefinieerd als: 

EBIT / rentelasten 

Deze ratio is een van de 

voornaamste kredietmaatstaven 

die ratingbureaus gebruiken en 

meet in welke mate de 

rentebetalingen draaglijk zijn.  

EBIT  EBIT (“Earnings Before Interest and Taxes”) 

wordt gedefinieerd als de winst voor de 

financiële rente en belastingen. 

De EBIT wordt gebruikt als input 

om de rentedekkingsgraad te 

bepalen. 

 

Reconciliatie 

Technisch en niet-technisch resultaat 

 
 

2015 
 

2016 
 

2017 
 

1e kw 2017 
 

1e kw 2018 
 

Technisch en niet-technisch resultaat            

Resultaat volgens IFRS ................................   184,3  120,1  172,4  14,4  (6,5 ) 

Technisch resultaat .........................................   (71,8 ) (63,0 ) (2,1 ) 2,4  (23,8 ) 

waarvan leven .............................................   (259,2 ) (260,7 ) (255,9 ) (63,9 ) (64,4 ) 

waarvan niet-leven ......................................   187,2  197,7  253,8  66,4  39,9  

Overige resultaten ...........................................   350,9  217,5  168,8  10,8  14,2  

Belastingen .....................................................   (94,8 ) (34,4 ) 5,7  1,2  3,1  

 

Aangepast brutoresultaat 

 
 

2015 
 

2016 
 

2017 
 

1e kw 2017 
 

1e kw 2018 
 

Aangepast brutoresultaat            

Resultaat volgens IFRS (A) ............................   184,3  120,1  172,4  14,4  (6,5 ) 

Financieel – marktinvloed en gerealiseerde 

meer- en minderwaarden ................................   231,8  157,9  130,6  (7,4 ) 9,3  

Herstructureringskosten ..................................     (40,0 ) 13,0  —  —  

Bijzondere waardevermindering op volgens 

de vermogensmutatiemethode 

geconsolideerde ondernemingen      (67,0 ) —  —  

Belastingen .....................................................   (94,8 ) (34,4 ) 5,7  1,2  3,1  

Totaal afgetrokken componenten (B) .............   136,9  83,5  82,3  (6,2 ) 12,4  

Resultaat (A-B) .............................................   47,4  36,6  90,1  20,6  (18,9 ) 
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Financieel resultaat – marktinvloed en gerealiseerde meer- en minderwaarden en Belastingen: 

component van het resultaat volgens IFRS in de jaarrekening 

 
 

2015 
 

2016 
 

2017 
 

1e kw 2017 
 

1e kw 2018 
 

Herstructureringskosten ..............................     (40,0 ) 13,0  —  —  

kosten voor voorzieningen aangelegd in het 

vooruitzicht van het vertrek van circa 300 

personen uit de vennootschap via een 

constructief plan dat met de 

werknemersvertegenwoordigers werd 

overeengekomen.            

In 2016 werd een voorziening aangelegd, dat 

in 2017 deels werd vrijgegeven            

Bedrag opgenomen in:            

Administratieve- en werkingskosten ...............   (339,5 ) (375,7 ) (329,8 ) (84,0 ) (88,5 ) 

 

 
 

2015 
 

2016 
 

2017 
 

1e kw 2017 
 

1e kw 2018 
 

Bijzondere waardevermindering op 

volgens de vermogensmutatiemethode 

geconsolideerde ondernemingen            

Daling van de consolidatie van Multipharma 

volgens de vermogensmutatiemethode door 

een bijzondere waardevermindering geboekt 

door Multipharma in 2017            

Bedrag opgenomen in:            

Resultaten van volgens de 

vermogensmutatiemethode geconsolideerde 

ondernemingen ...............................................   5,7  9,6  (67,0 )     

 

Netto combined ratio 

  2015  2016  2017  1e kw 2018  

Netto combined ratio          

Ontvangen premies ......................................  1.576,8  1.592,1  1.539,0  423,3  

waarvan niet-leven (A) ............................  726,7  725,5  693,6  176,2  

Afgestane premies .......................................  (38,2 ) (38,8 ) (35,8 ) (10,2 ) 

waarvan niet-leven (B) .............................  (35,8 ) (36,7 ) 39,0  (10,2 ) 

Technische kosten ........................................  (1.610,4 ) (1.569,7 ) (1.502,0 ) (437,6 ) 

waarvan netto schadegevallen niet-leven 

(C) ............................................................  (534,5 ) (521,1 ) (402,7 ) (126,7 ) 

Werkingskosten ...........................................  (339,5 ) (375,7 ) (329,8)  (88,5 ) 

waarvan netto schadegevallen niet-leven 

(D) ............................................................  (237,7 ) (261,5 ) (233,9 ) (64,1 ) 

NetCor -(B+C+D)/(A) .................................  111,2 % 112,9 % 97,4 % 114,1 % 
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Aangepast bruto rendement op eigen vermogen 

  2015 
 

2016 
 

2017 
 

Aangepast bruto rendement op eigen vermogen        

IFRS Equity & reserves ...................................................................   1.776  1.961  2.063  

Aangepast nettoresultaat ..................................................................   47  37  90  

Aangepast RoE ................................................................................   2,7 % 1,9 % 4,4 % 

 

Effectief rendement op eigen vermogen 

  2015 
 

2016 
 

2017  

Effectief rendement op eigen vermogen        

Eigen vermogen volgens IFRS ........................................................   184  120  172  

IFRS Eigen Vermogen en reserves ..................................................   1.776  1.961  2.063  

Rendement op Eigen Vermogen ......................................................   10,4 % 6,1 % 8,4 % 

 

Beleggingsrendement* 

  2015 
 

2016 
 

2017 
 

Belegginsrendement        

Vastgoed ..........................................................................................   194  168  165  

Beleggingen .....................................................................................   16.221  17.363  17.802  

Geldmiddelen en kasequivalenten ...................................................   300  295  261  

Beleggingen ....................................................................................   16.716  17.826  18.228  

Financiële resultaten ......................................................................   678  583  562  

Beleggingsrendement % ..............................................................   4,1 % 3,3 % 3,1 % 

 

* Heeft betrekking op zowel leven als niet-leven business (het cijfer van 3,95% voor 2017 in ‘Beheer van activa 

en verplichtingen’ heeft alleen betrekking op de takken leven). 
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ALGEMENE INFORMATIE 

Goedkeuring 

Het Aanbod van C Aandelen is goedgekeurd door de raad van bestuur van de Emittent op zijn vergadering van 

30 augustus 2018.  

Verklaring betreffende het bedrijfskapitaal 

De Emittent is van oordeel dat het beschikbare bedrijfskapitaal toereikend is om aan zijn huidige behoeften te 

voldoen, dit wil zeggen de twaalf maanden volgend op de datum van de Prospectus.  

Materiële of significante wijziging 

Er is geen enkele: 

(a) significante wijziging in de financiële positie (met uitzondering van het resultaat van (a) een 

kapitaalverhoging gerealiseerd (gedeeltelijk in natura en gedeeltelijk in contanten) in juni 2018 voor een 

bedrag van EUR 44.900.000 en (b) de uitgifte van een achtergestelde obligatielening Solvency II met 

vervaldag in 2028, gerealiseerd (gedeeltelijk in natura en gedeeltelijk in contanten) in juli 2018 voor een 

totaalbedrag van EUR 390.000.000 - zie “Beschrijving van de Emittent”  - “Herstructurering van het 

wettelijke kapitaal”) of commerciële situatie van P&V; en 

(b) materiële ongunstige wijziging in de vooruitzichten van de Emittent sinds 31 december 2017. 

Recente tendensen 

Geen enkele recente tendens heeft een significant effect gehad op P&V of op haar bedrijfstakken. Voor zover 

P&V weet, zijn er op dit ogenblik geen tendensen van eisen, verplichtingen of gebeurtenissen bekend die de 

vooruitzichten van P&V of haar bedrijfstakken gedurende het lopende boekjaar aanzienljk zouden kunnen 

beïnvloeden. 

Gerechtelijke procedure 

In de voorbije twaalf maanden werden P&V of haar dochterondernemingen niet verwikkeld in overheids- 

gerechtelijke of arbitrageprocedures (met inbegrip van enige hangende procedure die mogelijk ingeleid zou 

kunnen worden en waarvan P&V op de hoogte is), die betekenisvolle gevolgen zouden kunnen hebben of in 

het nabije verleden hebben gehad op de financiële situatie of winstgevendheid van P&V. 

Commissaris  

De commissaris van de Emittent voor de controle van de geconsolideerde financiële staten van de Emittent voor 

het boekjaar afgeslopen op 31 december 2015 was Ernst & Young Bedrijfsrevisoren SC CVBA/BV CVBA 

(erkende revisor/réviseur agréé), vertegenwoordigd door J-F. Hubin. Het adres van zijn maatschappelijke zetel 

is De Kleetlaan 2, 1831 Diegem, België. Ernst & Young Bedrijfsrevisoren SC CVBA/BV CVBA (erkende 

revisor/réviseur agréé) is lid van het Instituut der Bedrijfsrevisoren (Institut des Réviseurs d’Entreprises). 

De commissaris van de Emittent voor de controle van de geconsolideerde financiële staten van de Emittent voor 

de boekjaren afgesloten op 31 december 2016 en 2017 en voor de geconsolideerde en niet-gecontroleerde 

(beperkt nazicht) tussentijdse financiële staten voor de periode van drie maanden eindigend op 31 maart 2018 

is KPMG Bedrijfsrevisoren/Réviseurs d’Entreprises BV CVBA/SC CVBA (erkende revisor/réviseur agréé), 

met maatschappelijke zetel te 1930 Zaventem, Luchthaven Brussel Nationaal 1K, vertegenwoordigd door K. 
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Tanghe. De commissaris van de Emittent is lid van het Instituut der Bedrijfsrevisoren (Institut des Réviseurs 

d’Entreprises). 

 

 



 

// F-1 

GECONSOLIDEERDE JAARREKENING VAN DE EMITTENT 

De volgende afdeling bevat: 

1. De geconsolideerde en geauditeerde jaarrekeningen van de Emittent voor het boekjaar afgesloten op 31 

december 2015 (opgemaakt in overeenstemming met de IFRS normen) en het bijbehorende 

commissarisrapport;  

2. De geconsolideerde en geauditeerde jaarrekeningen van de Emittent voor het boekjaar afgesloten op 31 

december 2016 (opgemaakt in overeenstemming met de IFRS normen) en het bijbehorende 

commissarisrapport;  

3. De geconsolideerde en geauditeerde jaarrekeningen van de Emittent voor het boekjaar afgesloten op 31 

december 2017 (opgemaakt in overeenstemming met de IFRS normen) en het bijbehorende 

commissarisrapport;  

4. Tussentijdse geconsolideerde en niet-geauditeerde jaarrekeningen (beperkt nazicht) van de Emittent 

voor de periode van drie maanden eindigend op 31 maart 2018 (opgemaakt in overeenstemming met de 

IFRS normen) en het bijbehorende commissarisrapport. 
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Afkortingen 

 GAAP Generally Accepted Accounting Principles/Practice 

 IAS  International Accounting Standard 

 IASB International Accounting Standards Board 

 IFRIC  IFRS Interpretation Committee (ex IFRIC) Interpretations 

 IFRS  International Financial Reporting Standard 

 Interpretations IFRS Interpretations Committee (ex International Financial  

 Reporting Interpretations Committee (IFRIC)) 

 WD Winstdeelname (discretionair) 

 Shadow accounting Schaduwboekhouding in het kader van IFRS 4 

 SIC Standard Interpretations Committee 

 S/P Schade-premieverhouding 

 NIW Netto-inventariswaarde (gepubliceerd door het fonds) 
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I.A.1 PSH 

PSH cvba is de overkoepelende structuur van de P&V Groep waarin de 

referentieaandeelhouders vertegenwoordigd zijn. 

PSH waarborgt de ethiek en de waarden van de P&V Groep als onderneming die deel uitmaakt 

van de sociale economie. Ze ziet erop toe dat de strategie en het algemene beleid in de 

verschillende activiteitsgebieden van de P&V Groep coherent en complementair zijn met de 

waarden en de maatschappelijke verantwoordelijkheid van de groep. 

PSH is erkend als coöperatieve vennootschap door de Nationale Raad voor de Coöperatie. Die 

erkenning betekent dat PSH in overeenstemming met de coöperatieve principes werkt en meer 

bepaald het democratisch bestuur en het ontbreken van een speculatief doel respecteert. 

I.A.2 Belangrijke participaties 

IMA I.A.2.a

Sinds 1994 doet de P&V Groep voor de bijstandsverlening aan haar verzekerden een beroep 

op IMA (Inter Mutuelles Assistance). Begin 2012 versterkte de P&V Groep haar strategisch 

partnerschap met IMA en nam ze een participatie van 50% in het kapitaal van IMA Benelux en 

3,95% in de naamloze vennootschap IMA met maatschappelijke zetel in Niort (Frankrijk). 

Dankzij de strategische alliantie met IMA kan de P&V Groep haar klanten in de verschillende 

verzekeringstakken vernieuwende bijstandsdiensten aanbieden. 

Multipharma I.A.2.b

De P&V Groep heeft een belangrijke participatie in de coöperatieve groep Multipharma Group. 

Deze groep bestaat uit de cvba's Multipharma Group, Multipar, Multipharma, de Voorzorg en 

iU. 

De cvba Multipharma wil een actieve rol spelen in het toegankelijk maken van 

gezondheidsproducten (voornamelijk geneesmiddelen) en in een kwaliteitsvolle farmaceutische 

zorg. Haar identiteit steunt op drie sleutelelementen: de wil om het apothekersberoep te 

versterken, de kracht van een geïntegreerd netwerk en de verwijzing naar het 

samenwerkingsproject. Multipharma baat een netwerk uit van ongeveer 250 apotheken (op 

31/12/2015) en een groothandelsdepot. Multipharma is het grootste netwerk van voor het 

publiek opengestelde apotheken in België. 

De Voorzorg, waarvan de zetel zich in Mechelen bevindt, baat 20 apotheken uit en een 

groothandelsdepot in geneesmiddelen en parafarmaceutische producten. Ze is voornamelijk 

actief in de regio Antwerpen. 

In 1996 werd de cvba iU opgericht in de sector van de producten voor lichaamsverzorging, 

cosmetica en dieetvoeding. iU baat een parafarmacienetwerk van 24 winkels uit (op 

31/12/2015). 
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I.A.3 Andere participaties 

Naast haar deelname in verzekeringsondernemingen bezit de P&V Groep ook participaties in 

immobiliënbedrijven en in portefeuillemaatschappijen die rechtstreeks bijdragen aan de 

uitoefening van haar activiteiten.  

De investeringen nemen ook de vorm aan van nauwe banden met bedrijven voor hypothecaire 

leningen en coöperaties uit de sociale economie. 

Om zo goed mogelijk te voldoen aan de nieuwe reglementaire eisen op het gebied van 

solvabiliteit (Solvency II) en haar kapitaal en structuren optimaal te beheren, voerde de P&V 

Groep in 2015 verschillende verrichtingen uit: 

o De vennootschap verwierf de deelnemingen van haar dochteronderneming Vivium die ze 

nog niet in handen had. Op voorstel van de raad van bestuur heeft een buitengewone 

algemene vergadering zich uitgesproken ten voordele van de fusie door overname van de 

activiteiten van Vivium nv in P&V Verzekeringen scrl met ingang van 1 januari 2016.  

o De verzekeringsactiviteiten van P&V Gemeenschappelijke Kas werden door middel van 

een overdracht van alle activiteiten met ingang van 1 januari 2016 overgedragen aan P&V 

Verzekeringen scrl. 

P&V Verzekeringen herstructureerde ook enkele van haar niet-strategisch geachte 

deelnemingen en ging door met de vereffening van een aantal daarvan. 

o P&V Verzekeringen deelde mee dat ze de intentie heeft om, onder voorbehoud van de 

nodige goedkeuringen, over te gaan tot de fusie door overneming van de activiteiten van haar 

dochteronderneming Arces nv. 
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 Belangrijkste cijfers per 31 december 2015 I.B
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II Geconsolideerde jaarrekeningen per 31 december 2015 

Op 28 april 2016 heeft de raad van bestuur de publicatie goedgekeurd van de geconsolideerde 

jaarrekeningen van P&V Verzekeringen en haar dochterondernemingen (die samen de P&V 

Groep vormen) voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2015. P&V Verzekeringen is een 

coöperatieve vennootschap met beperkte aansprakelijkheid ingeschreven in België 

(ondernemingsnummer BE 0402.236.531; FSMA-code 0058). De maatschappelijke zetel is 

gevestigd in België te 1210 Brussel, Koningsstraat 151. 

De voornaamste activiteiten van de P&V Groep zijn levens- en niet-levensverzekeringen. 

De geconsolideerde jaarrekeningen van de P&V Groep werden opgesteld conform de 

internationale normen voor financiële verslaggeving (IFRS) gepubliceerd door de International 

Accounting Standards Board (IASB) van kracht in de Europese Unie op 1 januari 2015. De 

geconsolideerde jaarrekeningen omvatten de jaarrekeningen van de P&V Groep en haar 

dochterondernemingen per 31 december van elk jaar. Ze worden opgesteld over dezelfde 

referentieperiode als die van de moedermaatschappij op grond van homogene 

boekhoudmethoden. 

De geconsolideerde jaarrekeningen van de P&V Groep zijn opgesteld op grond van het 

continuïteitsbeginsel en willen een getrouwe weergave geven van de geconsolideerde 

jaarrekening, de geconsolideerde resultatenrekening en de geconsolideerde kasstromen. 

De minderheidsbelangen vertegenwoordigen het deel van de winst of het verlies en het netto 

vermogen dat niet in handen is van de groep. Ze worden afzonderlijk vermeld in de 

resultatenrekening en in het eigen vermogen van de geconsolideerde balans. 

De geconsolideerde jaarrekeningen zijn opgesteld in euro, de werkingsmunt van de P&V 

Groep. De tabellen zijn uitgedrukt in duizenden euro's, tenzij anders vermeld. 
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 Geconsolideerde balans II.A

* Conform IAS 1 heeft de P&V Groep alle activa en passiva in volgorde van liquiditeit 

opgegeven.  

In duizenden € Toelichting 2015 2014

Activa

Immateriële vaste activa VI.E 17.094 7.862

Bedrijfsgebouwen en materiële vaste activa VI.F 93.478 98.648

Vastgoedbeleggingen VI.G 194.413 219.574

Investeringen in geassocieerde ondernemingen VI.A 81.076 75.459

Uitgestelde belastingen VI.Q 547 -

Financiële instrumenten VI.H 16.220.745 16.095.695

Financiële investeringen "Unit Link" VI.I 196.425 708.004

Activa uit hoofde van herverzekeringen VI.J 337.488 334.655

Vorderingen uit verzekeringen VI.J 87.927 109.526

Overige vorderingen VI.J 118.928 112.450

Verworven producten VI.J 11.834 26.634

Activa aangehouden voor verkoop VI.L 431.555 -

Kas en kasequivalenten VI.M 300.380 273.549

Totaal activa * 18.091.889 18.062.056

Eigen vermogen en passiva

Uitgegeven kapitaal VI.N 511 484

Reserves VI.N 1.752.894 1.552.953

Eigen vermogen - deel van de groep 1.753.405 1.553.437

Eigen vermogen toegekend aan de minderheidsbelangen VI.N 22.940 117.629

Totaal eigen vermogen 1.776.346 1.671.066

Achtergestelde schulden VI.R 268.517 267.700

Schulden met betrekking tot verzekeringscontracten VI.O 12.403.564 12.445.829

Financiële schulden – beleggingscontracten met WD VI.O 1.797.103 1.763.052

Financiële schulden – beleggingscontracten zonder WD VI.O 274.738 724.993

Pensioenen en overige verplichtingen VI.P 315.226 335.900

Uitgestelde belastingen VI.Q 218.767 213.734

Verzekeringsschulden VI.O 374.830 400.773

Financiële schulden VI.R 94.369 69.347

Schulden met betrekking tot activa aangehouden voor verkoop VI.L 426.715 -

Overige schulden VI.R 141.714 169.662

Totaal passiva * 16.315.543 16.390.990

Totaal eigen vermogen en passiva 18.091.889 18.062.056
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 Geconsolideerde resultatenrekening II.B

Conform IAS 1 heeft de P&V Groep ervoor gekozen om de analyse van de kosten in haar 

resultatenrekening weer te geven per functie.  

In duizenden € Toelichting 2015 2014

Bruto premies 1.573.470 1.517.511

Wijziging in voorziening voor niet-verdiende premies 3.361 5.057

Premies afgestaan aan herverzekeraars (38.201) (40.197)

Verdiende premies netto van herverzekeringen VII.A 1.538.631 1.482.371

Verzekeringskosten - netto (1.001.277) (985.608)

Provisies voor schadegevallen - netto  (16.549) (42.765)

Provisie voor levensverzekering (559.567) (390.208)

Winstdeelname (10.566) (8.511)

Overige technische provisies 8.485 (82.535)

Overige technische lasten (30.929) (38.069)

Totaal technische lasten VII.B (1.610.404) (1.547.696)

Technisch resultaat (71.773) (65.325)

Courante financiële opbrengsten VII.C 515.385 519.151

Courante financiële kosten VII.D (69.512) (66.830)

Courant financieel resultaat 445.873 452.322

Niet-courante financiële opbrengsten VII.C 423.142 368.103

Niet-courante financiële kosten VII.D (191.370) (180.234)

Niet-courant financieel resultaat 231.772 187.870

Totaal financieel resultaat 677.645 640.191

Technisch en financieel resultaat 605.872 574.866

Totaal commissies & overige opbrengsten 6.112 3.497

Administratieve & operationele kosten VII.E (339.505) (327.579)

Overige opbrengsten (kosten) 913 3.326

Belastingen VII.F (94.836) (108.482)

Resultaat van geassocieerde ondernemingen 5.732 6.205

Netto resultaat van het boekjaar 184.288 151.834

Toe te wijzen aan de:

groep 171.784 136.798

minderheidsbelangen 12.504 15.035
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 Toestand van het geconsolideerde totale resultaat II.C

Conform IAS 1 heeft de P&V Groep ervoor gekozen om het nettoresultaat en de niet-

gerealiseerde resultaten, minderheidsbelangen inbegrepen, in twee afzonderlijke secties weer 

te geven. De niet-gerealiseerde resultaten omvatten de opbrengsten en kosten na belasting 

(met inbegrip van de herclassificatieaanpassingen) die niet in het nettoresultaat geboekt zijn 

zoals opgelegd of toegestaan door andere IFRS-normen: 

 De variaties in het herwaarderingsoverschot; 

 De herwaarderingen in hoofde van de stelsels van het type vaste prestaties; 

 De winsten en verliezen die voortvloeien uit de activa beschikbaar voor verkoop;  

 Het effectieve deel van de winsten en (of) verliezen op 

kasstroomafdekkingsinstrumenten. 

In duizenden € Toelichting 2015 2014

Netto resultaat van het boekjaar 184.288 151.834

Niet-gerealiseerde resultaten die kunnen worden overgedragen naar 

de resultaten van de toekomstige boekjaren van de Groep

Netto winst (verlies) op kasstroomafdekkingen VI.H 2.501 (10.877)

Netto winst (verlies) op activa beschikaar voor verkoop na aftrek van de 

shadow accounting
VI.H 7.565 162.321

Niet-gerealiseerde resultaten van deelnemingen volgens 

vermogensmutatiemethode
VI.A 44 111

Niet-gerealiseerde resultaten overgedragen naar resultaat van het 

boekjaar
II.D 939 (5.039)

Niet-gerealiseerde resultaten die niet kunnen worden overgedragen 

naar de resultaten van de toekomstige boekjaren van de Groep

Niet-gerealiseerde resultaten op personeelsbeloningen VI.P 17.682 (24.760)

Overige posten in de niet-gerealiseerde resultaten (474) (4.748)

Niet gerealiseerde resultaten van het boekjaar, na aftrek van 

belastingen
VI.N 28.258 117.009

Totaal resultaat van het boekjaar, na aftrek van belastingen 212.546 268.842

Toe te wijzen aan de:

groep 201.705 243.019

minderheidsbelangen 10.841 25.824

212.546 268.842
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 Tabel van de geconsolideerde kasstromen II.E

De tabel van de kasstromen is opgesteld in overeenstemming met de norm IAS 7, volgens de 

indirecte methode, aan de hand van het geconsolideerde nettoresultaat. De tabel maakt een 

onderscheid tussen de stromen uit de activiteit en de stromen uit beleggings- en 

financieringstransacties. 

In duizenden € Toelichting 2015 2014

I. Beginsaldo VII.L 273.549 446.762

II. Netto kasstromen met betrekking tot de operationele activiteiten 22.703 29.564

1. Kasstromen met betrekking tot de exploitatie 88.832 45.325

1.1. Operationeel resultaat (6.731) 15.591

1.1.1. Netto resultaat van het jaar VIII.G 184.288 151.834

1.1.2. Financieel resultaat van investeringsactiviteiten VII.C et D (707.367) (620.471)

1.1.3. Belastingen op het resultaat VIII.F 94.836 108.482

1.1.4. Waardecorrecties op investeringen zonder impact op de kasstromen 40.674 (4.034)

1.1.5. Technische provisies m.b.t. andere verzekeringen en andere aanpassingen 422.040 298.901

1.1.6. Deel van de herverzekeraars in de technische provisies (6.896) (22.459)

1.1.7. Overige rubrieken (34.307) 103.338

1.2. Wijzigingen van de activa en passiva verbonden aan operationele activiteiten 95.563 29.733

1.2.1. Wijziging van de vorderingen (1.982) 4.027

1.2.2. Wijziging van de vorderingen uit hoofde van herverzekeringsverrichtingen 12.293 (2.050)

1.2.3. Wijziging van de andere beleggingen 117.829 20.676

1.2.4. Wijziging van de verzekeringsschulden (19.038) 56.062

1.2.5. Wijziging van de overige operationele passiva (44.130) (21.196)

1.2.6. Overige wijzigingen 30.592 (27.785)

2. Kasstromen uit belastingen en uitgestelde belastingen (66.129) (15.760)

2.1. Belastingschulden (66.129) (15.760)

III. Netto kasstromen met betrekking tot beleggingsactiviteiten 112.211 32.714

1. Acquisities (2.099.533) (1.614.173)

1.1. Betalingen voor het verwerven van aandelen en fondsen (432.142) (139.275)

1.2. Betalingen voor het verwerven van obligaties (1.510.835) (1.406.076)

1.3. Betalingen voor het verwerven van dochterondernemingen, joint ventures of geassocieerde (98.021) (587)

1.4. Betalingen voor het verwerven/uitgeven van leningen, andere activa en vaste activa (58.534) (68.235)

2. Overdrachten 1.499.149 1.084.456

2.1. Opbrengsten uit de verkoop van aandelen en fondsen 203.075 148.701

2.2. Opbrengsten uit de verkoop van obligaties 1.293.556 933.029

2.3. Opbrengsten uit de verkoop van dochterondernemingen, joint ventures of geassocieerde 

ondernemingen
1.222 387

2.4. Opbrengsten uit de verkoop van andere activa (financiële en vaste activa) 1.296 2.340

3. Interesten, dividenden  en netto-opbrengsten van investeringsactiviteiten (betaald) 708.858 561.225

4. Andere kasstromen met betrekking tot investeringsactiviteiten 3.737 1.206

IV. Netto kasstromen met betrekking tot financieringsactiviteiten (108.111) (235.491)

1. Kasstromen met betrekking tot financiering (116.472) (252.718)

1.1. Opbrengsten / (Terugbetaling) uit financiële leasing 8.362 7.594

1.2. Opbrengsten / (Terugbetaling) uit uitgifte van andere financiële verplichtingen 817 -

1.3. Opbrengsten / (Terugbetaling) uit financiering op basis van effekten (REPO) (11.184) (298.265)

1.4. Opbrengsten / (Terugbetaling) uit andere financiële activa (114.467) 37.953

2. Interesten 8.361 17.447

2.1. Interesten betaald met betrekking tot financiering VII.C et D (30.110) (23.761)

2.2. Interesten ontvangen met betrekking tot financiering VII.C et D 38.471 41.208

3. Betaalde dividenden - (220)

V. Kapitaalsverhoging vrijgegeven in cash 27 -
-

VI. Netto toename van geldmiddelen en kasequivalenten VII.L 26.831 (173.213)

VII. Eindsaldo VII.L 300.380 273.549
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De kasstromen die gekoppeld zijn aan de operationele activiteit zijn die stromen die inkomsten 

opleveren en die niet voldoen aan de criteria voor beleggings- of financieringsstromen. De P&V 

Groep brengt in deze categorie het nettoresultaat van het boekjaar onder, gecorrigeerd met de 

componenten van de resultatenrekening zonder invloed op de geldmiddelen en met de 

variaties in de behoefte aan bedrijfskapitaal om een getrouw beeld te hebben van de netto 

kasstromen die betrekking hebben op de operationele activiteiten. 

De nettokasstromen met betrekking tot de operationele activiteiten zijn ten opzichte van vorig 

jaar niet sterk geëvolueerd en gingen van +29,6 miljoen euro naar +22,7 miljoen euro. De 

opvallendste ontwikkelingen zijn de volgende: 

 de waardecorrecties op beleggingen zonder invloed op de kasstromen werden 

voornamelijk beïnvloed door de waardering van de afgeleide producten die een 

negatieve impact had op de rekeningen in 2015; 

 de overige rubrieken gingen van een bedrag van +103,3 miljoen euro naar -34,3 miljoen 

euro, voornamelijk als gevolg van de bijzondere waardevermindering van de goodwill 

(grotendeels op de entiteit Vivium) in 2014 voor 126,4 miljoen euro; 

 de wijzigingen met betrekking tot de andere beleggingen voor de activa en passiva die 

gekoppeld zijn aan de operationele activiteiten worden voornamelijk verklaard door de 

run-off van de activiteit van de vennootschap Euresa Life in 2015. De activa en passiva 

van de vennootschap Euresa Life over het boekjaar dat afgesloten werd op 31 

december 2015 werden volgens IFRS 5 geherclassificeerd, hetzij als niet-courante 

activa aangehouden voor verkoop, hetzij als schulden met betrekking tot niet-courante 

activa aangehouden voor verkoop. 

In 2015 gingen de nettokasstromen met betrekking tot de beleggingsactiviteiten van +32,7 

miljoen euro naar +112,2 miljoen euro, voornamelijk als gevolg van de interesten, dividenden 

en netto-opbrengsten op beleggingen (betaald) naar aanleiding van de meerwaarden die 

verwezenlijkt werden op de obligatieportefeuille. Door die overdrachten van obligaties kon de 

groep massaal herbeleggen in USD-obligaties.  

De betalingen voor de overname van dochterondernemingen, joint ventures of geassocieerde 

ondernemingen kunnen voor het grootste deel worden verklaard door de aankoop van de 

resterende minderheidsbelangen in de vennootschap Vivium. 

De kasstromen die betrekking hebben op financieringen worden vooral gekenmerkt door 

repoleningen, hoewel die activiteit minder uitgesproken is in 2015 dan in 2014, en door de 

overige financiële activa die voornamelijk verklaard worden door de gestegen activiteit op het 

vlak van hypothecaire leningen. 
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 Solvabiliteitsmarge II.F

De geconsolideerde solvabiliteitsratio (Solvency I-normen) gaat van 269% naar 279%, 

voornamelijk door de toename van het eigen vermogen gekoppeld aan het resultaat van het 

jaar en aan andere elementen die rechtstreeks onder 'niet-gerealiseerde resultaten' 

opgenomen zijn. Het eigen vermogen is gedaald onder invloed van de immateriële vaste activa 

en de goodwill.  

De prudentiële filters hebben voornamelijk betrekking op de correctie van de voorziening voor 

egalisatie en catastrofen en van de latente meerwaarden op obligaties na aftrek van de 

uitgestelde belastingen. 

De solvabiliteitsvereiste bestaat uit een deel leven en een deel niet-leven. In Leven is de 

berekening gebaseerd op de technische voorzieningen. In Niet-leven wordt de vereiste 

berekend op de schadelasten en de premies. De verhoging van de solvabilteitsvereiste met 

28,2 miljoen euro kan vooral worden verklaard door de groei van de wiskundige reserves in 

Leven.

In duizenden € 2015 2014 Verschil

Totaal van het eigen vermogen, zonder prudentiële filters 2.026.952 1.930.904 96.048

Totaal van het eigen vermogen, met prudentiële filters 1.686.371 1.547.177 139.194

Solvabiliteitsvereiste 603.490 575.245 28.244

Overschot in de dekkingswaarde 1.082.882 971.932 110.950

Ratio 279% 269%
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III Verslag van de accountants over de geconsolideerde 

jaarrekeningen 
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IV Activiteitenverslag 

 Resultaten van 2015 IV.A

Resultaat van de P&V Groep 

Over het jaar 2015 behaalt de P&V Groep een geconsolideerd nettoresultaat van 184,3 miljoen 
euro (2014: 151,8 miljoen euro). Het aandeel van de P&V Groep bedraagt 171,8 miljoen euro, 
terwijl 12,5 miljoen euro toegewezen is aan de minderheidsbelangen. 

De toename van het nettoresultaat kan worden verklaard door de stijging van het financiële 
resultaat met 37,5 miljoen euro, gedeeltelijk gecompenseerd door de daling van het technische 
resultaat met 6,4 miljoen euro. Wat betreft de andere componenten van het resultaat, die zijn 
gestegen met 1,4 miljoen euro. 

Technisch resultaat 

De terugval van het technische resultaat met 6,4 miljoen euro wordt verklaard door een 
toename van de verdiende premies (exclusief herverzekeringen) met 56,3 miljoen euro en een 
toename van de technische lasten met 62,7 miljoen euro. 

De toename van de brutopremies Leven kan voornamelijk worden verklaard door de stijging 
met 86,1% van de individuele verzekeringspremies bij P&V. De sterke toename van dit incasso 
is te danken aan het commerciële succes van een nieuwe activiteit, opgestart in januari 2015. 
Bij Vivium zien we een toename met 2% die uitsluitend toe te schrijven is aan de gestegen 
periodieke premies. Op het vlak van de groepsverzekering is het incasso bij Vivium stabiel, 
terwijl het incasso bij P&V daalt met 3,8%. Voor de tak 21 bij Vivium noteren we een stijging 
van de unieke premies met 7,6% (zie toelichting VII.A). 

De daling van de brutopremies Niet-leven is hoofdzakelijk te verklaren door de 
aanvaardingscontracten in herverzekering bij P&V, die met 50% dalen (opzegging van een 
portefeuille in de tak Ziekte). Niettemin wordt die daling enigszins gecompenseerd door een 
toename van de directe zaken Niet-leven P&V met 3,4%, voornamelijk toe te schrijven aan de 
tak Auto en de producten bestemd voor particulieren, en door een toename van de directe 
zaken Niet-leven Vivium, die grotendeels te danken is aan de tak Ziekte en aan de 
tariefverhogingen in Brand, Auto en BA Privéleven. 

Financieel resultaat 

Het financiële resultaat is met 37,5 miljoen gestegen om in 2015 uit te komen op 677,6 miljoen 
tegenover 640,2 miljoen euro in 2014. Het financiële resultaat steeg voornamelijk dankzij het 
niet-courante financiële resultaat (+43,9 miljoen euro). Het courante financiële resultaat is 
echter gedaald met 6,4 miljoen euro. In 2015 had de waardering van de derivaten een 
negatieve impact op het financiële resultaat, maar die negatieve impact wordt grotendeels 
gecompenseerd door de meerwaarden die verwezenlijkt werden op de obligaties (zie 
toelichting VII.C en toelichting VII.D).  
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De overige resultaten 

We zien een toename met 1,4 miljoen euro, hetzij -421,6 miljoen euro in 2015 tegenover -423,0 
miljoen euro in 2014. De belangrijkste schommelingen in die overige resultaten zijn: 

 de commissies en andere inkomsten zijn met 2,6 miljoen euro gestegen, terwijl we zien 
dat de overige opbrengsten met -2,4 miljoen euro gedaald zijn. Die daling kan vooral 
worden verklaard door de terugneming van een voorziening voor financiële risico's van 
1,3 miljoen euro als gevolg van de in het tweede kwartaal van 2015 verrichte betaling, 
terwijl diezelfde voorziening in 2014 het voorwerp was van een toevoeging ten belope 
van 0,6 miljoen euro; 

 de administratieve en operationele kosten zijn met 11,9 miljoen euro toegenomen, wat 
vooral verklaard kan worden door de gestegen lasten op de voorzieningen voor 
potentiële vervroegde pensioenen en de voorzieningen voor jubilarissen; 

 de belastingen zijn met 13,7 miljoen euro gedaald (van 108,5 miljoen euro in 2014 naar 
94,8 miljoen euro in 2015), wat toe te schrijven is aan de wijziging in de afgeleide 
producten en de gevolgen ervan op de belastingen en aan een vermindering van de 
uitgestelde belastingen. Dat werd gedeeltelijk gecompenseerd door een toename van 
de lokale belastingen als gevolg van de hoge resultaten van de 
verzekeringsmaatschappijen van de groep. 

 Financiële situatie van 2015 IV.B

Balans 

Het balanstotaal steeg van 18,06 miljard euro in 2014 naar 18,09 miljard euro in 2015, wat 
neerkomt op een toename met 29,8 miljoen euro. 

De grootste schommelingen in het actief zijn: 

 de stijging van de immateriële vaste activa met 9,2 miljoen euro, voornamelijk toe te 
schrijven aan de activatie van de projecten met betrekking tot het nieuwe 
beheersplatform voor schadegevallen Niet-leven voor een bedrag van 7,2 miljoen euro 
en met betrekking tot de inbound/outbound digitalisering voor een bedrag van 1,9 
miljoen euro (zie toelichting VI.E);  

 de daling van de vastgoedbeleggingen ten belope van 25,2 miljoen euro als gevolg van 
de verkoop van zes gebouwen voor een bedrag van 12,4 miljoen euro en een 
bijzondere waardevermindering van 9,8 miljoen euro op een gebouw na de schatting 
ervan in maart 2015 (zie toelichting VI.G); 

 de stijging van de financiële instrumenten met een bedrag van 125,1 miljoen euro. Die 
stijging kan vooral worden verklaard door de toename van de hypothecaire leningen 
(zie toelichting VI.H);  
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 de financiële activa van tak 23 dalen met 511,6 miljoen euro, wat voornamelijk 
verklaard kan worden door de beslissing tot verkoop van de Luxemburgse dochter 
Euresa Life S.A. en waarvan 392,8 miljoen euro geherclassificeerd werd als niet-
courante activa aangehouden voor verkoop (zie toelichting VI.I);  

 de post 'Niet-courante activa beschikbaar voor verkoop' is met 431,6 miljoen euro 
gestegen. Die stijging wordt hoofdzakelijk verklaard door de herclassificatie van de 
activa van Euresa Life die tevens terug te vinden is op het passief. Die herclassificatie 
omvat de verzekeringspassiva, alsook de activa gekoppeld aan de verkoop van de 
activiteiten van de entiteit (zie toelichting VI.L). 

De belangrijkste schommelingen in het passief zijn:

 een afname van de technische voorzieningen met 42,3 miljoen euro, wat voornamelijk 
te verklaren is door de verkoop van de Luxemburgse dochter Euresa Life S.A. waarvan 
de reserves gedaald zijn met 13,1 miljoen euro en waarvan 24,9 miljoen euro 
geherclassificeerd werd als niet-courante passiva aangehouden voor verkoop;  

 een toename van de financiële verbintenissen voor de beleggingscontracten met 
winstdeelname voor 34,1 miljoen euro. Die toename houdt voornamelijk verband met 
de individuele levensverzekeringscontracten in het kader van pensioensparen en het 
effect van de variatie van de schaduwboekhouding. 

 een afname van de financiële verbintenissen voor de beleggingscontracten zonder 
winstdeelname voor 450,3 miljoen euro, wat voornamelijk verklaard kan worden door de 
verkoop van de Luxemburgse dochter Euresa Life S.A. en waarvan 392,8 miljoen euro 
geherclassificeerd werd als passiva aangehouden voor verkoop;  

 de post 'Niet-courante passiva beschikbaar voor verkoop' is gestegen met 426,7 miljoen 
euro als gevolg van de herclassificatie van de passiva van Euresa Life (zie toelichting 
VI.L). 
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V Doelstellingen en beleid betreffende risicobeheer

De P&V Groep beschikt al jaren over een risicobeheerstructuur en blijft die vervolmaken om 
haar risicoprofiel zo goed mogelijk af te stemmen op haar risicodraagkracht, rekening houdend 
met de strategie en de risicobereidheid van de groep. 

In de loop van 2015 werd de Risicobeheerstructuur verder versterkt, met name via een traject 
'Governance – Risk Management', zodat er nu een maturiteitsniveau is bereikt dat toereikend 
wordt geacht. Die structuur  

 ondersteunt haar strategie door te streven naar een optimaal evenwicht tussen 
rendement en risico, in overeenstemming met de risicotolerantie; 

 zij integreert de risicodimensie in alle beslissingsprocessen op alle operationele niveaus 
van de P&V Groep en haar entiteiten, 

 en zorgt voor de naleving van de reglementaire vereisten (zoals de Solvency II-richtlijn). 

In het kader van de jaarlijkse uitwerking van haar strategische meerjarenplan verricht de P&V 
Groep sinds 2014 een toekomstgerichte analyse om na te gaan of haar beschikbare kapitaal in 
overeenstemming is met het vereiste kapitaal, rekening houdend met de risicobereidheid van 
de groep. Deze FLAOR-oefening (Forward Looking Assessment of Own Risk) voldoet aan de 
eisen van het ORSA (Own Risk Solvency Assessment) zoals beschreven in de Solvency II-
richtlijn en de circulaires van de NBB. 

Dankzij de FLAOR-oefening 2015 konden we de grote risico's waaraan de P&V Groep en meer 
bepaald P&V Verzekeringen blootgesteld staat, identificeren of bevestigen. De scenario's en 
stresstests werden toegepast op het plan 2016-2018 om na te gaan in welke mate het bestand 
is tegen (zeer) ongunstige ontwikkelingen. Voor de vrij waarschijnlijke scenario's toont de 
toekomstgerichte analyse aan dat de limieten van de risicobereidheid zijn nageleefd, rekening 
houdend met de lopende of geplande acties om de risico's te verminderen.  

Het FLAOR/ORSA-proces maakt voortaan integraal deel uit van het strategische/budgettaire 
planningsproces. De SCR (Solvency Capital Requirement) wordt berekend volgens de 
standaardformule, aangezien de P&V Groep heeft beslist om, althans voorlopig, geen dossier 
voor het gebruik van een intern model voor te leggen aan de NBB. 

De risicobeheerstructuur waarvoor de P&V Groep heeft gekozen, wordt uitvoerig beschreven in 
het Risk Management Charter. 

Die structuur houdt rekening met de afstemming van de globale strategie, de 
risicobeheerstrategie en de acties die de verschillende operationele departementen voeren via 
de implementatie van een geheel van beleidsregels. 
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Op grond van die structuur verricht de P&V Groep geregeld een analyse van de belangrijkste 
risico's en onzekerheden. 

De belangrijkste risico's waaraan P&V Verzekeringen is blootgesteld zijn: 

 de financiële risico's en meer bepaald het renterisico (vooral in de 
levensverzekeringsportefeuilles met hoge gewaarborgde rentes en lange looptijden), 
het aandelenrisico en het kredietspreadrisico van obligaties; 

 de verzekeringsrisico's en meer bepaald het verzekeringstechnisch risico, de 
onderreservering en het catastroferisico;  

 de zogenaamde niet-financiële risico's, die voornamelijk het gevolg zijn van 
noodzakelijke aanpassingen aan veranderingen in de omgeving (reglementaire, 
economische, sociaal-politieke en technische veranderingen).  
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VI Toelichtingen bij de geconsolideerde balans  

 Consolidatiebasis en consolidatiekring  VI.A

De ultieme moedervennootschap 

De P&V Groep is voor 91,6% eigendom van de holding CVBA PSH ('PSH'). PSH heeft haar 
zetel in België, ondernemingsnummer 0452 994 750. 

De dochterondernemingen 

De geconsolideerde jaarrekeningen omvatten de rekeningen van P&V Verzekeringen en de 
dochterondernemingen waarover P&V Verzekeringen zeggenschap heeft op 31 december 
2015. 

In overeenstemming met IFRS 10 oefent P&V Verzekeringen alleen zeggenschap uit als aan 
alle onderstaande voorwaarden is voldaan: 

 De moedermaatschappij heeft macht over de dochteronderneming, meer bepaald als 
ze: 

� Stemrechten, potentiële stemrechten of een combinatie van beide heeft; 

� De macht heeft om belangrijke personen aan te stellen die de rendementen van 
de dochteronderneming aanzienlijk kunnen beïnvloeden; 

� De macht heeft om de belangrijkste bestuurders of leden van het directieorgaan 
aan te stellen die de besluitvorming van de dochteronderneming kunnen 
beïnvloeden; 

� Rechten kan uitoefenen op het besluitvormingsproces door middel van 
managementovereenkomsten; 

 De moedermaatschappij behoudt zich het recht voor om variabele rendementen te 
innen die voortvloeien uit haar betrokkenheid bij de relevante activiteiten van de 
dochteronderneming; 

 De moedermaatschappij kan haar macht uitoefenen met de bedoeling de rendementen 
te sturen door de combinatie van de twee voorgaande punten. Hierdoor kan slechts één 
partij zeggenschap hebben over een dochteronderneming.  
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Op grond van die definitie omvatten de geconsolideerde jaarrekeningen de jaarrekening van 
P&V Verzekeringen en die van de dochterondernemingen vermeld in onderstaande tabel: 

In overeenstemming met IFRS 12.12 moet P&V Verzekeringen, voor elk van haar 
dochterondernemingen waarbij de minderheidsbelangen belangrijk zijn, de relevante financiële 
informatie aanduiden. De in 2014 te verstrekken informatie had betrekking op Vivium en P&V 
Gemeenschappelijke Kas. In 2015 gaat het enkel om P&V Gemeenschappelijke Kas, 
aangezien P&V Verzekeringen het aandeel van derden in Vivium overgenomen heeft.  

Naam Werkterrein Zetel

BTW Nr. Of 

Nationaal  

Nr.

Gehouden 

kapitaal 

(%)

Belangen 

van derden 

(%)

Gehouden 

kapitaal 

(%)

Belangen 

van derden 

(%)

SA Arces Verzekeringen
Route des Canons, 2B

5000 NAMUR
455.696.397 100,0 0,0 100,0 0,0

CVBA Barsis
Portefeuille / 

Holding
Koningsstraat, 151

1210 BRUSSEL
454.197.055 100,0 0,0 99,9 0,1

SCRL Coverdis 
Insure

Verkoop 
verzekerings-

produkten

Rue Royale, 192
1000 BRUXELLES

476.294.150 100,0 0,0 99,9 0,1

SA Euresa Life Verzekeringen
Rue Thomas Edison, 5A

1445 STRASSEN
LUXEMBOURG (L)

- 100,0 0,0 100,0 0,0

SA Financière 
Botanique 

Portefeuille / 
Holding

Rue Royale, 151
1210 BRUXELLES

415.679.048 100,0 0,0 100,0 0,0

SA Hotel 
Spa Resort 

Immobiliën
Rue Royale, 151

1210 BRUXELLES
451.873.510 100,0 0,0 100,0 0,0

NV Piette & 
Partners

Verkoop 
verzekerings-

produkten

Casinoplein, 6
8500 KORTRIJK

448.811.575 100,0 0,0 100,0 0,0

P&V Caisse 
Commune

Verzekeringen
Rue Royale, 151

1210 BRUXELLES
402.236.729 71,7 28,3 71,7 28,3

P&V Luxembourg 
(2)

Portefeuille
Rue Thomas Edison, 5A

1445 STRASSEN
LUXEMBOURG (L)

- 100,0 0,0 100,0 0,0

SCRL P&V 
Previdis (1)

Verbonden 
activiteiten 

Rue Royale, 151 - 153
1210 BRUXELLES

402.236.630 97,9 2,1 97,9 2,1

NV Vilvo Invest Immobiliën
Koningsstraat, 151

1210 BRUSSEL
463.288.628 100,0 0,0 100,0 0,0

SA Vivium Verzekeringen
Rue Royale, 153

1210 BRUXELLES
404.500.094 100,0 0,0 91,8 8,2

(2) Bijkantoor van P&V Assurances.

(1) De buitengewone algemene vergadering van 18 Juni 2015 van P&V Réassurance heeft beslist de naam van de 

vennootschap te wijzigen in : « P&V Previdis ».

2015 2014
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Geassocieerde deelnemingen en joint ventures 

Een geassocieerde deelneming is een vennootschap waarin de P&V Groep invloed van 
betekenis heeft. Invloed van betekenis is de macht om deel te nemen aan de financiële en 
operationele beslissingen van de vennootschap, zonder zeggenschap of gezamenlijke 
zeggenschap te hebben over de entiteit. Een joint venture is een partnership waarin de partijen 
die gezamenlijke zeggenschap hebben over de werking rechten hebben op het nettoactief. 

De participaties van de P&V Groep in de geassocieerde deelnemingen of joint ventures zijn 
vermeld in de consolidatie aan de hand van de vermogensmutatiemethode. 

Financiële informatie in IFRS (In duizenden €) 2015 2014

% Belangen van derden 28,34% 28,34%

Aandeel van derden in het eigen vermogen (22.633) (22.826)
Aandeel van derden in het netto resultaat van het boekjaar 2.111 2.352
Dividenden betaald aan derden - -

Beknopte balans 2015 2014

Financiële instrumenten 261.300 274.725
Overige activa 27.647 23.913
Schulden met betrekking tot verzekeringscontracten 190.170 197.751
Financiële schulden – beleggingscontracten - -
Overige schulden 18.912 20.341

Eigen vermogen 79.865 80.546

Beknopt globaal resultaat 2015 2014

Verdiende premies netto van herverzekeringen 11.048 11.828
Overige opbrengsten 8.163 8.713
Verzekeringskosten (9.229) (9.169)
Waardecorrecties op beleggingen - -
Overige kosten (2.533) (3.070)

Resultaat voor belastingen 7.449 8.301

Belastingen - -

Netto resultaat van het boekjaar 7.449 8.301

Niet gerealiseerde resultaten (5.850) 14.680

Globaal resultaat van het boekjaar 1.599 22.980

(*) De informatie is gebaseerd op de bedragen voor eliminatie van de intragroepsverrichtingen
en van de consolidatieboekingen.

P&V Caisse Commune
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Overeenkomstig IFRS 11 is de vennootschap IMA Benelux, waarin de P&V Groep 50% bezit, 
een joint venture die geconsolideerd moet worden volgens de vermogensmutatiemethode. IMA 
Benelux is immers een partnership waarin de partijen gezamenlijke zeggenschap hebben over 
de werking en rechten hebben op het nettoactief.  

De terugbetaling van deelbewijzen van een deel van de coöperatieleden van Société Générale 
Coöperatieve had een verhoging van ons belang in deze onderneming tot gevolg. 

Naam Werkterrein Zetel

BTW Nr. Of 

Nationaal  

Nr.

Gehouden 

kapitaal 

(%)

Belangen 

van derden 

(%)

Gehouden 

kapitaal 

(%)

Belangen 

van derden 

(%)

SA Euresa Holding
Portefeuille / 

Holding

Rue Thomas Edison, 5A
1445 STRASSEN

LUXEMBOURG (L)

- 25,0 0,0 25,0 0,0

SA Ima Benelux Diensten
  Square des Conduites 

d'Eau, Bat.11/12
4020 LIEGE

474.851.226 50,0 0,0 50,0 0,0

SCRL Multipharma
Farmaceutische 

distributie
  Route de Lennik, 900

1070 BRUXELLES
401.985.519 46,1 0,1 46,0 0,1

SCRL Multipharma 
Group

Farmaceutische 
distributie

  Route de Lennik, 900
1070 BRUXELLES

401.995.516 49,0 0,3 48,9 0,3

SC Société 
Générale 
Coopérative

Farmaceutische 
distributie

  Route de Lennik, 900
1070 BRUXELLES

403.384.990 75,8 0,1 67,7 0,1

2015 2014
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In overeenstemming met IFRS 12.21 (b) vat onderstaande tabel voor elke joint venture en/of 
geassocieerde deelneming van belang voor de P&V Groep verkort de relevante financiële 
informatie samen. 

  

Financiële informatie in IFRS 

(In duizenden €)
2015 2014 2015 2014 2015 2014

% Groepsbelangen 50,00% 50,00% 46,05% 46,05% - -

Vermogensmutatiewaarde 1.227 1.062 79.993 74.391 (144) 6

Ontvangen dividenden - - - 132 - -

Beknopte balans 2015 2014 2015 2014 2015 2014

Financiële instrumenten - - 10.511 13.424 5.431 5.433

Overige activa 3.842 3.142 314.637 291.213 772 1.143

Schulden met betrekking tot 
verzekeringscontracten 

- - - - - -

Financiële schulden – 
beleggingscontracten

- - - - - -

Overige schulden 1.388 1.017 144.393 136.553 1.033 890

Eigen vermogen 2.454 2.124 180.756 168.083 5.171 5.686

Beknopt globaal resultaat 2015 2014 2015 2014 2015 2014

Verdiende premies netto van 
herverzekeringen

- - - - - -

Overige opbrengsten 6.920 6.197 454.079 411.746 200 357

Verzekeringskosten - - - - - -

Waardecorrecties op 
beleggingen

- - - - - (342)

Overige kosten (6.385) (6.126) (434.666) (391.255) (103) (60)

Resultaat voor belastingen 535 71 19.413 20.490 97 (45)

Belastingen (205) (38) (7.367) (7.043) (24) (19)

Netto resultaat van het 

boekjaar
330 32 12.047 13.447 73 (63)

Niet gerealiseerde resultaten - - (2.432) (2.528) - -

Globaal resultaat van het 

boekjaar
330 32 9.615 10.919 73 (63)

Ima Benelux SA SCRL Multipharma Overige
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 Verbonden partijen  VI.B

Onderstaande tabel bevat een lijst van de partijen die aan de P&V Groep verbonden zijn, met 
uitzondering van de geconsolideerde dochterondernemingen. Die entiteiten zijn aan de P&V 
Groep verbonden aangezien het om de ultieme moedermaatschappij (UMM), de 
geassocieerde deelnemingen (ASS) of joint ventures (JV) van dezelfde groep gaat, alsook de 
managers op sleutelposities van P&V (MC). 

  

2015 2014 2013

Naam

Ver-

bonden 

partijen

Land van 

oprichting

Belangrijkste commerciële 

activiteit

C.V.B.A. 
PSH

UMM België Uiteindelijke moedermaatschappij Uiteindelijke 
moedermaat-

schappij

Uiteindelijke 
moedermaat-

schappij

Uiteindelijke 
moedermaat-

schappij

Multipharma ASS België Bevordering, organiseren en 
uitvoeren van de productie, de 
aankoop en verkoop van 
farmaceutische producten, en 
het oprichten en exploiteren van 
alle faciliteiten in verband met 
haar doel.

46,05% 46,05% 46,07%

Multipharma 
Group

ASS België Alle financiële transacties, 
effecten en onroerende zaken 
met betrekking tot de apotheek.

48,97% 48,95% 48,95%

Euresa 
Holding

ASS België Verwerving van investeringen en 
het beheer, de controle en de 
ontwikkeling van deze 
investeringen.

25,00% 25,00% 25,00%

Ima Benelux JV België Alle bijstandsuitkeringen en 
bijstand in het voordeel van 
personen, of zij op reis zijn of 
thuis, elke studie of raadgeving 
die rechtstreeks of 
onrechtstreeks verband houden 
met de hogervermelde domeinen.

50,00% 50,00% 50,00%

Société 
Générale 
Coopérative

ASS België Alle financiële transacties, 
effecten en andere goederen 
buiten degene die  vallen onder 
de wettelijke bepalingen die de 
toegang tot of de uitoefening van 
regelen.

75,83% 67,68% 67,69%

Leden van 
de Raad van 
Bestuur

LDC Zie lijst hieronder.
- - -

% van deelneming

F-30



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  2 8  

Hierna de lijst van de uitvoerende bestuurders: 

De raad van bestuur heeft gedurende het jaar 2015 geen kennis gekregen van enige 
verrichting of beslissing die de toepassing van maatregelen met betrekking tot tegenstrijdige 
belangen tot gevolg heeft. 

Transacties aangegaan met verbonden partijen 

De transacties met verbonden partijen worden uitgevoerd tegen de marktprijs. Voor het 
boekjaar afgesloten op 31 december 2015 heeft de P&V Groep geen enkele voorziening 
aangelegd voor dubieuze vorderingen met betrekking tot de door verbonden partijen 
verschuldigde bedragen. Die waardering gebeurt bij elke afsluiting door de financiële situatie 
van de verbonden partijen te bekijken, alsook de markt waarin ze actief zijn. 

De tabel toont het bedrag van de transacties die tijdens het boekjaar gesloten werden met de 
verbonden partijen. 

2015 2014

Naam
Land van 

verblijf
Statuut

Hilde Vernaillen België Voorzitster van het 
Directiecomité en 
administrateur

Francis Colaris België Lid van het Directiecomité en 
administrateur

Martine Magnée België Lid van het Directiecomité en 
administrateur

Marc Beaujean België Lid van het Directiecomité en 
administrateur

Isabelle Coune België Lid van het Directiecomité en 
administrateur

Philippe De 
Longueville

België Lid van het Directiecomité en 
administrateur

Benoemd met ingang 
van 01/09/2014

Wijzigingen van de mandaten

In duizenden € 2015 2014

Uiteindelijke moedermaatschappij (UMM) 63 32

Totaal vorderingen op verbonden partijen 63 32

Geassocieerde ondernemingen en joint ventures (ASS & JV) 491

Totaal schulden tegenover verbonden partijen 491
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In duizenden € 2015 2014

Bezoldiging van de commissaris(sen) 614 560

Andere controleopdrachten 406 5
Belastingadviesopdrachten - -
Andere opdrachten buiten de revisorale opdrachten 539 20
Bezoldiging voor uitzonderlijke werkzaamheden of bijzondere opdrachten 

uitgevoerd binnen de vennootschap door de commissaris(sen)
946 25

Andere controleopdrachten - -
Belastingadviesopdrachten - -
Andere opdrachten buiten de revisorale opdrachten - 53
Bezoldiging voor uitzonderlijke werkzaamheden of bijzondere opdrachten 

uitgevoerd binnen de vennootschap door personen met wie de 

commissaris(sen) verbonden is (zijn)

- 53

Totaal bezoldiging 1.560 639

Vergoedingen aan de verbonden partijen: directiecomité 

Onderstaande tabel bevat een samenvatting van de sommen die door de P&V Groep in hoofde 
van de vergoedingen van allerlei aard en andere voordelen toegekend werden aan de leden 
van het directiecomité voor elk van de vermelde boekjaren.  

De voordelen op korte termijn omvatten het bedrag van de vergoedingen gestort aan de leden 
van het directiecomité. 

De voordelen na uitdiensttreding stemmen overeen met het gecumuleerde bedrag van de 
gereserveerde of vastgestelde bedragen voor het storten van de pensioenen van het 
directiecomité. 

Vergoedingen aan de verbonden partijen: accountants  

(Bedragen zonder BTW) 

In duizenden € Toelichting

Vervallen 

intresten

Resterend 

saldo

Vervallen 

intresten

Resterend 

saldo

Uiteindelijke moedermaatschappij (UMM) - - 54 -
Geassocieerde ondernemingen en joint ventures 
(ASS & JV)

(776) (8.500) (776) (8.500)

Totaal leningen aan (van) verbonden partijen (776) (8.500) (722) (8.500)

2015 2014

In duizenden € 2015 2014

Korte termijn voordelen 2.005 1.891
Vergoedingen na de uitdiensttreding 829 614

Totaal beloning van de leden van het management 2.834 2.504
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De controle van de geconsolideerde jaarrekeningen van de P&V Groep gebeurt door de 
accountant Ernst & Young Bedrijfsrevisoren CVBA. De vennootschap Ernst & Young is 
vertegenwoordigd door Jean-François Hubin, permanent vertegenwoordiger van Jean-François 
Hubin & Co BVBA.  

 Waardering tegen de marktwaarde VI.C

De P&V Groep verstrekt de nodige informatie om de activa en passiva, gerapporteerd in de 
geconsolideerde balans en gewaardeerd tegen de marktwaarde, in te schatten:  

 Goodwill VI.D

De goodwill wordt op de datum van overname van de onderneming opgenomen als het verschil 
tussen de overnameprijs en de overgedragen vergoeding. Die laatste omvat de activa en 
passiva tegen reële waarde, alsook het deel in het eigen vermogen van de overgenomen 
onderneming of groep van ondernemingen. In 2015 werd geen enkele onderneming of groep 
overgenomen.  

 Immateriële vaste activa  VI.E

De immateriële vaste activa van de P&V Groep bestaan voornamelijk uit 'extern aangekochte 
software' en 'interne IT-ontwikkelingen' die volgens de IFRS-regels geactiveerd kunnen 
worden.  

In duizenden €
Waarderings-

datum
2015 2014

Hiërarchie van de reële 

waarden

Activa aan de marktwaarden

Vastgoedbeleggingen 31/12/2015 194.413 219.574 Niveau 3

Financiële instrumenten 31/12/2015 16.220.745 16.095.695 Toelichting VI.H

Activa aangehouden voor verkoop 31/12/2013 431.555 - Niveau 3

Passiva aan de marktwaarde

Financiële schulden 31/12/2015 (94.369) (69.347) Toelichting VI.H

Passiva aangehouden voor verkoop 31/12/2013 426.715 - Niveau 3

In duizenden € 2015 2014

Verworven waarde 

Beginsaldo 432.281 434.390
Wijziging van het boekjaar - (2.109)
Eindsaldo 432.281 432.281

Cumulatieve bijzondere waardeverminderingen

Beginsaldo (432.281) (305.345)
Wijziging van het boekjaar - (126.936)
Eindsaldo (432.281) (432.281)

Goodwill per einde boekjaar - -
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De wijzigingen tijdens het boekjaar 2015 zijn hierna vermeld: 

De immateriële vaste activa hebben een beperkte gebruiksduur en worden daarom als volgt 
afgeschreven: 

 Extern gekochte software: 5 jaar; 

 Interne IT-ontwikkelingen: tussen 1 en 5 jaar. 

De belangrijkste variaties in de immateriële vaste activa zijn de volgende: 

 de verwerving van nieuwe licenties voor een bedrag van 1,2 miljoen euro; 

 de activatie van de projecten met betrekking tot het nieuwe beheersplatform voor 
schadegevallen Niet-leven voor een bedrag van 7,2 miljoen euro en met betrekking tot 
de inbound/outbound digitalisering voor een bedrag van 1,9 miljoen euro;  

 toevoegingen van afschrijvingen voor een bedrag van 1,0 miljoen euro op de 
computerlicenties. 

  

In duizenden € 2015 2014

Software extern aangekocht 5.298 5.474

Interne IT-ontwikkelingen 11.796 2.388

Netto boekwaarde per einde boekjaar 17.094 7.862

In duizenden € 2015 2014

Bruto boekwaarde

Beginsaldo 28.862 6.259

Investeringen 10.323 2.393
Overdrachten naar derden - -
Overdracht naar "activa aangehouden voor verkoop" - -
Overdracht naar een ander actief (70) 20.210
Overige bewegingen - -
Invloed van de consolidatiekring - -

Eindsaldo 39.115 28.862

Gecumuleerde afschrijvingen en waardeverminderingen

Beginsaldo (21.001) (3.030)

Geboekte afschrijvingen en waardeverminderingen (1.055) (2.206)

Overdracht naar een ander actief 34 (15.765)

Eindsaldo (22.021) (21.001)

Netto boekwaarde per einde boekjaar 17.094 7.862
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Verwervingen van het boekjaar 

De waarde van de intern gegenereerde immateriële vaste activa voor 2015 bedraagt 9,3 
miljoen euro. Die vaste activa hebben een bepaalde gebruiksduur en werden op 31 december 
2015 nog niet in gebruik genomen. Bovendien werden nieuwe externe licenties aangekocht 
voor een bedrag van 1,2 miljoen euro. 

 Materiële vaste activa  VI.F

In duizenden €

Gebouwen Overige Totaal

Netto boekwaarde per opening boekjaar 1 janvier 2015 92.302 6.346 98.648

Bruto boekwaarde 

Beginsaldo 147.881 28.292 176.173

Investeringen 1.052 1.704 2.755

Overdrachten naar derden - (2.584) (2.584)

Overdracht naar een ander actief (92) 108 17

Eindsaldo 148.841 27.520 176.361

Gecumuleerde afschrijvingen en waardeverminderingen

Beginsaldo (55.579) (21.947) (77.525)

Geboekte afschrijvingen en waardeverminderingen (5.006) (2.306) (5.058)

Hernomen afschrijvingen en waardeverminderingen 311 2.254 311

Overdracht naar een ander actief (353) (258) (611)

Eindsaldo (60.628) (22.256) (82.883)

Netto boekwaarde per einde boekjaar 31 décembre 2015 88.213 5.265 93.478

2015
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VI.F.1 Gebouwen  

Op 31 december 2015 bedraagt de nettoboekwaarde van de gebouwen 88,2 miljoen euro 
tegenover 92,3 miljoen euro op 31 december 2014, m.a.w. een daling van 4,1 miljoen euro. 

De brutoboekwaarde van de gebouwen is gestegen van 147,9 miljoen euro in 2014 tot 148,8 
miljoen euro in 2015, hetzij een toename met 0,96 miljoen euro. 

De reële waarde wordt door IFRS 13 en IAS 16 bepaald als zijnde het bedrag waartegen een 
actief tussen twee ter zake goed geïnformeerde partijen verhandeld kan worden. De reële 
waarde moet bovendien de lopende huurcontracten, de brutozelffinancieringsmarge en de 
redelijke hypothesen aangaande de potentiële huurinkomsten en de beoogde kosten 
weerspiegelen. 

Alle onroerende goederen van de P&V Groep worden minstens om de drie jaar gewaardeerd. 

Het vastgoed voor eigen gebruik is het voorwerp van een aanpassing als de schattingswaarde 
lager is dan de in de IFRS-balans waargenomen waarde. 

Waardevermindering van de gebouwen 

De bedrijfspanden worden afgeschreven volgens de componentgerichte benadering. Die 
benadering houdt in dat hoewel een actief een individueel onderdeel van een vast actief kan 
zijn, sommige belangrijke onderdelen van dat actief geïdentificeerd kunnen worden als 
onderdelen met verschillende gebruiksduren of die in een ander tempo economische voordelen 
verschaffen dan het tempo van het vast actief in zijn geheel. Een component van een 
onderdeel van een materieel vast actief is een deel waarvan de kostprijs hoog is in verhouding 
tot de totale kostprijs van het actief. 

In duizenden €

Gebouwen Overige Totaal

Netto boekwaarde per opening boekjaar 1 janvier 2014 125.637 10.058 135.695

Bruto boekwaarde 

Beginsaldo 196.319 39.955 236.274

Investeringen 1.483 4.286 5.769

Overdrachten naar derden (2.899) (2.295) (5.194)

Overdracht naar een ander actief (47.022) (13.654) (60.676)

Eindsaldo 147.881 28.292 176.173

Gecumuleerde afschrijvingen en waardeverminderingen

Beginsaldo (70.682) (29.897) (100.580)

Geboekte afschrijvingen (5.709) (3.377) (9.086)

Hernomen afschrijvingen en waardeverminderingen 2.003 2.123 4.127

Overdracht naar een ander actief 18.809 9.204 28.013

Eindsaldo (55.579) (21.947) (77.525)

Netto boekwaarde per einde boekjaar 31 décembre 2014 92.302 6.346 98.648

2014
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Zodra er verschillende componenten zijn geïdentificeerd, bestaat de volgende stap erin de 
respectieve gebruiksduur van die componenten te bepalen, alsook de toe te passen 
afschrijvingsmethode en elke restwaarde. De activa zijn het voorwerp van een afzonderlijke 
boeking en afschrijving over hun verschillende gebruiksduur. 

De P&V Groep deelt alle gebouwen voor eigen gebruik op in vier componenten met de 
volgende afschrijvingsperiode: 

 terreinen; 

 ruwbouw – 30 tot 40 jaar; 

 speciale technieken – 15 tot 20 jaar; 

 afwerking – 10 jaar. 

De gecumuleerde afschrijvingen stegen van 55,6 miljoen euro eind 2014 tot 60,6 miljoen euro 
eind 2015, wat neerkomt op een toevoeging van 5,0 miljoen euro. Die variatie kan voornamelijk 
worden verklaard door de afschrijvingen over het boekjaar. 

VI.F.2 Overige 

De overige materiële vaste activa bestaan uit computermateriaal, auto's, kantoormateriaal 
zoals meubilair, alsook uitrustingen en apparatuur zoals keukenmateriaal, veiligheidsmateriaal. 
Die materiële vaste activa worden verwerkt met inachtneming van de IFRS-afschrijvingsregels 
die gebaseerd zijn op een prudentieel geraamde gebruiksduur. 

Op 31 december 2015 bedraagt de nettoboekwaarde van de overige materiële vaste activa 5,3 
miljoen euro tegenover 6,4 miljoen euro op 31 december 2014, m.a.w. een daling van 1,1 
miljoen euro als gevolg van: 

 investeringen tijdens het jaar ten belope van 1,7 miljoen euro;  

 geboekte afschrijvingen ten belope van -2,3 miljoen euro. 

Overige materiële vaste activa Geschatte levensduur

IT hardware 3 tot 10 jaar
Wagens 5 jaar
Bureelbenodigdheden 10 jaar
Uitrustingen 5 tot 10 jaar
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 Vastgoedbeleggingen  VI.G

De vastgoedbeleggingen zijn op 31 december 2015 goed voor 194,4 miljoen euro, tegenover 
219,6 miljoen euro op 31 december 2014, ofwel een daling met 25,2 miljoen euro. 

Die daling is voornamelijk toe te schrijven aan:  

 de verkoop van zes gebouwen voor een nettowaarde van -12,4 miljoen euro waarvan 
de verkoopakte verleden werd in 2015. Eén gebouw was het voorwerp van een 
voorlopige verkoopovereenkomst in 2015 en werd geherclassificeerd als actief 
beschikbaar voor verkoop; 

 de herwaardering tegen netto reële waarde van -15,3 miljoen euro, voornamelijk toe te 
schrijven aan de bijzondere waardevermindering van twee gebouwen waarvan de 
impact respectievelijk 9,8 miljoen euro en 3,1 miljoen euro bedraagt na de schattingen 
in 2015 voor de gebouwen die voor het laatst meer dan drie jaar geleden waren 
geschat. 

Herwaarderingen tegen reële waarde  

De meest opvallende mutaties van het boekjaar hebben betrekking op de herwaarderingen 
tegen reële waarde. Alle goederen zijn minstens om de drie jaar het voorwerp van een 
waardeschatting. Aangezien de vastgoedbeleggingen gewaardeerd worden tegen reële 
waarde (fair value), worden ze systematisch (opwaarts en neerwaarts) geherwaardeerd 
afhankelijk van de resultaten van de waardeschatting. De netto-impact van de herwaarderingen 
bedraagt in 2015 -15,3 miljoen euro tegenover +5,3 miljoen euro in 2014. 

In het kader van IFRS 13 en IAS 40 wordt de waarderingsmethode door kapitalisatie van de 
huurwaarde gebruikt. Volgens die redenering wordt de marktwaarde berekend op grond van de 
jaarlijkse huurwaarde van de commercialiseerbare oppervlakten. Die huurwaarde wordt 
gekapitaliseerd met een actualisatievoet. Het rendement is gebaseerd op de marktbeoordeling 
en op de toestand van het onroerende goed en houdt onder meer rekening met de volgende 
elementen: 

 de marktverhoudingen: het aanbod van en de vraag naar soortgelijke goederen, de 
evolutie van de rendementsvoeten, de inflatievooruitzichten, het huidige niveau van de 
rentes en de evolutievooruitzichten enz.; 

In duizenden € 2015 2014

Beginsaldo 219.574 181.672

Investeringen 2.741 13.316
Herwaardering aan de reële waarde (winst) 2.984 6.884
Herwaardering aan de reële waarde (verlies) (18.263) (1.626)
Overdracht naar een ander actief (255) 28.213
Overdrachten naar derden (12.368) (10.438)
Invloed van de consolidatiekring - 1.554

Eindsaldo 194.413 219.574
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 de locatie: de onmiddellijke omgeving en de directe toegankelijkheid of toegankelijkheid 
met het openbare vervoer, de infrastructuur en de parkeermogelijkheden enz.; 

 het onroerende goed: de huur- of bewoningslasten, het type gebouw en het 
afwerkingsniveau, de huidige staat van onderhoud enz. 

Impact en nettoresultaat van het reële-waardemodel op vastgoedbeleggingen 

De inkomsten uit vastgoedbeleggingen blijven stabiel. 

 Financiële instrumenten VI.H

De P&V Groep classificeert haar financiële activa volgens het toepassingsgebied van IAS 39 
hetzij als financiële activa tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening, hetzij als 
leningen en vorderingen, hetzij als activa beschikbaar voor verkoop, en dat naargelang wat het 
meest geschikt is. 

De P&V Groep bepaalt de classificatie van haar financiële activa bij de initiële opname. De 
classificatie hangt af van het doel waarvoor het actief verworven werd.  

Leningen en vorderingen zijn niet-afgeleide financiële activa met vaste of bepaalde 
vervaldagen die niet genoteerd zijn op een actieve markt en die verschillen van (i) de activa die 
de entiteit onmiddellijk of op korte termijn wil verkopen, (ii) de activa die de entiteit bij de initiële 
opname aanmerkt tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening of beschikbaar voor 
verkoop of (iii) de activa waarvan de houder zijn totale investering in aanzienlijke mate niet zal 
kunnen recupereren om andere redenen dan de achteruitgang van het krediet en die 
geclassificeerd zijn als beschikbaar voor verkoop. 

De financiële activa beschikbaar voor verkoop zijn de niet-afgeleide financiële activa die 
aangeduid zijn als beschikbaar voor verkoop of die niet geclassificeerd zijn als (a) leningen en 
vorderingen, (b) investeringen aangehouden tot de vervaldag of (c) financiële activa tegen 
reële waarde via het nettoresultaat. 

De financiële schulden1 bestaan hoofdzakelijk uit afgeleide producten waarvan de reële waarde 
negatief is en uit reposchulden. Op 31 december 2015 bezat de P&V Groep echter geen 
reposchulden meer. 

De latere waardering van financiële instrumenten hangt af van hun classificatie. 

                                                

1 De financiële passiva worden besproken in het hoofdstuk dat betrekking heeft op de passiva VI.R. 

In duizenden € 2015 2014

Inkomsten uit vastgoedbeleggingen 15.598 15.460
Directe bedrijfskosten die inkomsten genereren (1.610) (2.076)
Directe bedrijfskosten die geen inkomsten genereren (723) (603)

Totaal per einde van het boekjaar 13.265 12.782
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De financiële instrumenten (actief en passief) worden in de volgende categorieën 
onderverdeeld: 

De derivaten worden gewaardeerd tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening, met 
uitzondering van de afgeleide afdekkingsinstrumenten die gewaardeerd worden tegen reële 
waarde in het eigen vermogen via een kasstroomafdekkingsreserve, een afzonderlijk 
component van de niet-gerealiseerde resultaten.  

In duizenden € 2015 2014

Beschikbaar voor verkoop 15.142.803 15.172.119
Leningen en vorderingen 854.643 705.455
Derivaten 223.299 218.120

Totaal financiële instrumenten op het actief van de balans 16.220.745 16.095.695

Schulden op korte termijn (repo's) - 11.184
Andere financiële schulden 1 212
Derivaten 94.368 57.952

Totaal financiële schulden 94.369 69.347

Totaal finaciële instrumenten (activa en passiva) 16.126.376 16.026.348
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In duizenden € 2015 2014

EUR 15.272.373 16.016.994

CHF 1.724 2.312

USD 849.364 4.204

CAD 1.320 1.421

Anderen 1.596 1.417

Totaal overzicht van de financiële instrumenten in valuta (uitgezonderd valuta-indekkingen) 16.126.376 16.026.348

De voorstelling per activaklasse ziet er als volgt uit: 

In 2015 bedroeg het nettobedrag met betrekking tot de financiële instrumenten (actief - passief) 
16,1 miljard euro, wat neerkomt op een stijging met 100 miljoen euro van 2014 tot 2015 en 
goed is voor 89,1% van de totale activa tegenover 88,7% in 2014. 

Het bedrag van de financiële instrumenten beschikbaar voor verkoop is over de periode licht 
gedaald van 15,2 miljard euro in 2014 tot 15,1 miljard euro in 2015. Het bedrag met betrekking 
tot de leningen en vorderingen ging echter van 705,5 miljoen euro naar 854,6 miljoen euro, 
ofwel een stijging met 149,1 miljoen euro. Het nettobedrag (actief - passief) van de afgeleide 
producten daalt dan weer met 31,3 miljoen euro van 160,2 miljoen euro naar 128,9 miljoen 
euro. 

De daling op het vlak van de financiële instrumenten aangehouden voor verkoop kan deels 
worden verklaard door de stijging van de rentes op meer dan tien jaar in 2015, wat gedeeltelijk 
gecompenseerd werd door de goede houding van de aandelenmarkten. 

De stijging van de leningen en vorderingen kan vooral worden verklaard door de toename van 
de hypothecaire leningen.  

De daling op het vlak van de afgeleide producten kan in wezen worden verklaard door de 
afgenomen waarderingen, vooral de waardering van termijncontracten op renteswaps naar 
aanleiding van de rentestijging. Die daling werd gedeeltelijk gecompenseerd door de verhoging 
van de waardering van de termijncontracten op obligaties (zie toelichting VI.H.7, tweede tabel). 

De valutablootstelling van de P&V Groep voor financiële instrumenten ziet er als volgt uit: 
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De blootstelling aan Amerikaanse dollars is in 2015 sterk toegenomen door de grote aankoop 
van Amerikaanse staatsobligaties. Toch was die valutablootstelling gedurende het hele jaar 
afgedekt door valutaswaps. 

Rekening houdend met die valutahedges zijn de financiële instrumenten (actief - passief) van 
de P&V Groep dus voor 99,97% belegd in euro. 

VI.H.1 Waardering 

De activa beschikbaar voor verkoop, de activa tegen reële waarde via de resultatenrekening en 
de afgeleide producten worden gewaardeerd tegen reële waarde. De leningen en vorderingen 
worden op hun beurt gewaardeerd tegen geamortiseerde kostprijs. 

De reële waarde stemt overeen met de prijs die voor de verkoop van een actief zou worden 
ontvangen of voor de overdracht van een passief zou worden betaald bij een normale 
transactie tussen marktdeelnemers op de waarderingsdatum. 

De meting van de reële waarde veronderstelt ook dat de transactie plaatsvindt op de 
hoofdmarkt waar het element wordt verhandeld, dus de markt waar de grootste activiteit en het 
grootste volume wordt vastgesteld2 (IFRS 13). 

De norm IFRS 13 legt het gebruik van de methode niet op, maar geeft de voorkeur aan de 
waarderingstechniek die gebruikmaakt van relevante waarneembare gegevens en waarbij zo 
weinig mogelijk niet-waarneembare gegevens worden gebruikt. Zo bepaalt de norm het 
principe van een hiërarchie van de inputgegevens op drie niveaus: 

Niveau 1: de inputgegevens van niveau 1 omvatten de (niet-aangepaste) koersen van 

activa of passiva zoals genoteerd op actieve markten waartoe de entiteit toegang kan 
hebben op de waarderingsdatum; 

Niveau 2: de inputgegevens van niveau 2 zijn andere gegevens dan de koersen die in 
de inputgegevens van niveau 1 zijn opgenomen, die voor het actief of passief 
rechtstreeks of onrechtstreeks waarneembaar zijn; 

Niveau 3: de inputgegevens van niveau 3 zijn deze betreffende het actief of passief die  
berusten op niet-waarneembare gegevens. 

Wanneer er een actieve markt bestaat, dienen de genoteerde marktprijzen als basis voor het 
bepalen van de reële waarde. Een koers op een actieve markt (zoals een beurs bijvoorbeeld) 
levert immers het betrouwbaarste bewijs van de reële waarde van een financieel instrument. In 
dat geval zal de biedkoers worden gebruikt. 

                                                
2 Bij gebrek aan hoofdmarkt wordt verondersteld dat de transactie op de meest voordelige markt heeft 

plaatsgevonden, d.w.z. de markt die het bedrag dat ontvangen zou worden voor de verkoop van het 
actief maximaliseert of het bedrag dat betaald zou worden voor de overdracht van het passief 
minimaliseert. 
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Het ontbreken van een actieve markt zal daarentegen het gebruik van andere 
waarderingstechnieken met zich meebrengen. Bijgevolg dient de waarderingsmethode te 
worden gekozen die het meest geschikt is in de omstandigheden en waarvoor er voldoende 
gegevens beschikbaar zijn. 

VI.H.2 Hiërarchie van de juiste waarden 

De spreiding tussen de verschillende niveaus van de hiërarchie van de waarden zoals bepaald 
door IFRS 13 is de volgende voor de netto financiële instrumenten (actief - passief)3 van de 
P&V Groep: 

Onderstaande tabel geeft een gedetailleerd overzicht van de waarderingstechnieken die voor 
elk type financieel instrument gekozen werden, alsook de gebruikte inputgegevens.

                                                
3 Voor de leningen en vorderingen 2015, zie toelichting VI.H.6. 

In duizenden €

Tegen 

kostprijs
Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Totaal

Beschikbaar voor verkoop - 14.243.382 349.121 550.300 15.142.803
Reële waarde via de resultatenrekening - - - - -
Leningen en vorderingen 854.643 - - - 854.643
Schulden op korte termijn (repo's) - - - - -
Andere financiële schulden (1) - - - (1)
Derivaten - - 128.932 - 128.932

Totaal 854.642 14.243.382 478.053 550.300 16.126.376

2015

In duizenden €

Tegen 

kostprijs
Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Totaal

Beschikbaar voor verkoop - 14.590.717 294.169 287.233 15.172.119
Reële waarde via de resultatenrekening - - - - -
Leningen en vorderingen 705.455 - - - 705.455
Schulden op korte termijn (repo's) (11.184) - - - (11.184)
Andere financiële schulden (212) - - - (212)
Derivaten - - 160.168 - 160.168

Totaal 694.060 14.590.717 454.338 287.233 16.026.348

2014
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Niveau 1 

De financiële instrumenten vermeld in deze categorie worden verhandeld op actieve markten, d.w.z. 
markten waarop op de actiefzijde transacties plaatsvinden met een voldoende frequentie en volume 
om continu informatie te verschaffen over de prijs.

Behoren tot deze categorie: 

 De beursgenoteerde aandelen in het bezit van de P&V Groep en die verhandeld worden op 

de grote Europese beurzen. Die aandelen zijn gewaardeerd op grond van de beurskoersen 
(biedkoersen); 

 De beleggingsfondsen die een periodieke netto-inventariswaarde (NIW) publiceren en op 
grond waarvan regelmatig transacties plaatsvinden. De waardering is gebaseerd op de door 
de fondsen gepubliceerde NIW's; 

 De obligaties waarvoor een voldoende aantal bijdragers regelmatig noteringen publiceren met 
een relatief klein verschil tussen de koop- en verkoopkoers. Die obligaties zijn gewaardeerd op 
grond van de biedkoersen die gepubliceerd zijn door de P&V Groep geselecteerde bijdragers. 

Niveau 2 

Deze categorie omvat de financiële instrumenten die niet verhandeld worden op actieve markten, 
maar waarvan de reële waarde gebaseerd is op in de markt waarneembare gegevens. 

Behoren tot deze categorie: 

 de obligaties genoteerd op niet-actieve markten waarvoor er een onvoldoende aantal 

bijdragers is en/of die noteren tegen relatief hoge koop- / verkoopkoersen. De waardering van 
die obligaties is gebaseerd op de biedkoers van de door de P&V Groep geselecteerde 
bijdrager; 

 de afgeleide producten die gewaardeerd worden door een externe waarderingsdienst. 

Niveau 3 

De effecten vermeld onder niveau 3 zijn niet genoteerd op actieve markten en de waarderingen ervan 
zijn gebaseerd op waarderingstechnieken die in grote mate niet-waarneembare gegevens gebruiken. 

Behoren tot deze categorie: 

 De niet-beursgenoteerde aandelen in het bezit van de P&V Groep die niet verhandelbaar 

zijn op een actieve markt. De waarderingsmethoden voor die effecten zijn voornamelijk 
gebaseerd op het gebruik van balansgegevens; het betreft methoden zoals het 
geherwaardeerd netto-actief, het niveau van het eigen vermogen of nog het bedrag van het 
gestorte kapitaal; 

 De beleggingsfondsen waarvan de inventariswaarde niet regelmatig gepubliceerd wordt. 
Voor die fondsen kan de periode tussen de datum van publicatie van de NIW en de 
verslaggevingsdatum lang zijn. Dat wijst erop dat de NIW niet beschouwd kan worden als 
waarneembaar op de verslaggevingsdatum. 
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De waardering van die fondsen is gebaseerd op de door de beleggingsfondsen gepubliceerde 
inventariswaarden; 

 De beleggingsfondsen waarvan de inventariswaarde niet gepubliceerd wordt. In dat geval is 
de waardering van de fondsen gebaseerd op interne waarderingsmodellen (actuele waarde 
van de toekomstige kasstromen); 

 De privébeleggingsfondsen die niet regelmatig inventariswaarden publiceren. Die effecten 
kunnen dus worden beschouwd als effecten die verhandeld worden op actieve markten. De 
waardering ervan is gebaseerd op de door de fondsen gepubliceerde inventariswaarden; 

 De niet-beursgenoteerde obligaties die door geen enkele bijdrager gewaardeerd worden. 
Een deel van die obligaties wordt gewaardeerd op grond van interne modellen die gebaseerd 
zijn op de verdiscontering van de toekomstige kasstromen. De toegepaste actualisatievoeten 
zijn die van activa met vergelijkbaar risico. De andere obligaties vermeld in deze categorie 
worden gewaardeerd op grond van prijzen ontvangen van externe waardeerders; 

 De niet-geconsolideerde participaties waarvan de prijs niet waarneembaar is op de markt. 
Die effecten worden gewaardeerd aan de hand van interne waarderingsmodellen die 
voornamelijk gebaseerd zijn op balansgegevens. Het betreft de volgende technieken: gebruik 
van het eigen vermogen van de vennootschap (min eventueel een disagio wegens afwezigheid 
van liquiditeit), verdiscontering van de verwachte dividenden, gebruik van de 
aanschaffingswaarde of verwijzing naar recente transacties; 

Overdracht van niveaus 

Onderstaande tabel geeft een overzicht van de mutaties die in 2015 plaatsvonden in de niveaus 2 en 
3.  

De toename van het bedrag in niveau 2 kan voornamelijk worden verklaard door de overdracht van 
eerder onder niveau 3 geclassificeerde obligaties (omdat ze door geen enkele bijdrager gewaardeerd 
werden). Die onder niveau 2 geherclassificeerde obligaties zijn nu gewaardeerd door minstens één 
bijdrager. 

De grootste stijging van het bedrag in niveau 3 is grotendeels toe te schrijven aan de aankoop van 
nieuwe niet-beursgenoteerde beleggingsproducten (hoofdzakelijk beleggingsfondsen). Bovendien is 
de waardering van die effecten over de periode over het geheel genomen gestegen met 46 miljoen 
euro. 

In duizenden € Niveau 2 Niveau 3

Beginsaldo 454.338 287.233

Overdracht van niveau 1 naar niveau 2 263 -
Overdracht van niveau 3 naar niveau 2 20.262 (20.262)
Aankopen 7.358 243.840
Verkopen (2.069) (6.755)
Wijzigingen in de reële waarde (2.099) 46.244

Eindsaldo 478.053 550.300
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VI.H.3 Beschikbaar voor verkoop 

De financiële activa beschikbaar voor verkoop bestaan voor 8,66% uit effecten met variabele rente en 
voor 91,34% uit obligaties.4 In 2014 bedroegen die percentages respectievelijk 6,12% en 93,88%. 

De financiële activa beschikbaar voor verkoop omvatten effecten die het eigen kapitaal 
vertegenwoordigen en schuldbewijzen. De effecten die het eigen kapitaal vertegenwoordigen en  
geclassificeerd als beschikbaar voor verkoop zijn die effecten die niet geclassificeerd zijn als 
aangehouden voor transactiedoeleinden noch tegen reële waarde in de nettoresultatenrekening 
opgenomen zijn. De schuldbewijzen in deze categorie zijn deze die de entiteit wil aanhouden voor een 
niet-bepaalde tijdsduur en die verkocht kunnen worden om te voldoen aan liquiditeitsbehoeften of als 
reactie op een verandering in de marktomstandigheden.  

Na de initiële waardering zullen de financiële activa beschikbaar voor verkoop later worden 
gewaardeerd tegen reële waarde waarbij de niet-gerealiseerde winsten of verliezen geboekt worden 
onder niet-gerealiseerde resultaten (OCI) in de reserve beschikbaar voor verkoop. 

In de nettoresultatenrekening voor het jaar 2015 bedraagt de impact van de 'IFRS impairments' voor 
de P&V Groep 25,6 miljoen euro. 

Obligatieportefeuille  

Verschillende ratingbureaus kennen een rating toe aan obligaties om zo meer informatie te geven 
over het risico dat gekoppeld is aan de financiële solvabiliteit van de emittent. De rating wordt 
toegekend voor de uitgifteduur van de obligatie, maar wordt opgevolgd waardoor de rating zowel 
opwaarts als neerwaarts kan worden herzien. 

De P&V Groep laat maximaal 5% investeringen in obligaties zonder rating toe op zowel individueel als 
geconsolideerd entiteitsniveau. 

Onderstaande tabel toont de spreiding van de obligaties in het bezit van de P&V Groep per rating: 

                                                
4 In de tabel houdt de marktwaarde van de obligaties rekening met de niet-vervallen opgelopen rentes ten 
belope van 249,3 miljoen euro. 

Markt-

waarde

Aankoop-

waarde

Geamortiseerde 

kostprijs

Bijzondere waarde-

vermindering
OCI

Aandelen, deelnemingen & beveksNiet beursgenoteerd 412.935 413.868 286.089 (127.779) 126.839
Aandelen, deelnemingen & beveksBeursgenoteerd 899.136 1.000.157 625.225 (374.932) 274.780

Totaal aandelen 1.312.071 1.414.025 911.314 (502.711) 401.619

Obligaties Bedrijven 3.488.605 3.265.846 3.236.919 (9.00 0) 199.938
Obligaties Overheid 10.342.127 8.209.883 8.190.321 - 1.94 8.035

Totaal obligaties 13.830.732 11.475.729 11.427.240 (9.000) 2.147.973

Totaal 15.142.803 12.889.754 12.338.554 (511.711) 2.549.592

In duizenden €
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De tabellen hierna geven een beeld van de obligatieportefeuille volgens looptijd en type instrument: 

AAA 1.417.541 10,25% 672.500 4,72%
AA 9.923.197 71,75% 10.267.050 72,09%
A 1.303.372 9,42% 1.379.147 9,68%
BBB 599.772 4,34% 1.448.583 10,17%

Credit rating 13.243.882 95,76% 13.767.280 96,66%

Sub-investment 21.360 0,15% 420 0,00%
NR 565.490 4,09% 475.157 3,34%

Totaal 13.830.732 100,00% 14.242.857 100,00%

2014In duizenden € 2015
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In duizenden €

1 maand 1-3 maanden
3-12 

maanden 1-5 jaren >5 jaren Totaal

Financiële instrumenten met 
vaste rentevoet

34.134 36.541 126.915 2.166.880 11.145.185 13.509.654

Financiële instrumenten met 
variabele rentevoet

- - - 69.966 22.008 91.974

Niet-rentedragende 
financiële instrumenten

14.997 - 64.064 - 150.043 229.104

TOTAAL 49.131 36.541 190.979 2.236.846 11.317.235 13.830.732

2015
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Voor 2015 bestaat de vork met looptijden van meer dan vijf jaar voor 2,9 miljard euro uit financiële 
instrumenten met een looptijd van 5 tot 10 jaar, voor 3,0 miljard euro met een looptijd van 10 tot 15 
jaar, voor 3,5 miljard euro met een looptijd van 15 tot 20 jaar en voor 1,9 miljard euro met een looptijd 
van meer dan 20 jaar. 

� Sensitiviteitsanalyse 

Onderstaande tabel geeft de sensitiviteit van de resultatenrekening en het eigen vermogen van de 
P&V Groep weer na simulaties toegepast op de obligatieportefeuille. Deze ramingen zijn gebaseerd 
op de 'modified duration' van de obligaties, zonder rekening te houden met de gevolgen van de 
shadow accounting die de impact op het eigen vermogen verzacht zou hebben. 

De eerste twee scenario's simuleren een parallelle stijging van de rentecurve met 50 bp en 100 bp, 
terwijl de twee volgende scenario's enkel een impact hebben op de bedrijfsobligatiespreads en dit van 
50 bp en 100 bp. 

� Staatsobligaties 

De staatsobligatieportefeuille bestaat grotendeels uit obligaties van de Belgische staat (74,1%). De 
blootstelling aan de PIIGS-landen5 vertegenwoordigt niet meer dan 0,3% van de staatsobligaties na 
de massale verkoop van Italiaanse en Spaanse obligaties in 2015. 

                                                
5 PIIGS: Portugal, Ierland, Italië, Griekenland, Spanje. 

In duizenden €

1 maand 1-3 maanden
3-12 

maanden 1-5 jaren >5 jaren Totaal

Financiële instrumenten met 
vaste rentevoet

19.230 51.860 224.225 1.759.668 11.721.536 13.776.519

Financiële instrumenten met 
variabele rentevoet

- - 501 17.045 13.298 30.844

Niet-rentedragende 
financiële instrumenten

- - - 65.183 370.311 435.493

TOTAAL 19.230 51.860 224.726 1.841.896 12.105.145 14.242.857

2014

Obligaties (In duizenden €)
Invloed op de 

resultatenrekening

Invloed op het eigen 

vermogen

Rentes + 100bp - (1.278.380)
Rentes + 50bp - (639.190)
Spreads + 100bp - (195.633)
Spreads + 50bp - (97.817)
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� Bedrijfsobligaties 

De bedrijfsobligatieportefeuille richt zich voornamelijk op Europese ondernemingen met een 
diversifiëring ervan op het vlak van land en sector. 

De grootste sector die in de bedrijfsobligatieportefeuille van de P&V Groep vertegenwoordigd is, is de 
sector 'Olie & gas' met 14,92%. Op het totale uitstaande obligatiesaldo vertegenwoordigt die sector 
een percentage van 3,8%. In 2014 was de sector 'Olie & gas' de grootste sector met 3,2% van het 
uitstaande obligatiesaldo. 

Marktwaarde

België 7.658.393
Frankrijk 1.019.723
Verenigde Staten 816.193
Duitsland 337.226
Luxemburg 274.681
Oostenrijk 79.746
Nederland 71.977
Canada 28.657
Poland 24.196
Ierland 21.977
Italië 9.357

Totaal 10.342.127

Staatsobligaties (In duizenden €)

Marktwaarde

Frankrijk 1.158.182
België 489.706
Anderen : Europa 452.736
Nederland 438.380
USA 366.203
Duitsland 204.132
Italie 192.588
Groot-Brittannië 185.360
Anderen : Buiten Europa 1.320

Totaal 3.488.605

Bedrijfsobligaties (In duizenden €)
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VI.H.4 Aandelen en beveks 

De portefeuille 'aandelen, beveks en participaties' is voornamelijk in België en andere landen van 
Europa belegd. 

De grootste sector vertegenwoordigd in deze portefeuille is de financiële sector (40,0%). Dat kan 
grotendeels worden verklaard door de classificatie van de beveks in dat deel (469 miljoen euro op 525 
miljoen euro).  

Marktwaarde

Olie en gas 520.638
Openbare nutsbedrijven 482.835
Industriële goederen en diensten 286.481
Auto's en onderdelen 274.943
Gezondheidszorg 234.817
Banken 207.270
Telecommunicatie 180.987
Financiële diensten 173.134
Chemie 177.278
Kleinhandel 150.923
Technologie 140.687
Voedsel en drank 133.763
Overige 119.785
Persoonlijke en huishoudelijke goederen 115.688
Onroerend goed 82.270
Constructie & materialen 71.565
Media 63.583
Reizen en ontspanning 35.656
Verzekeringen 21.990
Dienstgebruik 14.311

Totaal 3.488.605

Bedrijfsobligaties (In duizenden €)

Marktwaarde

België 359.628
Frankrijk 330.309
Luxemburg 298.337
Duitsland 68.763
Nederland 80.838
Italië 37.130
Anderen : Europa 99.086
Anderen : Buiten Europa 37.978

Totaal 1.312.071

Aandelen (In duizenden €)
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� Sensitiviteitsanalyse 

Onderstaande tabel toont de impact op de resultatenrekening en het eigen vermogen van de P&V 
Groep naar aanleiding van crisissimulaties toegepast op de aandelenportefeuille. De in aanmerking 
genomen scenario's vertonen een daling van 10%, 20% en 30% van het marktaandeel. 

VI.H.5 Reële waarde via de resultatenrekening 

De financiële instrumenten geclassificeerd in de rubriek 'Reële waarde via de resultatenrekening' zijn 
eeuwigdurende obligaties. 

De financiële activa zijn opgenomen tegen reële waarde en de waardewijzigingen worden opgenomen 
via de resultatenrekening. 

Marktwaarde

Financiële diensten 524.964
Chemicaliën 101.674
Deelnemingen effecten - holding 99.502
Verzekeringen 71.096
Kleinhandel 56.889
Gezondheidszorg 49.091
Persoonlijke en huishoudelijke goederen 48.643
Openbare nutsbedrijven 42.029
Industriële goederen en diensten 40.448
Constructie & materialen 39.544
Onroerend goed 38.161
Technologie 37.106
Olie en gas 34.850
Banken 29.954
Telecommunicatie 29.897
Auto's en onderdelen 15.438
Voeding en drank 12.741
Media 9.356
Deelnemingen verzekeringsmaatschappij 8.656
Anderen 5.193
Deelnemingen persoonsgebonden dienstverlening 4.907
Deelnemingen vastgoedondernemingen 4.591
Deelnemingen hypothecaire leningen 3.746
Reizen en ontspanning 1.333
Deelnemingen sociale dienstverlening en overige 1.043
Grondstoffen 789
Deelnemingen distributie en aanverwante activiteiten 365
Deelnemingen Raad van Bestuur 59
Deelnemingen beheer van fondsen / pool 5

Totaal 1.312.071

Aandelen (In duizenden €)

Aandelen  (In duizenden €)
Invloed op de 

resultatenrekening

Invloed op het eigen 

vermogen

Aandelen -30% (112.089) (167.874)
Aandelen -20% (30.017) (156.625)
Aandelen -10% (10.716) (82.605)
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De volledige positie eeuwigdurende obligaties werd in 2014 terugbetaald. 

VI.H.6 Leningen en vorderingen 

Leningen en vorderingen zijn niet-afgeleide financiële activa met een vaste of bepaalde vervaldag die 
niet genoteerd zijn op een actieve markt. Die investeringen zijn initieel opgenomen tegen de 
aanschaffingswaarde overeenkomstig de reële waarde van de vergoeding betaald voor het 
aanschaffen van de investering. Alle transactiekosten die rechtstreeks toe te wijzen zijn aan de 
aankoop zijn eveneens vermeld in de investeringskosten. Na de initiële waardering worden de 
leningen en vorderingen gewaardeerd tegen geamortiseerde kostprijs op grond van de methode van 
de effectieve rente, min de bijzondere waardeverminderingen.  

De variatie in de leningen en vorderingen is hoofdzakelijk toe te schrijven aan de toename van de 
hypothecaire leningen. 

VI.H.7 Afgeleide financiële instrumenten 

Er werden ISDA6/CSA7-contracten gesloten tussen de P&V Groep en de meeste banktegenpartijen 
waarmee P&V derivatencontracten afsluit. Die contracten vormen een kader voor de transacties in 
onderhandse afgeleide producten en stellen ze veilig door een 'netting' toe te passen op de positieve 
en negatieve reële waarden bij wanbetaling van een tegenpartij en door te voorzien in margin calls of 
margin deposits (zekerheidsstelling) voor de resterende nettoblootstelling. 

                                                
6 ISDA: International Swaps and Derivatives Association 

7 CSA: Credit Support Annex

In duizenden €

Boekhoudwaarde
Reële waarde  

(Niveau 3)
Boekhoudwaarde

Reële waarde  

(Niveau 3)

Leningen en vorderingen 545.361 635.700 432.219 517.756
Financiële leasing in vaste activa 40.274 72.589 45.092 77.363
Overige leningen 269.008 277.085 228.144 236.274

Totaal leningen en vorderingen 854.643 985.375 705.455 831.392

2015 2014
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De afgeleide producten worden gewaardeerd tegen reële waarde via de resultatenrekening, behalve 
in geval van 'hedge accounting' (afgeleide producten ter afdekking), en worden niet aangehouden 
voor transactiedoeleinden. De herwaardering van de afgeleide producten gebruikt ter afdekking van 
de kasstromen heeft wat het effectieve deel betreft een weerslag op het eigen vermogen. 

De tabel hierna toont de belangrijke mutaties die in 2015 plaatsvonden in de portefeuille afgeleide 
producten (tegen reële waarde

Positief Negatief Netto Positief Negatief Netto

Renteswap 52.426 -30.463 21.963 68.176 -41.475 26.702

Valutaswap 5.057 -4.893 164 0 0 0

Optie op een renteswap 2.821 0 2.821 3.929 0 3.929

Termijncontracten op renteswaps 0 -35.491 -35.491 12.711 0 12.711

Termijncontracten op renteswaps - 
afdekkingscontracten * 0 -12.688 -12.688 0 0 0

Termijncontracten op obligaties 155.330 -635 154.695 133.304 0 133.304

Termijncontracten op obligaties - 
afdekkingsinstrumenten * 0 0 0 0 -16.477 -16.477

Termijncontracten op valutaswaps 0 -5.459 -5.459 0 0 0

Totaal reële waarde van de derivaten 215.635 -89.629 126.006 218.120 -57.952 160.168

Renteswap - verworven interesten 7.664 -4.739 2.925 8.377 -5.503 2.874

Totaal van de derivaten 223.299 -94.368 128.931 226.497 -63.455 163.042

* cash flow hedge

afgeleide financiële instrumenten

2015 2014

reële waarde reële waarde
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Swap (IRS) – Forward Swap (IRS) VI.H.7.a

In 1999 heeft de P&V Groep, om zich gedeeltelijk in te dekken tegen het risico op een daling van de 
langetermijnrente, een aantal swaptioncontracten gesloten met vervaldagen tussen 2001 en 2009.  

Die contracten gaven de P&V Groep de mogelijkheid om op de vervaldagen een swapcontract van 
tien jaar te sluiten: de P&V Groep ontvangt van de tegenpartij gedurende tien jaar een vaste rente en 
betaalt haar een kortetermijnrente 'Euribor 6 maanden'. 

Behalve in 2005 heeft de P&V Groep dat recht van 2001 tot 2009 op elke vervaldag uitgeoefend en 
zichzelf zo blootgesteld aan het risico op een stijging van de kortetermijnrente. 

Om dat risico te dekken, heeft de P&V Groep op elke vervaldag een reverse swapcontract gesloten, 
dat haar het recht geeft om van de tegenpartij de kortetermijnrente 'Euribor 6 maanden' te krijgen, 
tegen de verplichting gedurende tien jaar een vaste rente te betalen. Het totale bedrag dat de P&V 
Groep in het boekjaar 2015 heeft ontvangen in het kader van de lopende swap- en reverse 
swapcontracten bedraagt 7 miljoen euro. 

In het boekjaar 2015 vervielen zeven 'receiver forward swaps' voor een totale nominale waarde van 
249 miljoen euro.  

De nominale waarde van de forwards IRS'en die in 2015 werden aangegaan, bedraagt 200 miljoen 
euro (uitgezonderd afdekkingsinstrumenten – zie volgend punt). 

Forward swap (IRS) - afdekkingsinstrumenten VI.H.7.b

De P&V Groep stelde in 2015 een portefeuille met forward swaps bedoeld als afgeleide 
kasstroomafdekkingsinstrumenten ('hedge accounting') samen voor een nominaal bedrag van 700 
miljoen euro. Doel van die afdekking is het toekomstige herbeleggingsrendement te garanderen. De 
P&V Groep verbindt zich ertoe om op de eindvervaldag van de forward IRS een vastrentend actief 
met eenzelfde looptijd als de IRS te kopen. Het beleggingsbeleid van P&V Groep heeft tot gevolg dat 
regelmatig obligaties aangekocht worden die aan die voorwaarde voldoen en dekt dus zeer 
waarschijnlijke toekomstige transacties (d.w.z. aankopen van vastrentende obligaties). Het gedekte 
risico is het risico op schommeling van de vaste rente waartegen de P&V Groep in de toekomst zal 
kunnen beleggen. 

Onderstaande tabel geeft een overzicht van de vervaldagen van de forward swaps.. 

  

Jaar Nominale waarde

2019 250.000

2020 450.000

700.000

31 december 2015
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Swaption VI.H.7.c

Sinds 2012 werd een 'payer swaption'-programma ingevoerd dat de P&V Groep dekt tegen het risico 
op een stijging van de langetermijnrente. De optionele periodes gaan van drie tot acht jaar. De 
onderliggende swap heeft een looptijd van tien jaar. Het nominale bedrag van alle swaptions was 
gelijk aan 1.004 miljoen euro eind 2014 en bedraagt 867 miljoen euro eind 2015.  

Twee contracten met een nominale waarde van 137 miljoen euro die in 2015 vervielen, werden niet 
uitgeoefend. 

Forward bond VI.H.7.d

In 2013 werd door de P&V Groep een payer forward bonds-portefeuille samengesteld. Het gaat om 
obligaties van de Belgische of Franse staat, aangekocht op een termijn van vier tot zes jaar om vanaf 
vandaag een minimumrendement te waarborgen.  

Sinds 2014 maakt de P&V Groep gebruik van 'protection forward bonds' (seller forward bonds) om 
zich in te dekken tegen een mogelijke stijging van de obligatierente. Een protection forward is een 
'toekomstige' verkoop van een obligatie met een toekomstige vervaldag tegen een reeds vastgelegde 
prijs. Zo dekt de P&V Groep de huidige niet-gerealiseerde meerwaarden in, voor die onderliggende 
obligaties, voor een toekomstige resultatenperiode.  

De portefeuille bestaande uit buyer forward bonds en seller forward bonds (de 'protection forward 
bonds') vormt het deel van de derivatenportefeuille met de hoogste reële waarde eind 2015, namelijk 
respectievelijk 410 miljoen euro en 735 miljoen euro in nominale waarde. 

Forward bond – afdekkingsinstrumenten VI.H.7.e

Een protection forward bond kan worden gebruikt als een kasstroomafdekking omdat de transactie 
bedoeld is om de kasstroom op het ogenblik van de verkoop te waarborgen. Aan de protection 
forward is geen ineffectiviteit verbonden aangezien de toekomstige verkoopprijs is vastgelegd. De 
protection forward bond kan immers als een 'all-in-one' dekking worden beschouwd. Schommelingen 
in de reële waarde van die afgeleide producten worden geboekt in de kasstroomafdekkingsreserve in 
het eigen vermogen. 

In 2015 heeft de P&V Groep forward bonds afgesloten (voor een nominale waarde van 215 miljoen 
euro) die bedoeld waren als afdekkingsinstrumenten, wat de stopzetting van de hedge accounting 
voor die posities tot gevolg had. Bijgevolg diende een negatief bedrag van 20,5 miljoen euro te 
worden overgedragen van de kasstroomafdekkingsreserve in het eigen vermogen naar het 
gerealiseerde resultaat. 

Valutaswaps – Forward valutaswap VI.H.7.f

In 2015 heeft de P&V Groep een portefeuille met valutaswaps (in USD) samengesteld om de 
blootstelling aan de Amerikaanse staatsobligaties die de groep tijdens de periode verwierf af te 
dekken. Op 31 december 2015 was de valutaswapportefeuille goed voor een nominaal bedrag van 
891 miljoen Amerikaanse dollar 
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VI.H.8 Overdrachten van financiële activa 

De financiële instrumenten die de P&V Groep overgedragen heeft, maar die niet volledig uit de balans 
geboekt zijn, bestaan voornamelijk uit tijdelijk overgedragen effecten in het kader van een repo. De 
eraan verwante passiva bestaan uit bedragen geboekt als kortetermijnschulden die overeenstemmen 
met transacties met betrekking tot effectenleningen. 

Een repo is een transactie waarbij obligaties (vooral staatsobligaties) in bewaring worden gegeven als 
waarborg in ruil voor liquide middelen. Een repotransactie houdt op zich weinig risico's in aangezien 
de vennootschap obligaties in pand geeft in ruil voor liquide middelen. De verschuldigde rente op dit 
soort verrichting is een vlottende rente (Euribor, Eonia). De schommelingen in de marktwaarde van 
het gegeven onderpand worden opgevangen door bijkomend onderpand te leveren (wanneer de 
langetermijnrentes stijgen) of door onderpand terug te krijgen (als de langetermijnrentes dalen). Een 
repotransactie creëert een verbintenis op korte termijn.  

In 2015 is er geen openstaande repopositie meer. 

 Financiële beleggingen Unit Link (tak 23) VI.I

De financiële activa van tak 23 komen in 2015 uit op 196,4 miljoen euro tegenover 708,0 miljoen euro 
in 2014. Op de passiefzijde is het bedrag gelijk aan 274,7 miljoen euro, opgenomen onder de 
technische voorzieningen voor beleggingscontracten zonder winstdeelname. De twee posten zijn 
voornamelijk gekoppeld aan beleggingscontracten van tak 23. De financiële schulden bestaan tevens 
uit tak 26-contracten voor 62,4 miljoen euro. 

De financiële instrumenten van tak 23 zijn als volgt verdeeld tussen de verschillende niveaus van de 
hiërarchie: 

De financiële activa vermeld in niveau 1 bestaan uit staatsobligaties en beleggingsfondsen die een 
periodieke inventariswaarde publiceren. 

Zowel voor het actief als voor het passief is er een vergelijkbare daling in vergelijking met 2014. Die 
daling kan voornamelijk worden verklaard door de portefeuille van de Luxemburgse dochter Euresa 
Life S.A., die in de loop van 2015 te koop gesteld werd en die geherclassificeerd werd als niet-
courante activa / passiva aangehouden voor verkoop.  

In duizenden € 2015 2014

Actief

Tegen kostprijs - -
Niveau 1 196.218 555.219
Niveau 2 - -
Niveau 3 207 152.785

Financiële investeringen "Unit link" 196.425 708.004

Passief

Financiële verplichtingen - beleggingscontracten zonder WD 274.738 724.993
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 Overige activa  VI.J

VI.J.1 Herverzekeringsactiva en verzekeringsvorderingen 

De herverzekeringsactiva stijgen met 2,8 miljoen euro.  

De verzekeringsvorderingen dalen met 21,6 miljoen euro en dat voornamelijk: 

 voor een bedrag van 10,5 miljoen euro op het vlak van de vorderingen op verzekeringsnemers 
waarvan 8,2 miljoen euro bij Vivium. Reden hiervoor is de toename van de kwijtschriften 
betaald vóór de vervaldag;  

 voor 12,3 miljoen euro op het vlak van de vorderingen uit hoofde van 
herverzekeringsverrichtingen, grotendeels bij P&V. Die daling is gekoppeld aan de afgenomen 
impact van de te recupereren saldi in 2015 ten opzichte van 2014 naar aanleiding van de 
hagelschade in 2014. 

Overzicht van de herverzekeringsactiva en verzekeringsvorderingen 

In 2015 waren de activa op korte termijn op het vlak van de vorderingen uit verzekeringen beïnvloed 
(daling van de herverzekeringsvorderingen en de verzekeringsnemers). 

2015 2014 Variatie

Vorderingen uit hoofde van verzekeringnemers 49.973 60.514 (10.541)
Vorderingen uit hoofde van tussenpersonen 28.734 27.500 1.234
Vorderingen uit hoofde van herverzekeringsverrichtingen 9.219 21.512 (12.293)

Vorderingen uit verzekeringen 87.927 109.526 (21.599)

Activa uit hoofde van herverzekeringen 337.488 334.655 2.833

Totaal 425.415 444.181 (18.766)

In duizenden €

2015 2014 Variatie

Overige activa - op lange termijn

Activa uit hoofde van herverzekeringen 337.488 334.655 2.833
Vorderingen uit verzekeringen 105 353 (248)

Totaal overige activa - op lange termijn 337.593 335.008 2.585

Overige activa - op korte termijn

Activa uit hoofde van herverzekeringen - - -
Vorderingen uit verzekeringen 87.822 109.173 (21.351)

Totaal overige activa - op korte termijn 87.822 109.173 (21.351)

Totaal 425.415 444.181 (18.766)

In duizenden €
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VI.J.2 Overige vorderingen 

De overige vorderingen stijgen met 10,0 miljoen euro, voornamelijk als gevolg van de toegenomen 
voorziening voor te verhalen schade. 

De verworven producten en over te dragen kosten dalen daarentegen met 14,8 miljoen euro. Dat is 
toe te schrijven aan de herclassificatie van de niet-vervallen opgelopen rentes die in 2015 als 
hoofdsom opgenomen zijn, wat in 2014 niet het geval was voor enkele resterende posten. 

In duizenden €

Tot 1 jaar
Meer dan 1 

jaar tot 5 jaar

Meer dan 5 

jaar
Totaal

Activa uit hoofde van herverzekeringen - 337.488 - 337.488
Vorderingen uit verzekeringen 87.822 105 - 87.927

Totaal 87.822 337.593 - 425.415

2015

In duizenden €

Tot 1 jaar
Meer dan 1 

jaar tot 5 jaar

Meer dan 5 

jaar
Totaal

Activa uit hoofde van herverzekeringen - 334.655 - 334.655
Vorderingen uit verzekeringen 109.173 330 23 109.526

Totaal 109.173 334.985 23 444.181

2014

2015 2014 Variatie

Overige vorderingen 114.036 104.014 10.022
Lease vorderingen in vlottende activa 4.893 8.436 (3.544)
Verworven producten en over te dragen kosten 11.834 26.634 (14.800)

Totaal 130.762 139.084 (8.322)

In duizenden €
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Overzicht van de overige vorderingen 

De overige vorderingen stijgen zowel op lange als op korte termijn.  

 Verhuring en leases  VI.K

De P&V Groep heeft vooral terreinen en gebouwen die zowel financieel als operationeel geleased zijn. 

Het onderscheid tussen een financiële lease en een operationele lease wordt bij aanvang van de 
overeenkomst bepaald op grond van de overdracht van de risico's en premies. Als de risico's en 
voordelen bijna volledig gedragen zijn door de leasenemer, dan zal de P&V Groep dit als een 
financiële lease beschouwen. Alle andere overeenkomsten zijn opgenomen als operationele 
leaseovereenkomsten. 

2015 2014 Variatie

Overige activa - op lange termijn

Overige vorderingen 56.672 52.365 4.306

Totaal overige activa - op lange termijn 56.672 52.365 4.306

Overige activa - op korte termijn

Overige vorderingen 57.364 51.648 5.715
Lease vorderingen in vlottende activa 4.893 8.436 (3.544)
Verworven producten en over te dragen kosten 11.834 26.634 (14.800)

Totaal overige activa - op korte termijn 74.090 86.719 (12.629)

Totaal 130.762 139.084 (8.322)

In duizenden €

In duizenden €

Tot 1 jaar
Meer dan 1 

jaar tot 5 jaar

Meer dan 5 

jaar
Totaal

Overige vorderingen 57.364 56.594 78 114.036
Lease vorderingen in vlottende activa 4.893 - - 4.893
Verworven producten en over te dragen 
kosten

11.834 - - 11.834

Totaal 74.090 56.594 78 130.762

2015

In duizenden €

Tot 1 jaar
Meer dan 1 

jaar tot 5 jaar

Meer dan 5 

jaar
Totaal

Overige vorderingen 51.648 52.289 77 104.014
Lease vorderingen in vlottende activa 8.436 - - 8.436
Verworven producten en over te dragen 
kosten

26.634 - - 26.634

Totaal 86.719 52.289 77 139.084

2014
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VI.K.1 Financiële lease 

De financiële leases en niet-courante vorderingen zijn onder de financiële instrumenten opgenomen in 
de rubriek 'Leningen en vorderingen'. Alle overige vorderingen zijn gegroepeerd onder de rubriek 
'Overige vorderingen'. 

In 2015 werd in de groep geen enkele nieuwe financiële lease gesloten. De lopende leases vervallen 
tussen 2020 en 2027. 

VI.K.2 Operationele lease 

De groep als lessor 

De operationele leases vertegenwoordigen alle leasebetalingen die de P&V Groep moet krijgen op die 
vastgoedbeleggingen. De vervaldagen zijn gespreid volgens de vervaldata van de 
leaseovereenkomsten, zonder rekening te houden met een eventuele stilzwijgende verlenging. 

De groep als lessee 

De groep heeft operationele leaseovereenkomsten gesloten waarvan de desbetreffende 
leaseschulden gegroepeerd zijn onder de handelsschulden. 

In duizenden € 2015 2014

Vorderingen in vlottende activa 4.893 8.436
Vorderingen in vaste activa 40.274 45.092

Totaal 45.167 53.529

Netto variatie van financiële huurovereenkomsten 8.362

In duizenden €

Op maximum 1 jaar
Meer dan 1 jaar maar op max. 5 jaar
Meer dan 5 jaar

Totaal

21.378 26.274

45.167 64.459

Reële waarde van de betalingenBruto-investeringen

4.893 7.429
18.896 30.756

In duizenden € 2015 2014

Toekomstige minimale leaseontvangsten uit hoofde van een huurovereenkomst

Op maximum 1 jaar 7.153 8.402
Meer dan 1 jaar maar op max. 5 jaar 13.592 15.250
Meer dan 5 jaar 6.089 1.239

Totaal 26.834 24.890
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Het bedrag van de minimale betalingen ten laste beloopt 291.000 euro in 2015 tegenover 356.000 
euro in 2014. 

 Niet-courante activa aangehouden voor verkoop en beëindigde VI.L
bedrijfsactiviteiten 

In 2015 werd de vennootschap Euresa Life te koop gesteld, wat leidde tot de herclassificatie van de 
schulden die gekoppeld zijn aan verzekeringscontracten en de eraan gekoppelde activa als niet-
courante activa en passiva aangehouden voor verkoop. 

De herclassificatie van die activiteiten onder 'Niet-courante activa aangehouden voor verkoop' 
bedraagt 430,9 miljoen euro. Op de passiefzijde werd een bedrag van 426,7 miljoen euro 
geherclassificeerd. Op het vlak van het eigen vermogen werd 0,9 miljoen euro geherclassificeerd 
onder een specifieke 'Reserve IFRS 5'-lijn die het deel van de niet-gerealiseerde resultaten met 
betrekking tot verkooptransacties vertegenwoordigt (zie toelichting II.D). 

We merken op dat elk actief en passief met betrekking tot de verzekeringsactiviteiten 
geherclassificeerd werd en dat voor het actief en het passief geen enkele waardevermindering werd 
opgenomen. Dat als gevolg van de aanpassing van IFRS 5 'Niet-courante activa aangehouden voor 
verkoop' waarin gespecificeerd werd dat IAS 39 van toepassing blijft voor de activa en IFRS 4 van 
toepassing blijft voor de passiva. 

Er waren geen bijkomende waardeverminderingen in het kader van de IFRS 5-norm. De activiteiten in 
het passief en het actief werden in de geconsolideerde jaarrekening opgenomen tegen reële waarde. 

 Geldmiddelen en kasequivalenten VI.M

De posities van de P&V Groep betreffende geldmiddelen zien er als volgt uit: 

De kasequivalenten bestaan voornamelijk uit monetaire posten in euro of equivalente beleggingen die 
voldoen aan de criteria van IAS 7. 

In duizenden € 2015 2014

Toekomstige minimale leasebetalingen uit hoofde van een huurovereenkomst

Op maximum 1 jaar 243 284
Meer dan 1 jaar maar op max. 5 jaar 624 808
Meer dan 5 jaar - -

Totaal 867 1.092

In duizenden € 2015 2014 2013

Cash binnen de groep 166.844 101.078 170.175
Kortlopende rekeningen 133.536 172.471 276.586
Zichtrekeningen en kasstromen uit beëindigde bedrijfsactiviteiten - -

Totaal geldmiddelen 300.380 273.549 446.761

Netto toename van geldmiddelen en kasequivalenten 26.831 (173.213)
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In de rubriek 'Geldmiddelen van de groep' vindt men voornamelijk de bancaire geldmiddelen en 
kasequivalenten en de deposito's die door verschillende entiteiten van de P&V Groep aangehouden 
worden. 

De rekeningen op korte termijn omvatten de kortetermijnbeleggingen zoals de termijnrekeningen met 
een beleggingsduur van maximaal drie maanden. 

De geldmiddelen en kasequivalenten zijn volledig ter beschikking van de P&V Groep. 

De stijging van de geldmiddelen kan als volgt worden verklaard: 

 stijging van de geldmiddelen binnen de groep ten belope van 65,7 miljoen euro; 

 daling van de rekeningen op korte termijn ten belope van 38,9 miljoen euro. 

 Eigen vermogen VI.N

Geplaatst kapitaal en andere reserves gekoppeld aan het kapitaal 

Het toegestane maatschappelijke kapitaal onderging geen schommelingen tijdens het boekjaar. Er 
werd 27.000 euro aan niet-opgevraagd aandelenkapitaal vrijgemaakt. 
De overige reserves gekoppeld aan het kapitaal omvatten de onbeschikbare reserves, de wettelijke 
reserve en de geïmmuniseerde reserve van P&V Verzekeringen. 

De toename van die reserves is toe te schrijven aan een overdracht naar aanleiding van de 
bestemming van het resultaat 2014. 

 Technische schulden en verzekeringsschulden VI.O

VI.O.1 Technische voorzieningen 

In duizenden € 2014 2015

Herklassering Variatie

Uitgegeven kapitaal en reserves verbonden 
aan het kapitaal

555.203 23.155 27 578.386

Overige reserves en minderheidsbelangen 1.115.864 (23.155) 104.313 1.197.021

Totaal eigen vermogen 1.671.067 - 104.341 1.775.407

In duizenden €

Verzekerings-

contracten

Deel van de 

herverzekeraars
Netto 

Levensverzekeringscontracten 10.024.477 - 10.024.477
Niet-leven verzekeringscontracten 2.379.087 (335.916) 2.043.170

Totaal technische voorzieningen op het passiva 12.403.564 (335.916) 12.067.648

2015
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De voorzieningen voor verzekeringscontracten stijgen met 42,3 miljoen euro vóór het aandeel van de 
herverzekeraars (op de actiefzijde van de balans vermeld onder de verzekeringsvorderingen – zie 
toelichting VI.J.1).  

De levensverzekeringscontracten in de ruime zin worden beïnvloed door de afgenomen 
schaduwboekhouding (shadow accounting). Dat kan worden verklaard door de merkbare daling van 
de reserve van de activa beschikbaar voor verkoop die beïnvloed werd door de in 2015 waargenomen 
rentestijging. Dat verschijnsel werd versterkt door de natuurlijke groei van de technische 
voorzieningen in lokale normen. 

De technische voorzieningen bestaan voor 80,8% uit reserves gekoppeld aan 
levensverzekeringscontracten en voor 19,2% uit reserves gekoppeld aan niet-
levensverzekeringscontracten. Die technische voorzieningen zijn gedekt door financiële beleggingen 
op de actiefzijde. De P&V Groep heeft een afdekkingsoverschot ten opzichte van de technische 
voorzieningen waaruit blijkt dat ze haar verplichtingen kan nakomen. 

Het herverzekeringsaandeel in de niet-levensverzekeringscontracten vertegenwoordigt slechts 14,1% 
en blijft dus gelijk aan dat in 2014. 

Technische voorzieningen Niet-leven VI.O.1.a

In duizenden €

Verzekerings-

contracten

Deel van de 

herverzekeraars
Netto 

Levensverzekeringscontracten 10.090.092 - 10.090.092
Niet-leven verzekeringscontracten 2.355.737 (332.757) 2.022.980

Totaal technische voorzieningen op het passiva 12.445.829 (332.757) 12.113.071

2014

In duizenden €

Verzekerings-

contracten

Deel van de 

herverzekeraars
Netto 

Voorziening voor te betalen schaden, aangegeven door de 
verzekerden

1.969.140 (322.881) 1.646.259

Voorziening voor te betalen schaden IBNR 85.611 (10.000) 75.611
Voorziening voor te betalen schaden IBNER 37.623 - 37.623
Uitgaven voor de interne behandeling van schadegevallen 76.568 - 76.568
Voorzieningen voor de lopende schadeloosstelling * 2.168.942 (332.881) 1.836.061

Voorziening voor niet-verdiende premies 149.519 (117) 149.402
Voorziening voor lopende risico's 8.462 (2.918) 5.544

Totaal technische voorzieningen niet-leven 2.326.922 (335.916) 1.991.006

2015
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* Bovenstaande tabel omvat de voorzieningen voor te verhalen schade ten belope van 52,2 miljoen 
euro in 2015 die opgenomen zijn in het actief van de balans. 

De voorzieningen voor lopende schadeloosstellingen zijn vóór het aandeel van de herverzekeraars

gestegen met 23,2 miljoen euro. 

Wat de voorzieningen voor lopende schadeloosstellingen exclusief herverzekering betreft, noteren 
we een stijging van 20,1 miljoen euro, voornamelijk als gevolg van de toename van de IBNER-
voorziening. 

  

In duizenden €

Verzekerings-

contracten

Deel van de 

herverzekeraars
Netto 

Voorziening voor te betalen schaden, aangegeven door de 
verzekerden

1.965.424 (325.919) 1.639.505

Voorziening voor te betalen schaden IBNR 87.297 - 87.297
Voorziening voor te betalen schaden IBNER 18.909 (3.949) 14.960
Uitgaven voor de interne behandeling van schadegevallen 74.154 - 74.154
Voorzieningen voor de lopende schadeloosstelling * 2.145.784 (329.868) 1.815.916

Voorziening voor niet-verdiende premies 154.502 (1) 154.501
Voorziening voor lopende risico's 6.840 (2.888) 3.952

Totaal technische voorzieningen niet-leven 2.307.126 (332.757) 1.974.368

2014
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Voorzieningen voor de lopende schadeloosstelling 

Voorzieningen voor niet-verdiende premies 

In duizenden €

Verzekerings-

contracten

Deel van de 

herverzekeraars
Netto 

Beginsaldo 2.145.784 (329.868) 1.815.916

Voorzieningen voor te betalen schaden die zich hebben 
voorgedaan tijdens de periode

362.566 (44.719) 317.847

Voorzieningen voor te betalen schaden die zich hebben 
voorgedaan in vorige periodes

(270.910) 25.247 (245.663)

Wijzigingen in de voorzieningen voor te betalen schaden die 
zich hebben voorgedaan in vorige periodes

(68.499) 16.459 (52.040)

Eindsaldo 2.168.942 (332.881) 1.836.061

2015

In duizenden €

Verzekerings-

contracten

Deel van de 

herverzekeraars
Netto 

Beginsaldo 2.083.463 (308.626) 1.774.836

Voorzieningen voor te betalen schaden die zich hebben 
voorgedaan tijdens de periode

377.320 (60.742) 316.578

Voorzieningen voor te betalen schaden die zich hebben 
voorgedaan in vorige periodes

(273.282) 8.988 (264.295)

Wijzigingen in de voorzieningen voor te betalen schaden die 
zich hebben voorgedaan in vorige periodes

(41.717) 30.513 (11.204)

Eindsaldo 2.145.784 (329.868) 1.815.916

2014

In duizenden €

Verzekerings-

contracten

Deel van de 

herverzekeraars
Netto 

Beginsaldo 154.502 (1) 154.501

Premies onderschreven tijdens de periode 1.006.031 (117) 1.005.913
Verworven premies tijdens de periode (1.011.013) 1 (1.011.012)

Eindsaldo 149.519 (117) 149.402

2015

In duizenden €

Verzekerings-

contracten

Deel van de 

herverzekeraars
Netto 

Beginsaldo 155.074 (3) 155.071

Premies onderschreven tijdens de periode 1.009.796 (1) 1.009.796
Verworven premies tijdens de periode (1.010.369) 3 (1.010.366)

Eindsaldo 154.502 (1) 154.501

2014
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De voorziening voor niet-verdiende premies blijft stabiel ten opzichte van vorig boekjaar. Die 
voorziening wordt enkel berekend op de verzekeringstak Niet-leven. De brutoverzekeringspremies 
Niet-leven dalen met 5,1 miljoen euro. 

De onderstaande driehoek omvat de driehoek van de gecumuleerde betalingen na aftrek van verhaal 
en inclusief herverzekering voor de takken 'Directe zaken'. Hij omvat niet de betalingen voor 
schadegevallen betaald in de vorm van rentes van de takken 'Arbeidsongevallen' en 
'Ziekte/gewaarborgd inkomen'. 

Het betalingsbeleid voor schadegevallen onderging geen wijzigingen in 2015. 

Voorzieningen voor lopende risico's 

In 

duizenden €
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

2005 135.812 - - - - - - - - - -

2006 214.608 133.504 - - - - - - - - -

2007 235.165 209.237 156.060 - - - - - - - -

2008 249.000 228.578 234.941 155.276 - - - - - - -

2009 261.489 243.698 256.270 239.475 164.346 - - - - - -

2010 273.294 260.472 271.650 262.255 243.671 168.110 - - - - -

2011 280.341 267.746 282.617 279.762 259.451 258.119 166.055 - - - -

2012 286.985 275.513 289.694 293.438 272.860 277.272 250.735 174.198 - - -

2013 292.922 280.776 294.845 303.736 283.704 288.213 269.186 254.997 176.552 - -

2014 295.227 285.026 299.187 312.718 293.923 299.166 279.287 274.145 262.452 188.399 -

2015 296.801 288.675 302.998 320.887 300.074 304.646 287.717 287.541 279.879 276.702 180.360

Schatting 

toekomstige 

betalingen

28.351 29.061 46.810 56.253 50.370 38.014 47.300 64.564 75.368 98.188 203.854

Bruto 

voorziening 

te betalen 

schaden

34.955 34.898 54.361 63.388 58.887 53.726 70.479 87.161 107.440 140.244 245.986

In duizenden €

Verzekerings-

contracten

Deel van de 

herverzekeraars
Netto 

Beginsaldo 6.840 (2.888) 3.952

Opgelopen tijdens de periode 8.462 (2.918) 5.544
Gebruikt tijdens de periode (6.840) 2.888 (3.952)

Eindsaldo 8.462 (2.918) 5.544

2015
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Technische voorzieningen Leven VI.O.1.b

De technische voorzieningen Leven dalen in 2015 met 65,6 miljoen euro, voornamelijk door de 
schommeling van de impact van de zogenaamde shadow accounting ten belope van 403,3 miljoen 
euro (zie toelichting VI.O.2 – laatste tabel). Indien er geen impact zou zijn geweest van de shadow 
accounting, zou de schommeling 337,7 miljoen euro hebben bedragen (zie detail in bovenstaande 
tabel). Dat verschijnsel kan worden verklaard door de rentestijging waargenomen op de obligaties die 
een grote weerslag had op de voorziening voor activa beschikbaar voor verkoop. 

Ten opzichte van 2014 dalen de premies in 2015 met 4,2 miljoen euro. De passiva betaald bij 
overlijden, op vervaldagen, bij terugkopen enz. dalen met 16,8 miljoen euro in 2015. 

VI.O.2 Investeringscontracten 

De beleggingscontracten met winstdeelname (WD) stijgen in 2015 met 34,1 miljoen euro. Die stijging 
is in hoofdzaak te wijten aan de toename van de individuele levensverzekeringscontracten in het 
kader van pensioensparen die gecompenseerd wordt door de afname van de shadow accounting ten 
belope van 67,3 miljoen euro (zie laatste tabel van de toelichting). 

In duizenden €

Verzekerings-

contracten

Deel van de 

herverzekeraars
Netto 

Beginsaldo 11.400 (2.875) 8.525

Opgelopen tijdens de periode 6.382 (2.888) 3.494
Gebruikt tijdens de periode (10.942) 2.875 (8.067)

Eindsaldo 6.840 (2.888) 3.952

2014

In duizenden € 2015 2014

Beginsaldo 10.090.092 8.423.737

Geïnde premies 543.580 547.769
Schulden betaald in geval van overlijden, vervaldag, afkoop, voordelen en 
schadegevallen

(416.805) (433.579)

Wijzigingen in de voorzieningen (risicopremie, …) (33.693) (31.854)
Toeslagvermindering (46.239) (47.092)
Toewijzing van gewaarborgde intresten en winstdeelnamen in tak 21 en van financiële 
rendementen in tak 23

284.871 280.562

Aan- en verkopen van portefeuilles (17.682) (75.430)
Shadow accounting (403.316) 1.367.343
Andere wijzigingen in de voorzieningen 23.669 58.636

Eindsaldo 10.024.477 10.090.092

In duizenden € 2015 2014

Investeringscontracten met WD 1.797.103 1.763.052
Investeringscontracten zonder WD 274.738 724.993

Totaal investeringscontracten 2.071.841 2.488.045
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De beleggingscontracten zonder winstdeelname dalen in 2015 daarentegen met 450,3 miljoen euro. 
Die daling kan voornamelijk worden verklaard door de herclassificatie van de activiteit van Euresa Life 
voor een totaal van -392,6 miljoen euro (-88,3 miljoen euro in 2014). Die daling wordt deels 
gecompenseerd door een toename van de tak 26-verzekeringscontracten met 62,4 miljoen euro. 

Investeringscontracten met WD 

De stijging is voornamelijk toe te schrijven aan de groei van de individuele 
levensverzekeringsportefeuille met een soortgelijk effect op het vlak van de premies. De betaalde 
passiva zijn tussen 2015 en 2014 gedaald voor een totaal van 8,2 miljoen euro. De overige 
schommelingen in de voorzieningen kunnen voornamelijk worden verklaard door de gevolgen van de 
shadow accounting. 

Investeringscontracten zonder WD 

Die reserves komen voornamelijk van Vivium en P&V Verzekeringen. De opnames kunnen 
voornamelijk worden verklaard door de run-off van de activiteiten van Euresa Life. 

De overnames / overdrachten van portefeuilles zijn gedaald door de overdracht van een tak 23-
portefeuille, terwijl in 2014 een stijging werd genoteerd naar aanleiding van de omzetting van een 
levensverzekeringscontract van tak 21 naar tak 23. 

De ontvangen deposito's worden vooral verklaard door tak 26, die duidelijk toegenomen is in 
vergelijking met vorig jaar. 

In duizenden € 2015 2014

Beginsaldo 1.763.052 1.436.705

Geïnde premies 243.683 234.359
Betaalde schulden (126.372) (134.544)
Toeslagvermindering (9.325) (9.232)
Toewijzing van gewaarborgde intresten en winstdeelnamen in tak 21 en van financiële 
rendementen in tak 23

47.747 46.494

Aan- en verkopen van portefeuilles (1.294) 7.282
Shadow accounting (67.279) 233.397
Andere wijzigingen in de voorzieningen (53.110) (51.410)

Eindsaldo 1.797.103 1.763.052

In duizenden € 2015 2014

Beginsaldo 724.993 730.655

Ontvangen deposito's 70.050 9.597
Opnames (125.441) (116.208)
Toeslagvermindering (6.264) (7.377)
Toewijzing van de financiële rendementen in tak 23 10.994 20.522
Aan- en verkopen van portefeuilles (23.344) 67.054
Shadow accounting - -
Andere wijzigingen in de voorzieningen (376.249) 20.749

Eindsaldo 274.738 724.993
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De overige variaties in de voorzieningen hebben betrekking op de herclassificatie van de activiteiten 
van Euresa Life als schulden met betrekking tot niet-courante activa aangehouden voor verkoop. 

Onderstaande tabel omvat de componenten van de zogenaamde shadow accounting die voornamelijk 
beïnvloed wordt door de evolutie van de rentes en verklaart de schommelingen op het vlak van de 
technische voorzieningen.  

Op het vlak van de verzekeringspassiva worden binnen de P&V Groep voor elke businessline 
sensitiviteitsanalyses uitgevoerd.  

Die oefening bestaat uit prognoseberekeningen met betrekking tot de passiva aan de hand van 1.000 
scenario's waarin diverse economische hypothesen (kosten, mortaliteit, inflatie ...) worden gebruikt, 
allemaal bekeken op 1.000 mogelijke boekhoudkundige rendementsniveaus. 

Bij de huidige stand van de oefeningen volstaan de technische voorzieningen van de 
levensverzekeringsactiviteiten met een overschot van meer dan 236 miljoen euro. 

VI.O.3 Verzekeringsschulden 

In duizenden € 2015 2014

Levensverzekeringscontracten 1.507.964 1.911.280
Investeringscontracten met WD 268.144 335.423
Investeringscontracten zonder WD - -

Totaal 1.776.109 2.246.703

In duizenden €

Schulden voor 

directe verzekering

Schulden voor 

veronderstelde 

herverzekering

Totaal

Beginsaldo 150.244 250.529 400.773

Toevoegingen 277.402 48.236 325.638
Onttrekkingen (263.711) (87.888) (351.598)
Omrekeningsverschillen 17 - 17

Eindsaldo 163.953 210.877 374.830

2015

In duizenden €

Schulden voor 

directe verzekering

Schulden voor 

veronderstelde 

herverzekering

Totaal

Beginsaldo 109.374 235.338 344.712

Toevoegingen 265.999 29.852 295.852
Onttrekkingen (225.148) (14.661) (239.809)
Omrekeningsverschillen 19 - 19

Eindsaldo 150.244 250.529 400.773

2014

F-71



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  6 9  

Vivium en P&V Verzekeringen zijn goed voor meer dan 90% van de verzekeringsschulden, Ze zijn 
gedaald met 25,9 miljoen euro.  

Die daling is te verklaren door de daling tussen 2015 en 2014 met 38,8 miljoen euro van de 
herverzekeringsdeposito's bij Vivium en P&V Verzekeringen, die gedeeltelijk gecompenseerd werd 
door de stijging met 17,8 miljoen euro van de tussentijdse crediteurenrekeningen bij Vivium en P&V 
Verzekeringen. 

 Pensioenen en andere verplichtingen VI.P

Beschrijving van de belangrijkste pensioenstelsels en gelijkgestelde voordelen 

In België regelen collectieve arbeidsovereenkomsten de rechten van het personeel uit de 
verzekeringssector. Aan de hand van die overeenkomsten, die van toepassing zijn op het personeel 
dat aangeworven is vóór 1 april 2013, kunnen de aangeslotenen een kapitaal genieten dat berekend 
wordt volgens een formule die rekening houdt met het jaarloon aan het einde van de loopbaan en de 
anciënniteit verworven bij pensionering. Het betreft de toegezegde pensioenregeling. 

De P&V Groep heeft verschillende toegezegde pensioenregelingen die betrekking hebben op een 
deel van de loontrekkenden en die gefinancierd worden aan de hand van bijdragen die gestort worden 
in afzonderlijk beheerde fondsen. De werkgeversbijdragen worden jaarlijks bepaald op basis van een 
actuariële expertise. Bedoeling ervan is na te gaan of de wettelijke verplichtingen inzake minimale 
financiering voldaan zijn en of de langetermijnfinanciering van de prestaties verzekerd is. 

Het personeel aangeworven vanaf 1 april 2013 profiteert van de toegezegde bijdrageregeling. De 
verplichtingen die voortvloeien uit die pensioenplannen worden voornamelijk gefinancierd bij 
verzekeringsmaatschappijen van de P&V Groep. 

De P&V Groep kent ook andere personeelsvoordelen toe zoals anciënniteitspremies (jubilea) en 
brugpensioenen. 
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Toezeggingen van de P&V Groep opgenomen in het passief van de balans 

VI.P.1 Vaste prestaties 

De schommelingen in de geactualiseerde waarde van de verbintenis voor vaste prestaties zien er als 
volgt uit: 

Per 31 december 2015 bedragen de cumulatieve actuariële verliezen opgenomen in het eigen 
vermogen en de uitgestelde belastingen -27,3 miljoen euro, tegenover cumulatieve actuariële 
verliezen en winst van 36,9 miljoen euro eind 2014, wat neerkomt op een variatie in het boekjaar van -
64,2 miljoen euro. Die daling kan worden verklaard door de stijging van de tarieven die in de 
actuariële berekening als hypothesen genomen werden. 

De P&V Groep gaat ervan uit in de loop van het boekjaar 2016 om en bij de 11,7 miljoen euro aan 
premies te zullen storten ten gunste van de toegezegde pensioenregeling en de toegezegde 
bijdrageregeling.  

Actuariële hypothesen 

De belangrijkste hypothesen zijn: 

  

In duizenden € 2015 2014

Toegezegde pensioenrechten 251.491 273.003
Beschikbare premieregeling 43.270 44.696
Voorzieningen voor brugpensioenen 15.865 13.988
Premies voor jubilarissen 4.600 4.214

Waarde van de verplichtingen relatief aan het personeel 315.226 335.900

In duizenden € 2015 2014

Beginsaldo 273.003 229.571

Kosten van verstreken diensttijd 12.735 11.675
Rente-kosten 3.243 5.950
Taksen betaald op premies (1.280) (1.245)
Wettelijke vergoedingen (9.369) (9.801)
Bijdragen betaald door de werkgever - -
Actuariële winsten en verliezen (27.337) 36.853

eindsaldo 251.491 273.003

2015 2014

Disconteringsvoet 2,13% 1,15%
Sterftetafel MR /FR-5 MR /FR-5
Inflatie 1,90% 1,50%
salarisverhoging boven inflatie 2,79% 2,61%
Turnover 2,10% 1,10%
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De gemiddelde looptijd van de contracten van de populatie ligt tussen 9 en 14 jaar;  

De standaardisering van de intern gebruikte tarieven voor de verschillende werkzaamheden die 
beïnvloed worden door die parameters (discontovoet en inflatie) zorgt voor consistentie in de 
waardering binnen de groep; 

Het eruit voortvloeiende cijferresultaat stemt, volgens de ramingen van het management, overeen met 
de principes van IAS 19. 

Sensitiviteitsanalyses 

Op 31 december 2015 werd voor de belangrijkste hypothesen de volgende kwantitatieve 
sensitiviteitsanalyse uitgevoerd: 

VI.P.2 Vaste bijdragen 

Het personeel aangeworven vanaf 1 april 2013 profiteert van de toegezegde bijdrageregeling. Toch 
dienen we op te merken dat de wet voor de gestorte bijdragen een gemiddeld jaarlijks rendement over 
de loopbaan van minstens 3,25% op de werkgeversbijdragen en minstens 3,75% op de 
werknemersbijdragen oplegt, waarbij het eventuele tekort ten laste is van de werkgever. Op grond van 
de verrichte actuariële expertises diende geen enkele aanvullende voorziening te worden aangelegd 
in 2015. De wetswijzigingen van begin 2016 hebben geen impact op de waardering van het passief 
per 31 december 2015. 

VI.P.3 Andere personeelsbeloningen 

De verhoging van de voorziening voor brugpensioenen in IFRS is toe te schrijven aan de interne 
analyse van de voorwaarden van de cao (collectieve arbeidsovereenkomsten) en van de geldende 
overheidsmaatregelen. 

Hypothese

Graad van gevoeligheid 0,25% -0,25% 0,25% -0,25% 0,25% -0,25%

Impact op de netto toegezegde 
pensioenrechten

(7.855) 8.194 11.978 (11.227) (1.108) 1.124

Disconteringsvoet
Toekomstige 

salarisstijgingen
Turnover
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 Samenstelling van de uitgestelde belastingen  VI.Q

De belangrijkste bron van uitgestelde belastingen is het verschil tussen de boekwaarde en de reële 
waarde van de financiële instrumenten. Dat verschil, ten belope van een nettobedrag van 812,5 
miljoen euro, is tweeledig en omvat de waardeverliezen en de meerwaarden. Voor de financiële 
instrumenten die volgens IAS 39 tegen reële waarde geherwaardeerd moeten worden, moet een 
uitgestelde belasting worden geboekt op het verschil tussen de boekwaarde (belastinggrondslag) en 
de reële waarde, met uitzondering van de aanpassingen op aandelen. Op die laatste is er geen 
tijdelijk verschil aangezien ze niet belastbaar zijn. Niettemin werd als tijdelijk verschil op de latente 
meerwaarden een bijdrage van 0,412% op de aandelen opgenomen. Die bijdrage moet worden 
betaald op de gerealiseerde meerwaarden en de uitgestelde belasting vormt voor de aandelen een 
tijdelijk verschil op de reserve van de activa beschikbaar voor verkoop. 

Een andere belangrijke bron heeft betrekking op de belastingverliezen die 324,4 miljoen euro 
bedragen na toepassing van de invorderbaarheidstest. 

De technische voorzieningen geboekt volgens lokale normen, maar niet erkend in het IFRS-
referentiesysteem (egalisatie en catastrofen, knipperlicht) vormen een andere belangrijke bron van 
uitgestelde belastingen. De impact ervan wordt grotendeels gecompenseerd door de shadow 
accounting volgens IFRS 4. Bijgevolg bedraagt de netto-impact 273,4 miljoen euro. 

  

In duizenden €

Door de 

Balans

Door de 

resultaten

Door de 

Balans

Door de 

resultaten

Overgedragen verliezen 324.410 40.413 284.643 32.627
Voorzieningen en andere tijdelijke (1.434) (221) (1.213) 26
Waardeverlies op activa 31 (1.966) 2.033 3.707
Elementen relatief aan de verzekeringen 273.435 (55.753) 489.143 (39.274)
Reële waarde aanpassingen op acquisities (24.226) 3.353 (27.709) (1.477)
Voorzieningen voor voordelen aan het 
personeel

35.673 (129) 44.728 (3.835)

Niet gerealiseerde winsten op beleggingen 
in effecten

(812.181) 15.968 (1.004.757) (51.714)

Andere (13.929) (13.508) (602) (9.230)

Netto uitgestelde belastingsvorderingen 

/ verplichtingen
(218.220) (11.842) (213.734) (69.172)

2015 2014
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 Overige passiva  VI.R

De achtergestelde leningen hebben een onbepaalde duur (205,2 miljoen euro) of een vervaldag 
tussen 5 en 10 jaar (62,5 miljoen euro). De niet-vervallen opgelopen rentes worden geclassificeerd op 
minder dan een jaar (0,8 miljoen euro).  

De financiële schulden zijn gestegen met 25,0 miljoen euro en gingen van 69,3 miljoen euro in 2014 
naar 94,4 miljoen euro in 2015, voornamelijk als gevolg van de derivaten met negatieve waarde. 

De overige schulden zijn met 27,9 miljoen euro afgenomen, vooral door een daling van de 
overlopende rekeningen. 

VI.R.1 Spreiding en vervaldagboek van de overige passiva 

De overige passiva zijn hierna verdeeld over de korte en de lange termijn. 

De financiële schulden op lange termijn stegen van 58,0 miljoen euro in 2014 naar 77,8 miljoen euro 
in 2015. Die schommeling kan voornamelijk worden verklaard door de afgeleide producten met een 
negatieve waarde (zie toelichting 'Financiële instrumenten'). 

De financiële schulden op korte termijn stegen van 11,4 miljoen euro in 2014 naar 16,6 miljoen euro in 
2015. Die schommeling kan worden verklaard door toename van de derivaten met een negatieve 
waarde, die deels gecompenseerd werd door de terugbetaling van leningen die aangegaan werden in 
het kader van repotransacties. 

2015 2014 Variatie

Achtergestelde schulden 268.517 267.700 817
Financiële schulden 94.369 69.347 25.022
Overige schulden 141.714 169.662 (27.947)

Totaal 504.600 506.709 (2.109)

In duizenden €

2015 2014 Variatie

Rentedragende schulden - op lange termijn

Achtergestelde schulden 267.700 267.700 -
Financiële schulden 77.805 57.952 19.853
Overige schulden 11.419 11.784 (365)
Totaal rentedragende schulden - op lange termijn 356.924 337.436 19.488

Rentedragende schulden - op korte termijn

Achtergestelde schulden 817 - 817
Financiële schulden 16.564 11.395 5.168
Overige schulden 130.296 157.878 (27.582)
Totaal rentedragende schulden - op korte termijn 148.136 169.273 (21.596)

Totaal 504.600 506.709 (2.109)

In duizenden €
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Vervaldagboek van de overige passiva  

In de overige schulden werden voorzieningen voor risico's, kosten en geschillen geboekt voor een 
bedrag van 3,0 miljoen euro. Die laatste bevinden zich vooral in de categorie met een vervaldag 
tussen 1 en 5 jaar wegens hun onzekere karakter en het feit dat strafrechtelijke procedures vaak 
langer dan een jaar duren. 

VI.R.2 Detail van de overige schulden 

De overige schulden zijn grotendeels handels-, sociale en belastingschulden. De grootste 
schommelingen zijn toe te schrijven aan de overlopende rekeningen en aan de belastingschulden. 

Hierna het detail van de overige schulden: 

De overlopende rekeningen zijn gedaald met 6,7 miljoen euro. Dat verschil kan worden verklaard door 
de herclassificatie tussen 2014 en 2015 van de niet-vervallen opgelopen rentes op de afgeleide 
producten met negatieve waarde. 

In duizenden €

Tot 1 jaar

Meer dan 1 

jaar tot 5 

jaar

Meer dan 5 

jaar tot 10 

jaar

Meer dan 10 

jaar tot 15 

jaar

Onbepaald Totaal

Achtergestelde schulden 817 - 62.500 - 205.200 268.517
Financiële schulden 16.564 77.798 7 - - 94.369
Overige schulden 130.296 11.235 183 - - 141.714

Totaal 147.676 89.033 62.691 205.200 504.600

2015

In duizenden €

Tot 1 jaar

Meer dan 1 

jaar tot 5 

jaar

Meer dan 5 

jaar tot 10 

jaar

Meer dan 10 

jaar tot 15 

jaar

Onbepaald Totaal

Achtergestelde schulden - - 62.500 - 205.200 267.700
Financiële schulden 11.395 43.814 14.138 - - 69.347
Overige schulden 157.878 11.376 408 - - 169.662

Totaal 169.273 55.189 77.046 - 205.200 506.709

2014

In duizenden € 2015 2014

Provisies 11.737 13.363
Belastingen 68.061 50.821
Bezoldigingen en sociale lasten 31.022 27.862
Overlopende rekeningen 2.636 9.377
Handelsschulden 28.258 68.239

Totaal overige schulden 141.714 169.662
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De belastingschulden zijn met 17,2 miljoen euro toegenomen, hoofdzakelijk rekening houdend met de 
belastingen gekoppeld aan de stijging van het resultaat in lokale normen. 

De handelsschulden zijn gedaald met 40,0 miljoen euro, voornamelijk als gevolg van de afname van 
de saldi van de bedragen te bestemmen voor de technische stelsels Leven.  

Detail van de voorzieningen 

De voorzieningen voor risico's en kosten en de voorzieningen voor geschillen zien er als volgt uit: 

De voorzieningen voor overige risico's en kosten dalen met 1,79 miljoen euro. Die schommeling kan 
worden verklaard door de toevoegingen ten belope van 0,42 miljoen euro die gecompenseerd worden 
door de aanwending ten belope van 1,53 miljoen euro en een herclassificatie ten belope van 0,3 
miljoen euro. 

De voorzieningen voor geschillen dalen met 0,27 miljoen euro. Die schommeling wordt voornamelijk 
verklaard door de toevoeging van 0,36 miljoen euro tijdens het jaar die gecompenseerd werd door de 
herclassificatie en de overschotten ten belope van 0,63 miljoen euro (zie hierboven). 

In duizenden €

Andere 

risico's   

en kosten

Geschillen Overige Totaal

Andere 

risico's   

en kosten

Geschillen Overige Totaal

Beginsaldo 2.960 2.100 8.303 13.363 3.170 1.859 180 5.209

Toevoegingen 42 359 435 836 577 124 25 727
Bestedingen (1.528) (1) - (1.529) (78) (592) - (671)
Terugnemigen - (404) - (404) - - - -
Herklassering (303) (225) - (528) (709) 709 8.098 8.098

Eindsaldo 1.170 1.829 8.738 11.737 2.960 2.100 8.303 13.363

2015 2014
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VII Toelichtingen bij de geconsolideerde resultatenrekening  

 Premies  VII.A

De levensverzekeringspremies vertegenwoordigen 53,9% van de brutopremies van de P&V Groep. 
De toename van de levensverzekeringspremies heeft een weerslag op de stijging van de technische 
voorzieningen, al is die niet opvallend door de impact van de schommeling van de shadow 
accounting. De levensverzekeringsinkomsten worden voornamelijk gekenmerkt door de stijging met 
27,26% bij P&V die overeenstemt met het commerciële succes van de lancering van een nieuwe 
activiteit in tak 26 vanaf januari 2015. Bij Vivium zijn de inkomsten van de individuele 
levensverzekeringsactiviteit vergelijkbaar met die van 2014 voor zowel de klassieke producten en 
Universal Life-producten als de periodieke premies en eenmalige premies. We noteren een stijging in 
het segment van de flexibele producten met eenmalige premie. 

De brutoverzekeringspremies Niet-leven stijgen met 8,3 miljoen euro. Die stijging is hoofdzakelijk het 
gevolg van de tariefverhogingen in Brand, Auto en BA Privéleven. De premies overgedragen aan de 
herverzekeraars blijven stabiel in 2015, alle activiteitstakken door elkaar genomen. De aan de 
herverzekeraars overgedragen premies hebben vooral betrekking op herverzekeringscontracten Niet-
leven. De beheerkosten tak 23 dalen met 0,8 miljoen euro, terwijl de herverzekeringscommissies met 
0,8 miljoen euro hoger gaan. 

In duizenden € 2015 2014

Bruto premies van verzekerings- en investeringscontracten

Levensverzekeringen 850.129 802.511
Niet-levensverzekeringen 723.341 714.999
Wijziging van voorzieningen voor niet-verdiende premies 3.361 5.057

Totale bruto premies 1.576.832 1.522.568

Uitgaande herverzekeringspremies van verzekerings- en investeringscontracten

Levensverzekeringen (2.397) (3.352)
Niet-levensverzekeringen (35.949) (36.856)
Wijziging van voorzieningen voor niet-verdiende premies 146 11

Totaal uitgaande herverzekeringspremies (38.201) (40.197)

Kosten en ontvangen commissielonen 

Beheerskosten (tak 23) 5.165 5.933
Herverzekeringscommissies 4.863 4.024

Totaal kosten en ontvangen commissielonen 10.029 9.958

Netto premies 1.548.660 1.492.329
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 Technische kosten  VII.B

De betaalde schadevergoedingen en schadegevallen zonder aftrek van herverzekeringen (a) zijn licht 
gedaald met 1,5 miljoen euro, wat verklaard kan worden door een daling met 2,8 miljoen euro voor de 
levensverzekeringscontracten en een stijging met 1,3 miljoen euro voor de niet-
levensverzekeringscontracten.  

Het aan de herverzekeraars overgedragen deel (b) bestaat voornamelijk uit niet-
levensverzekeringscontracten, die dalen met 16,6 miljoen euro. Die daling heeft te maken met het feit 
dat zich geen grote storm of overstroming voorgedaan heeft in vergelijking met 2014, een jaar dat 
gekenmerkt werd door hagelschade.  

De schommelingen in de voorzieningen zonder aftrek van herverzekeringen (c) in de 
levensverzekeringscontracten dalen, wat verklaard kan worden door de gedaalde inkomsten bij Leven 
uitgezonderd beleggingscontracten zonder WD. De schommelingen in de voorzieningen zonder aftrek 
van herverzekeringen in de niet-levensverzekeringscontracten stijgen met 5,9 miljoen euro, wat 
voornamelijk toe te schrijven is aan de aanleg van een reserve. De schommelingen in de 
beleggingscontracten zonder WD kunnen worden verklaard door een toename van de inkomsten 
onder tak 26.  

De schommelingen van de aan de herverzekeraars overgedragen voorzieningen (d) dalen in 2015 
lichtjes voor de levensverzekeringscontracten, terwijl ze op het vlak van de niet-
levensverzekeringscontracten overgaan van -20,3 miljoen euro in 2014 naar -1,6 miljoen euro in 2015.  

In duizenden € 2015 2014

(a) Uitkeringen en schadegevallen, zonder aftrek van herverzekering

Levensverzekeringscontracten 569.762 572.537
Niet-leven verzekeringscontracten 457.287 456.058
Totaal uitkeringen en schadegevallen, zonder aftrek van herverzekering 1.027.048 1.028.595

(b) Aandeel afgestaan aan herverzekeraars

Levensverzekeringscontracten (360) (1.013)
Niet-leven verzekeringscontracten (25.411) (41.973)
Totaal uitgaande herverzekeringsuitkeringen (25.771) (42.987)

(c) Wijzigingen van de voorzieningen, zonder aftrek van herverzekering

Wijzigingen in levensverzekeringscontracten 464.026 512.088
Wijzigingen in niet-levensverzekeringscontracten 76.763 70.848
Wijzigingen in investeringscontracten zonder WD 70.818 (126)
Totaal wijzigingen van de voorzieningen, zonder aftrek van herverzekering 611.607 582.810

(d) Wijzigingen van de voorzieningen afgestaan aan de herverzekeraars

Wijzigingen in de levensverzekeringscontracten (869) (397)
Wijzigingen in de niet-levensverzekeringscontracten (1.611) (20.326)
Totaal wijzigingen van de voorzieningen afgestaan aan de herverzekeraars (2.479) (20.722)

Totaal uitkeringen en schadegevallen onder aftrek van herverzekering 1.610.404 1.547.696
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  Financiële opbrengsten  VII.C

De beleggingsopbrengsten omvatten de renteopbrengsten, de terugnemingen van waardecorrecties, 
de op beleggingen gerealiseerde meerwaarden en de opbrengsten op terreinen en gebouwen. 

De renteopbrengsten op de activa beschikbaar voor verkoop zijn met 8,0 miljoen euro gedaald, 
voornamelijk door de daling van het rendement op obligaties.  

De op beleggingen gerealiseerde meerwaarden (1) zijn ten opzichte van 2014 gestegen met 146,3 
miljoen euro. Die stijging kan voornamelijk worden verklaard door een toename van de bij de verkoop 
van obligaties gerealiseerde meerwaarden voor een bedrag van 173,4 miljoen euro. 

De terugnemingen van waardeverminderingen dalen met 91,2 miljoen euro, wat verklaard kan worden 
door de impact van de waardering van de afgeleide producten buiten 'hedge accounting' waarvan de 
reële waarde steeg van 176,7 miljoen euro eind 2014 tot 138,7 miljoen euro eind 2015. De impact op 
het resultaat schommelt met -90,7 miljoen euro tussen 2014 en 2015. De post omvat ook het effect 
van de herwaardering van de termijnverkoopcontracten (12 miljoen euro), die de effecten in 
Amerikaanse dollar dekt. 

 Financiële kosten  VII.D

In duizenden € 2015 2014

Rente-opbrengsten 428.579 436.564
Ontvangen dividenden 3.053 2.707
Voor verkoop beschikbare financiële activa 431.631 439.271

Rente-opbrengsten op leningen en vorderingen 24.060 18.498
Niet vervallen renteopbrengsten op leningen en vorderingen, na aftrek van de 
waardeverminderingen

1.247 (1.278)

Rente-opbrengsten op kas en kas equivalenten 181 480
Andere diverse financiële producten 37.060 46.719
Gerealiseerde winst op beleggingen (1) 334.755 188.477
Terugname waarde correcties 88.387 179.626
Opbrengsten op terreinen en gebouwen 21.205 15.460

Totaal beleggingsopbrengsten 938.527 887.255

In duizenden € 2015 2014

Rentelasten op bankkrediet (12) (12)

Huidige leningen (12) (12)

Bankkosten (10) (9)
Andere financiële kosten (38.385) (15.314)
Gerealiseerde verliezen op beleggingen (2) (37.079) (9.641)
Vergoedingen en beheerkosten  (185.396) (222.087)

Totaal financiële kosten (260.882) (247.063)
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De financiële kosten omvatten bancaire rentelasten, bankkosten, waardecorrecties, op beleggingen 
gerealiseerde minderwaarden enz.  

De op beleggingen gerealiseerde minderwaarden zijn ten opzichte van 2014 met 27,4 miljoen euro 
gestegen. Die stijging kan als volgt worden verklaard: 

 De minderwaarden op de realisatie van monetaire afwijkingen hadden op de jaarrekening 2015 
een impact van 8,0 miljoen euro als gevolg van de obligatiebeleggingen in Amerikaanse dollar. 
Ze moeten worden geanalyseerd rekening houdend met de positieve resultaten op de 
wisselkoersafdekkingen (VII.C).  

 De minderwaarden gerealiseerd op de afgeleide producten hadden een impact van 22,0 
miljoen euro en waren (voor 20,5 miljoen euro) voornamelijk gekoppeld aan 
afdekkingsinstrumenten van het type forward bonds. 

Op het vlak van de beschikbare financiële activa zijn de meerwaarden sterk gestegen zoals hiervoor 
al vermeld. 

De op beleggingen gerealiseerde meer- en minderwaarden vertegenwoordigen de winst of het verlies 
die geboekt werd bij de verkoop van een materieel of immaterieel vast actief. 

 Administratieve en operationele kosten VII.E

De administratieve en operationele kosten zijn gestegen met 11,9 miljoen euro, voornamelijk door: 

 een toename met 12,5 miljoen euro of 9,8% van de administratieve kosten van 114,5 miljoen 
euro tot 127,0 miljoen euro. Die stijging kan voornamelijk worden verklaard door een toename 
van de lasten op de voorzieningen voor potentiële brugpensioenen en de voorzieningen voor 
jubilarissen. 

In duizenden € 2015 2014

Gerealiseerde winsten 315.847 144.968
Gerealiseerde verliezen (1.662) (5.824)

Voor verkoop beschikbare financiële activa 314.185 139.144

Winsten en verliezen gerealiseerd op beleggingen 1.428 (119)
Andere gerealiseerde winsten en verliezen (17.937) 39.810

Totaal gerealiseerde winsten en verliezen (1)+(2) 297.676 178.836

In duizenden € 2015 2014

Acquisitiekosten 146.556 144.766
Overige algemene kosten op acquisitiekosten 69.326 70.050
Wijziging van het bedrag van de geactiveerde acquisitiekosten 1.359 2.019
Administratiekosten 127.034 114.540
Herverzekeringscommissies en winstdeelnemingen (4.863) (4.024)
Andere 94 229

Totaal overige operationele en administratieve kosten 339.505 327.579
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 De herverzekeringscommissies en de winstdeelnames, alsook de andere bedrijfs- en 
beheerkosten zijn met 0,6 miljoen euro gedaald. 

 Belastinglasten/-inkomsten in de resultatenrekening VII.F

De verdeling van de belastinglasten ziet er als volgt uit: 

De belastinglast op het resultaat is 13,6 miljoen euro lager dan die in 2014. 

Invorderbare belastingen 

De invorderbare belastinglasten zijn met 43,7 miljoen euro gestegen ten opzichte van vorig boekjaar. 
Die schommeling kan voornamelijk worden verklaard door een hogere belastinggrondslag naar 
aanleiding van de verhoging van het resultaat dat in hoofdzaak gekoppeld is aan de verwezenlijking 
van meerwaarden op obligaties. 

Uitgestelde belastingen 

De correctie op de uitgestelde belastingen heeft vooral betrekking op de activering van uitgestelde 
belastingen (i) op overdraagbare tekorten, (ii) op de tijdelijke verschillen tussen het fiscale resultaat en 
het boekhoudkundige resultaat IFRS en (iii) op de boekingen in de geconsolideerde rekeningen. 

Het resultaat van de uitgestelde belastingen wordt voornamelijk beïnvloed door het verschil tussen de 
boekwaarde en de reële waarde van de financiële instrumenten dat een impact van +16,0 miljoen 
euro vertegenwoordigt in 2015, tegenover -51,7 miljoen euro in 2014. Een andere belangrijke invloed 
heeft betrekking op de verschillende technische voorzieningen aangelegd volgens lokale normen en 
niet erkend in IFRS. 

In duizenden € 2015 2014

Verschuldigde belastingen (82.995) (39.310)
Latente belastingen (11.841) (69.172)

Totaal winstbelastingen op de resultaten (94.836) (108.482)

In duizenden € 2015 2014

Inkomstenbelastingen (81.426) (36.465)
Aanpassingen mbt voorafgaande jaar (193) (779)
Overige belastingen (1.376) (2.066)

Totaal verschuldigde belastingen (82.995) (39.310)

In duizenden € 2015 2014

Oorsprong van tijdelijke verschillen (11.841) (69.172)

Totaal uitgestelde belastingen (11.841) (69.172)
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Afstemming tussen de belastinglast en de toepasbare aanslagvoet 

Het gemiddelde effectieve belastingtarief voor 2015 bedraagt 33,98%, tegenover 41,7% vorig jaar. Het 
belastingtarief van 2014 werd vooral beïnvloed door de bijzondere waardevermindering op de goodwill 
opgenomen in de lijn 'Overige posten', die het belastbare theoretische resultaat doet dalen maar geen 
weerslag heeft op de reële belastingen, wat niet meer het geval is in 2015.  

 Dividenden VII.G

Voor het boekjaar 2015 wordt aan de algemene vergadering geen dividenduitkering voorgesteld. Het 
resultaat zal het voorwerp zijn van een bestemming aan de onbeschikbare reserves. 

In duizenden € 2015 2014

Vennootschapsbelastingen van het boekjaar (82.995) (39.310)
Andere belastingen te détailleren in toelichting 15 A (RV, buitenlandse belastingen, aanpassing belast- -
Uitgestelde belastingen (11.841) (69.172)
Vennootschapsbelastingen en uitgestelde belastingen (94.836) (108.482)

Resultaat na belastingen 184.288 151.834
Théoretisch belastbaar resutaat 279.124 260.315

Normaal tarief België 33,99% 33,99%

Théoretische belastingslast (94.874) (88.481)

Normale tarieven in het buitenland (in %) 29,22% 29,22%

Verschil normaal tarief België/ buitenland (in %) 4,77% 4,77%

Doorberekening verschil normaal tarief België/ buitenland 12 1.910

Terugname belastingen (vrijgesteld resultaat) 6.322 11.853
Verworpen uitgaven en definitief belaste inkomsten 229 3.010
Notionele investeringsaftrek 189 101
Anderen (6.714) (36.874)

Opbrengst (kost) van de reële belasting (94.836) (108.482)

Gemiddelde effectieve belastingdruk 33,98% 41,67%

In duizenden € 2015 2014

Dividenden betaald tijdens het boekjaar - -

Dividend van het boekjaar - 220
Interim dividend - -

Totaal dividenden betaald tijdens het boekjaar - 220

Voorgesteld ter goedkeuring aan de Algemene Vergadering (niet opgenomen in de verplichtingen 

als dividenden op gewone deelbewijs op 31 december)
- -
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VIII Gebeurtenissen na balansdatum 

Er zijn geen gebeurtenissen na balansdatum te melden. 

IX Human resources 

Op 31 december 2015 telde het personeelsbestand van de verzekeringsmaatschappijen van de P&V 
Groep 1.670 mensen, tegenover 1.685 op 31 december 2014. 

X Bestaan van bijkantoren 

P&V Verzekeringen heeft sinds 15 maart 1971 een bijkantoor in het Groothertogdom Luxemburg 
opgericht. Om zich voortaan nog uitsluitend op de Belgische markt te richten, werden de 
verzekeringsactiviteiten van dat bijkantoor op 1 januari 2014 overgedragen. 

XI Tegenstrijdig belang 

De raad van bestuur heeft gedurende het jaar 2015 geen kennis gekregen van enige verrichting of 
beslissing die de toepassing van maatregelen met betrekking tot tegenstrijdige belangen tot gevolg 
heeft. 

XII Onderzoek en ontwikkeling 

In verband met een reeks nieuwe technologische uitdagingen ontwikkelt de onderneming 
onderzoeksprojecten om de huidige infrastructuur en de aangeboden diensten te verbeteren.  

Sommige waren fiscaal aftrekbaar in het kader van belastingincentives op het gebied van onderzoek 
en ontwikkeling. 

Die projecten hebben onder meer betrekking op het platform voor het beheren van de schadegevallen 
en op de digitalisering. 

Aantal VTE* Aantal VTE*

P&V Verzekeringen 704 671,6 696 661,5
Vivium 921 844,6 942 859,1
Arces 45 40,5 47 42,1
Overige maatschappijen 68 62,6 72 67,0

Totaal groep 1.738 1.619,3 1.757 1.629,7

*VTE : Voltijds Equivalenten

2015 2014
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De uitgaven voor onderzoek en ontwikkeling die niet vermeld zijn in de voorwaarden van IAS 38 
moeten als lasten worden geboekt op het moment dat ze gemaakt worden.  

XIII Toepassing van de IFRS-normen binnen de P&V Groep 

 Grondslagen voor financiële verslaggeving XIII.A

De IFRS-normen, die een weerslag hebben op de P&V Groep, worden hierna geïdentificeerd: 

 IAS 1: Presentatie van de jaarrekeningen 

 IAS 7: Kasstroomoverzichten 

 IAS 8: Grondslagen voor financiële verslaggeving, schattingswijzigingen en fouten; 

 IAS 10: Gebeurtenissen na balansdatum 

 IAS 12: Winstbelastingen 

 IAS 16: Materiële vaste activa 

 IAS 17: Leaseovereenkomsten 

 IAS 18: Opbrengsten 

 IAS 19R: Personeelsbeloningen 

 IAS 21: Gevolgen van wisselkoerswijzigingen 

 IAS 23: Financieringskosten 

 IAS 24: Informatieverschaffing over verbonden partijen 

 IAS 28: Administratieve verwerking van investeringen in geassocieerde deelnemingen 

 IAS 32: Financiële instrumenten: informatieverschaffing en presentatie 

 IAS 33: Winst per aandeel 

 IAS 36: Bijzondere waardevermindering van activa 

 IAS 37: Voorzieningen, voorwaardelijke verplichtingen en voorwaardelijke activa 

 IAS 38: Immateriële vaste activa 

 IAS 39: Financiële instrumenten: opname en waardering 

 IAS 40: Vastgoedbeleggingen 

 IFRS 3: Bedrijfscombinaties 

 IFRS 4: Verzekeringscontracten 

 IFRS 5: Vaste activa aangehouden voor verkoop en beëindigde bedrijfsactiviteiten 
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 IFRS 7: Financiële instrumenten: onthullingen 

 IFRS 13: Fair value accounting 

 IFRS 10: Geconsolideerde jaarrekening 

 IFRS 11: Gezamenlijke overeenkomsten 

Invoering van nieuwe boekhoudprincipes of herziening van IFRS-normen 

De principes zijn ongewijzigd gebleven in verhouding tot de afsluiting van het boekjaar op 31 
december 2014. 

In de toekomst zullen twee nieuwe IFRS-normen worden toegepast door de P&V Groep: 

 IFRS 9: Financiële instrumenten  

� Deze IFRS-norm zal van kracht worden voor de jaarrekeningen die aanvangen op 1 
januari 2020.  

� De P&V Groep heeft ervoor gekozen om de norm tegelijk met IFRS 4 fase 2 toe te 
passen.  

 IFRS 4 fase 2: Verzekeringsovereenkomsten 

� Deze norm zal wellicht vanaf 1 januari 2020 van kracht worden. 

� De norm zal een impact hebben op de verslagen van de P&V Groep, maar enkel in de 
toestand 'revised exposure draft'. 

 Samenvatting van de belangrijkste boekhoudkundige afspraken XIII.B

De alinea's hierna omschrijven de belangrijkste financiële grondslagen die door de P&V Groep 
toegepast werden bij het opstellen van haar jaarrekeningen. 

XIII.B.1 Verzekeringsovereenkomsten en financiële instrumenten met een discretionaire-
winstdelingselement 

Opname  

Er zijn technische voorzieningen aangelegd voor alle lopende contracten die een significant 
verzekeringsrisico omvatten (verzekeringsovereenkomsten) en voor de investeringscontracten met 
elementen van discretionaire winstdeelnames (WD). Op beide types contracten is IFRS 4 van 
toepassing. De investeringscontracten zonder WD vallen onder de norm IAS 39, ook al is hun 
rechtsvorm die van een verzekeringspolis. 

Waardering 

Volgens IFRS 4 fase 1 is de waardering van verzekeringsovereenkomsten en investeringscontracten 
met WD gebaseerd op de waarderingen van de technische voorzieningen volgens lokale GAAP-
normen, met enkele aanpassingen. 
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Eerst en vooral moet een toereikendheidstest van het passief worden verricht bij elke jaarlijkse 
afsluiting. Als die test ontoereikende voorzieningen aan het licht brengt, zal een aanvullend bedrag 
moeten worden opgenomen. 

Ten tweede zijn voorzieningen voor egalisatie en catastrofen niet toegelaten in IFRS. 

Er werd beslist dat de bestaande aanvullende voorzieningen volgens lokale GAAP en met betrekking 
tot verzekeringsovereenkomsten en investeringscontracten met WD in IFRS behouden zouden 
worden, met uitzondering van de 'knipperlichtvoorziening' die na validering van de toereikendheidstest 
van het passief als element van het eigen vermogen wordt verwerkt. 

De premies, uitbetalingen van schadegevallen en schommelingen in de technische voorzieningen 
worden erkend in het overzicht van gerealiseerde en niet-gerealiseerde resultaten wanneer ze 
gekoppeld zijn aan verzekeringsovereenkomsten of investeringscontracten met een discretionaire-
winstdelingselement die niet opgesplitst werden. 

De investeringscontracten zonder WD vallen onder de depositoboekhouding. 

De niet-gerealiseerde meer- of minderwaarden op obligatieactiva hebben een rechtstreekse impact op 
de waardering van verzekeringspassiva, ongeacht of dat op het bedrag van de aan te leggen 
voorzieningen of op de winstdeelname is. 

De P&V Groep heeft beslist om de schaduwboekhouding toe te passen zodat een meerwaarde op 
een obligatieactief voor de passiva Leven met winstdeelname de verzekeringspassiva door de niet-
gerealiseerde resultaten verhoogt. 

De minderwaarden op een obligatieactief worden enkel als een actief of vermindering van het passief 
erkend als de P&V Groep actuarieel kan aantonen dat het actief een zeker karakter heeft. 

XIII.B.2 Financiële instrumenten 

Financiële activa XIII.B.2.a

Initiële opname en waardering 

De P&V Groep classificeert haar financiële activa volgens het toepassingsgebied van IAS 39 hetzij als 
financiële activa tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening, hetzij als leningen en 
vorderingen, hetzij als activa beschikbaar voor verkoop, en dat naargelang wat het meest geschikt is. 

De P&V Groep bepaalt de classificatie van haar financiële activa bij de initiële opname. De 
classificatie hangt af van het doel waarvoor het actief verworven of uitgegeven werd. De financiële 
activa worden geclassificeerd tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening als de door de P&V 
Groep gedocumenteerde investeringsstrategie bestaat in het beheren van financiële investeringen op 
basis van de reële waarde, aangezien de eraan gekoppelde passiva eveneens op basis daarvan 
beheerd worden, of als ze afgeleide producten bevatten die niet nauw verbonden zijn. Leningen en 
vorderingen zijn niet-afgeleide financiële activa met vaste of bepaalde vervaldagen die niet genoteerd 
zijn op een actieve markt en die verschillen van (i) de activa die de entiteit onmiddellijk of op korte 
termijn wil verkopen, (ii) de activa die de entiteit bij de initiële opname verantwoordt tegen reële 
waarde via de nettoresultatenrekening of als beschikbaar voor verkoop of (iii) de activa waarvan de 
houder in aanzienlijke mate niet zijn hele belegging zal kunnen recupereren om andere redenen dan 
de achteruitgang van het krediet en die geclassificeerd zijn als beschikbaar voor verkoop. De 
financiële activa beschikbaar voor verkoop zijn de niet-afgeleide financiële activa die aangeduid zijn 
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als beschikbaar voor verkoop of die niet geclassificeerd zijn als (a) leningen en vorderingen, (b) 
investeringen aangehouden tot de vervaldag of (c) financiële activa tegen reële waarde via het 
nettoresultaat. 

De aan- of verkopen van financiële activa waarvoor de levering van de activa binnen een door de 
reglementering of een marktafspraak opgelegd tijdsvenster (genormaliseerde termijn) dient te 
gebeuren, worden verantwoord op de transactiedatum, d.w.z. de datum waarop de P&V Groep zich 
verbindt tot de aan- of verkoop van het actief. 

De financiële activa van de P&V Groep omvatten de kasstromen, de kortetermijndeposito's, de 
vorderingen op klanten en andere debiteuren, de leningen en vorderingen, de beursgenoteerde en 
niet-beursgenoteerde financiële instrumenten en de afgeleide financiële instrumenten. 

Waardering na de eerste opname 

De waardering na de eerste opname van financiële instrumenten hangt af van hun classificatie: 

� Financiële activa tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening 

Voor de instrumenten tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening moet aan het volgende 
criterium worden voldaan: 

 De opname beperkt of elimineert aanzienlijk een inconsequente verwerking die anders zou 
kunnen leiden tot een waardering van de activa of passiva of de opname van de winsten of 
verliezen op basis van verschillende grondslagen; 

Of 

 De activa of passiva behoren tot een groep van financiële activa, financiële passiva of beide 
die worden beheerd en gewaardeerd op basis van de reële waarde in overeenstemming met 
een gedocumenteerde risicobeheer- of beleggingsstrategie. 

Indien een contract een of meer besloten derivaten omvat, kan een entiteit dus het volledige 
hybridische (samengestelde) contract opnemen als een financieel actief tegen reële waarde via de 
nettoresultatenrekening, behalve als: (a) het (de) in het contract besloten afgeleide product(en) niet 
leidt (leiden) tot een belangrijke wijziging van de kasstromen die anders volgens het contract vereist 
zouden zijn; of (b) het zonder uitgebreide analyse duidelijk is dat wanneer het soortgelijke hybridische 
instrument voor de eerste keer opgenomen wordt, het afscheiden van de in het contract besloten 
derivaten verboden is zoals bij een optie op vervroegde betaling opgenomen in een lening waardoor 
de houder de lening vervroegd kan terugbetalen tegen zo goed als de geamortiseerde kostprijs. 

Indien een entiteit, bij verwerving dan wel op een latere verslagdatum, een in een contract besloten 
derivaat niet individueel kan bepalen, moet zij het gehele hybridische (samengestelde) contract 
aanwijzen als gewaardeerd tegen reële waarde met verwerking van waardeveranderingen in de winst-
en-verliesrekening. Zo ook is die herclassificatie verboden als een entiteit het in het contract besloten 
derivaat, dat gescheiden zou moeten worden bij de herclassificatie van een hybridisch contract uit de 
portefeuille tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening, niet individueel kan bepalen. In die 
omstandigheden wordt het hybridisch contract in zijn geheel behouden tegen reële waarde via de 
nettoresultatenrekening. 
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Die investeringen worden initieel opgenomen tegen reële waarde. Na de eerste opname worden ze 
geherwaardeerd tegen reële waarde. De correcties tegen reële waarde en de gerealiseerde winsten 
en verliezen worden in de resultatenrekening geboekt. 

De waarde van een call- of putoptie op een obligatie houdt verband met het rendement van het 
onderliggende financiële actief. Het in het contract besloten derivaat dient niet te worden gescheiden. 

‘Eeuwigdurende’ obligaties worden opgenomen in de financiële activa tegen reële waarde via de 
nettoresultatenrekening. 

� Financiële activa beschikbaar voor verkoop 

De financiële activa beschikbaar voor verkoop omvatten de eigenvermogensinstrumenten en de 
schuldbewijzen en afgeleide financiële instrumenten ter afdekking van de kasstromen (zie hoofdstuk 
'Afgeleid financieel instrument ter afdekking'). De eigenvermogensinstrumenten geclassificeerd als 
beschikbaar voor verkoop zijn die effecten die niet geclassificeerd zijn als aangehouden voor 
transactiedoeleinden noch tegen reële waarde in de nettoresultatenrekening opgenomen zijn. De 
schuldbewijzen in deze categorie zijn die schuldbewijzen die de entiteit wil aanhouden voor een niet-
bepaalde tijdsduur en die verkocht kunnen worden om te voldoen aan liquiditeitsbehoeften of als 
reactie op een verandering in de marktomstandigheden. 

Na de initiële waardering zullen de financiële activa beschikbaar voor verkoop later worden 
gewaardeerd tegen reële waarde waarbij de niet-gerealiseerde winsten of verliezen worden geboekt 
onder niet-gerealiseerde resultaten in de reserve beschikbaar voor verkoop tot (i) het actief uit de 
balans geboekt wordt en de gecumuleerde latente winsten of verliezen verantwoord worden in overige 
bedrijfsopbrengsten of (ii) het actief een bijzondere waardevermindering ondergaat en het 
gecumuleerde latente verlies als financieringskost verantwoord wordt in de resultatenrekening en 
afgetrokken wordt van de reserve beschikbaar voor verkoop. De herwaardering van afgeleide 
producten ter afdekking van de kasstromen heeft wat het effectieve deel betreft een weerslag op het 
variabele eigen vermogen. Het ineffectieve deel van de afdekking wordt in het resultaat geboekt. 

� Leningen en vorderingen 

Leningen en vorderingen zijn niet-afgeleide financiële activa met een vaste of bepaalde vervaldag die 
niet genoteerd zijn op een actieve markt. Die investeringen zijn initieel opgenomen tegen de 
aanschaffingswaarde in overeenstemming met de reële waarde van de vergoeding betaald voor het 
aanschaffen van de investering. Alle transactiekosten die rechtstreeks toe te wijzen zijn aan de 
aankoop zijn eveneens vermeld in de investeringskosten. Na de initiële waardering worden de 
leningen en vorderingen gewaardeerd tegen geamortiseerde kostprijs op grond van de methode van 
de effectieve rente, min de bijzondere waardeverminderingen. Bij de berekening van de 
geamortiseerde kostprijs wordt rekening gehouden met de onder- of overwaarderingen bij aankoop en 
de provisies of kosten die integraal deel uitmaken van de effectieve rente. De afschrijving van de 
effectieve rente wordt onder de financiële opbrengsten in de resultatenrekening opgenomen.  

De winsten en verliezen worden in de resultatenrekening geboekt wanneer de investeringen niet 
langer in de balans opgenomen worden of een bijzondere waardevermindering ondergaan, alsook via 
het afschrijvingsproces. 
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Herclassificatie van de financiële activa 

De P&V Groep waardeert haar financiële activa tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening 
(aangehouden voor transactiedoeleinden) en de activa beschikbaar voor verkoop om te bepalen of het 
verlangen of de plannen om ze te verkopen op middellange termijn nog altijd toepasselijk is. Wanneer 
de P&V Groep de financiële activa niet kan verkopen door inactiviteit van de markten of in geval van 
een radicale wijziging van de plannen van de directie op zeer korte termijn, kan ze in zeldzame 
omstandigheden beslissen om die financiële activa te herclassificeren. De herclassificatie in leningen 
en vorderingen of activa beschikbaar voor verkoop hangt af van de aard van de activa. Die 
mogelijkheid tot herclassificatie heeft geen invloed op de financiële activa toegewezen tegen reële 
waarde via de nettoresultatenrekening die voortvloeien uit de toepassing van de reële-waardeoptie. 

Voor een financieel actief dat uit de categorie beschikbaar voor verkoop gehaald werd, wordt elke 
vroegere winst of elk vroeger verlies op dat actief geboekt in het eigen vermogen via de 
resultatenrekening afgeschreven over de resterende gebruiksduur van de investeringen, en dat tegen 
de effectieve rente. Elk verschil tussen de nieuwe geamortiseerde kostprijs en de verwachte 
kasstromen wordt eveneens tegen de effectieve rente afgeschreven over de resterende gebruiksduur 
van het actief. Als het actief later beschouwd wordt als een actief dat een bijzondere 
waardevermindering onderging, wordt het bedrag geboekt in het eigen vermogen geherclassificeerd in 
de resultatenrekening.  

Niet langer in de balans opnemen van financiële activa 

Een financieel actief (of, indien van toepassing, een deel van een financieel actief of een deel van een 
groep van soortgelijke financiële activa) wordt niet langer in de balans opgenomen als: 

 Het recht op het ontvangen van kasstromen vervallen is;  

 De P&V Groep het recht behoudt om de kasstromen van het actief te ontvangen, maar ofwel 
(a) zich ertoe verbonden heeft om alle ontvangen kasstromen zonder wezenlijke termijn 
volledig te betalen aan een derde in overeenstemming met een retrocessieovereenkomst, 
ofwel (b) nagenoeg alle risico's en voordelen van het financiële actief overgedragen heeft, 
ofwel (c) nagenoeg alle risico's en voordelen van het financiële activa niet overgedragen noch 
behouden heeft, maar de zeggenschap over het actief overgedragen heeft. 

Wanneer de P&V Groep haar rechten op het ontvangen van kasstromen met betrekking tot een actief 
heeft overgedragen of een retrocessieovereenkomst gesloten heeft, of nagenoeg alle risico's en 
voordelen van het financiële activa niet overgedragen noch behouden heeft, noch de zeggenschap 
over het actief overgedragen heeft, wordt het financiële actief verantwoord ten belope van de continue 
betrokkenheid in het actief. De continue betrokkenheid die de vorm heeft van een garantie op het 
overgedragen actief wordt gewaardeerd tegen de laagste waarde tussen de oorspronkelijke 
boekwaarde van het actief en het maximale bedrag dat de P&V Groep verplicht zou kunnen zijn terug 
te betalen. 

In dat geval verantwoordt de P&V Groep ook een eraan verwant passief. Het overgedragen actief en 
het eraan verwante passief worden gewaardeerd op een basis die de rechten en plichten weerspiegelt 
die de P&V Groep behouden heeft. 
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Bijzondere waardevermindering van financiële activa

De P&V Groep bepaalt op elke balansdatum of een financieel actief of een groep van financiële activa 
aan een bijzondere waardevermindering wordt onderworpen. Een financieel actief of een groep van 
financiële activa wordt beschouwd als een bijzondere waardevermindering te hebben ondergaan als 
en alleen als er een objectief bewijs is van bijzondere waardevermindering als gevolg van een of meer 
gebeurtenissen die zich voorgedaan hebben na de initiële opname van het actief (een geleden verlies) 
en het geleden verlies een weerslag had op de verwachte toekomstige kasstromen van het financiële 
actief of een groep van financiële activa die betrouwbaar geraamd kunnen worden. De bewijzen van 
bijzondere waardevermindering kunnen bestaan uit aanwijzingen dat de kredietnemer of groep van 
kredietnemers kampen met grote financiële moeilijkheden, een gebrek of tekort in de betaling van 
rentes of de hoofdsom, de kans dat de emittent of kredietnemer failliet gaat of een andere financiële 
reorganisatie ondergaat of wanneer waarneembare informatie erop wijst dat er een meetbare afname 
is in de verwachte toekomstige kasstromen zoals wijzigingen in de achterstallige betalingen of de 
economische parameters die doorgaans gekoppeld zijn aan ingebrekeblijvingen. 

� Financiële activa gewaardeerd tegen geamortiseerde kostprijs 

Voor de financiële activa die gewaardeerd zijn tegen afgeschreven kostprijs bepaalt de P&V Groep in 
eerste instantie of er een objectief bewijs van bijzondere waardevermindering is voor de afzonderlijke 
financiële activa als ze afzonderlijk van betekenis zijn of per groep als ze niet afzonderlijk van 
betekenis zijn. Als de P&V Groep bepaalt dat er geen objectief bewijs van bijzondere 
waardevermindering is voor een individueel gewaardeerd financieel actief, ongeacht of dat actief nu 
wel of niet van betekenis is, dan wordt het actief opgenomen in een groep van activa met soortgelijke 
kenmerken op het gebied van kredietrisico en worden ze collectief aan een waardeverminderingstest 
onderworpen. De individueel gewaardeerde activa en de activa waarvoor een bijzonder 
waardeverminderingsverlies is vastgesteld of blijvend wordt vastgesteld, worden niet opgenomen in 
een collectieve waardering voor de berekening van de bijzondere waardevermindering. 

Als er een objectief bewijs is dat op de activa gewaardeerd tegen afgeschreven kostprijs een bijzonder 
waardeverminderingsverlies werd geleden, dan wordt het bedrag van het bijzondere 
waardeverminderingsverlies gemeten als het verschil tussen het boekhoudkundige bedrag van het 
actief en de huidige waarde van de verwachte toekomstige kasstromen (uitgezonderd toekomstige 
kredietverliezen die niet geleden werden) verdisconteerd tegen de oorspronkelijke effectieve rente van 
het financiële actief. Heeft een lening een variabele rente, dan is de discontovoet voor het meten van 
elk waardeverlies de huidige effectieve rente. 

De boekwaarde van het actief wordt verminderd via een waardeverminderingsrekening en het bedrag 
van het verlies wordt verantwoord in de resultatenrekening. De rente-inkomsten worden nog altijd 
geboekt op de verminderde boekwaarde en worden berekend aan de hand van de rente die gebruikt 
werd voor het verdisconteren van de toekomstige kasstromen met het oog op het meten van de 
waardevermindering. De rente-inkomsten worden geboekt als onderdeel van de financiële 
opbrengsten in de resultatenrekening. De leningen en de eraan gekoppelde waardevermindering 
worden geannuleerd wanneer er geen realistisch vooruitzicht is op inbaarheid en alle garanties 
gerealiseerd of overgedragen werden aan de P&V Groep. Indien het bedrag van het geraamde 
waardeverlies in een later boekjaar stijgt of daalt door een gebeurtenis die zich voordoet na de 
boeking van de bijzondere waardevermindering, wordt de eerder geboekte waardevermindering 
vermeerderd of verminderd door aanpassing van de overeenkomstige waardeverminderingsrekening. 
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Indien een bijzondere waardevermindering vervolgens geïnd wordt, wordt de inning gecrediteerd in de 
financiële lasten van de resultatenrekening.  

Om over te gaan tot een collectieve waardering van de bijzondere waardevermindering worden de 
toekomstige kasstromen van een groep van financiële activa gewaardeerd op basis van historische 
verliezen van activa die soortgelijke kenmerken op het gebied van kredietrisico hebben als de activa 
van de groep.  

� Financiële investeringen beschikbaar voor verkoop 

Voor de financiële investeringen beschikbaar voor verkoop bepaalt de P&V Groep op elke 
afsluitingsdatum of er een objectief bewijs is dat een investering of groep van investeringen een 
bijzondere waardevermindering onderging.  

In geval van bewijzen van participaties die geclassificeerd zijn als effecten beschikbaar voor verkoop 
kan een objectief bewijs een 'aanzienlijke of langdurige' daling van de reële waarde van een 
investering onder de kostprijs zijn. Het criterium 'aanzienlijk' dient te worden gewaardeerd in 
verhouding tot de initiële kostprijs en het criterium 'langdurig' in verhouding tot de periode tijdens 
dewelke de reële waarde onder de initiële kostprijs lag zoals eigenvermogensinstrumenten die latente 
verliezen van meer dan 25% van de initiële kostprijs vertonen op de afsluitingsdatum of latent verlies 
gedurende vier (of meer) boekhoudkundige periodes (kwartalen) (voor de afsluitingsdatum). 

Wanneer er een duidelijk bewijs is van een bijzondere waardevermindering, dan wordt het 
gecumuleerde verlies – gemeten als het verschil tussen de aanschafprijs en de reële waarde, na 
aftrek van elk waardeverminderingsverlies op de eerder in de resultatenrekening opgenomen 
investering – afgetrokken van de niet-gerealiseerde resultaten en geboekt in de resultatenrekening.  

De bijzondere waardeverminderingsverliezen op bewijzen van deelneming worden niet uitgesloten via 
het resultaat: een eventuele toename van de reële waarde na waardevermindering wordt rechtstreeks 
in de niet-gerealiseerde resultaten geboekt, terwijl de extra verminderingen worden beschouwd als 
bijkomende bijzondere waardeverminderingen die in de resultatenrekening geboekt moeten worden. 

In geval van kredietinstrumenten geclassificeerd als beschikbaar voor verkoop wordt de bijzondere 
waardevermindering bepaald op basis van dezelfde criteria als die van financiële activa geboekt tegen 
de afgeschreven kostprijs. Het geboekte bedrag voor de bijzondere waardevermindering is echter het 
gecumuleerde verlies gewaardeerd als het verschil tussen de afgeschreven kostprijs en de huidige 
reële waarde, na aftrek van elk eerder op de investering in de resultatenrekening verantwoord 
waardeverminderingsverlies. 

De toekomstige rente-inkomsten worden nog altijd geboekt op basis van de verminderde boekwaarde 
van het actief en worden berekend aan de hand van de rente die gebruikt werd voor het 
verdisconteren van de toekomstige kasstromen met het oog op het ramen van het 
waardeverminderingsverlies. De rente-inkomsten worden geboekt als onderdeel van de financiële 
opbrengsten. Wanneer de reële waarde van een kredietinstrument in een volgend jaar stijgt en de 
stijging objectief gekoppeld kan worden aan een gebeurtenis die zich voorgedaan heeft na de 
verantwoording van het waardeverminderingsverlies in de resultatenrekening en er geen bijzondere 
waardevermindering meer is, dan wordt het waardeverminderingsverlies volledig via de 
nettoresultatenrekening uitgesloten, wat de boekwaarde van het schuldbewijs beschikbaar voor 
verkoop doet toenemen tot de nieuwe reële waarde. Elk verschil tussen de reële waarde bij de initiële 
opname en de nieuwe reële waarde zal in de andere componenten van het totale resultaat worden 
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weergegeven als een niet-gerealiseerd verlies. Als de kredietgebeurtenis de bijzondere 
waardevermindering niet volledig omgekeerd heeft, maar de solvabiliteit van de kredietnemer 
verbeterd is, dan wordt het verschil tussen de boekwaarde en de reële waarde via de 
resultatenrekening opgenomen. Heeft de kredietgebeurtenis de bijzondere waardevermindering niet 
volledig omgekeerd en kan de gebeurtenis niet worden gekoppeld aan een verbetering van de 
solvabiliteit, dan wordt het verschil tussen de boekwaarde en de reële waarde aangepast via de niet-
gerealiseerde resultaten. 

Financiële passiva – Initiële opname en uitgestelde waarderingen XIII.B.2.b

Initiële opname en waardering 

Financiële passiva worden in het toepassingsgebied van IAS 39 geclassificeerd als financiële passiva 
tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening zoals leningen en kredieten of zoals afgeleide 
producten naargelang wat past. De P&V Groep bepaalt de classificatie van haar financiële passiva bij 
de initiële opname. 

Elk financieel passief wordt initieel opgenomen tegen de reële waarde en in geval van leningen en 
kredieten door rekening te houden met de rechtstreeks toewijsbare transactiekosten.  

De financiële passiva van de P&V Groep omvatten de investeringscontracten zonder elementen van 
discretionaire winstdeelname, de nettowaarde van de activa toewijsbaar aan de houders van 
verzekeringscontracten van het type tak 23, de schulden aan leveranciers en andere crediteuren, de 
leningen, de crediteurenrekeningen met betrekking tot verzekeringen en de afgeleide financiële 
instrumenten. 

Uitgestelde waardering 

De uitgestelde waardering van financiële passiva hangt af van hun classificatie: 

� Financiële passiva tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening 

De financiële passiva tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening omvatten de financiële 
passiva aangehouden voor transactiedoeleinden en de financiële passiva die bij de initiële opname 
tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening opgenomen werden. 

De financiële passiva worden geclassificeerd als aangehouden voor transactiedoeleinden als ze 
verworven zijn om ze in een nabije toekomst te verkopen. Deze categorie omvat de afgeleide 
financiële instrumenten waarin de P&V Groep een verbintenis aangegaan heeft en die geen 
afdekkingsinstrumenten zijn zoals bepaald door IAS 39. De afzonderlijk in het contract besloten 
afgeleide producten worden eveneens geclassificeerd als aangehouden voor transactiedoeleinden 
tenzij ze niet als afdekkingsinstrumenten geclassificeerd kunnen worden. 

De P&V Groep heeft ook de investeringscontracten met elementen van discretionaire winstdeelname 
en de nettowaarde van het actief toewijsbaar aan de houders van deelbewijzen opgenomen als 
passiva die bij hun initiële opname gewaardeerd werden tegen reële waarde via de 
nettoresultatenrekening. De winsten en verliezen op de passiva die aangemerkt zijn als aangehouden 
voor transactiedoeleinden worden in de resultatenrekening geboekt. 
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� Rentedragende leningen en kredieten 

Na hun initiële opname worden de rentedragende leningen en kredieten later gewaardeerd tegen 
afgeschreven kostprijs door de methode van de effectieve rente toe te passen. De winsten en 
verliezen worden in de resultatenrekening verantwoord als de passiva niet langer in de balans 
opgenomen zijn, alsook tijdens het afschrijvingsproces volgens de methode van de effectieve rente. 
Bij de berekening van de afgeschreven kostprijs wordt rekening gehouden met elke onder- of 
overwaardering bij de aankoop en de andere kosten die een integraal deel uitmaken van de methode 
van de effectieve rente. De afschrijving tegen effectieve rente wordt in de resultatenrekening onder de 
financieringskosten opgenomen. 

Niet langer opnemen van financiële passiva in de balans 

Een financieel passief wordt niet langer in de balans opgenomen als de verplichting gekoppeld aan 
het passief uitgedoofd of geannuleerd is of als de verplichting verstreken is. Wanneer een bestaand 
financieel passief wordt vervangen door een ander instrument van dezelfde kredietgever tegen 
duidelijk andere voorwaarden, dan wordt die vervanging geboekt als een uitdoving van het initiële 
financiële passief en wordt een nieuw financieel passief opgenomen. Dat geldt ook bij wezenlijke 
verandering van de voorwaarden van een bestaand financieel passief. Het verschil tussen de 
respectieve boekwaarden van het initiële financiële passief en het nieuwe financiële passief wordt in 
de resultatenrekening geboekt.  

Afgeleide financiële instrumenten  XIII.B.2.c

Initiële opname en latere waardering 

De P&V Groep classificeert de afgeleide financiële instrumenten als aangehouden voor 
transactiedoeleinden behalve als ze aangemerkt zijn als effectieve afdekkingsinstrumenten. De P&V 
Groep heeft geen afgeleide financiële instrumenten aangemerkt als afdekkingsinstrumenten. 

De in het contract besloten afgeleide producten worden verwerkt als afzonderlijke afgeleide producten 
en worden geboekt tegen reële waarde als hun economische kenmerken en risico's niet nauw 
samenhangen met die van hoofdcontract en als het hoofdcontract niet zelf via de 
nettoresultatenrekening opgenomen is tegen reële waarde. De in het contract besloten afgeleide 
producten die voldoen aan de definitie van verzekeringscontracten worden verwerkt en gemeten als 
verzekeringscontracten.  

De afgeleide financiële instrumenten aangehouden voor transactiedoeleinden worden initieel 
opgenomen tegen reële waarde. Na de initiële opname worden ze geherwaardeerd tegen reële 
waarde.  

Elke winst of elk verlies voortvloeiend uit de wijziging van de reële waarde op afgeleide producten 
wordt rechtstreeks in de resultatenrekening opgenomen, behalve in geval van 'hedge accounting' 
(afgeleide instrumenten ter afdekking). 
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� Afgeleide financiële instrumenten ter afdekking 

De basisregel van IAS 39 is duidelijk: een onderneming verwerkt haar afgeleide producten tegen reële 
waarde (fair value) in de IFRS-rekeningen. Als wijzigingen tot variaties in die reële waarde leiden, dan 
boekt de onderneming die impact in de resultatenrekening. Toch is er een uitzondering: het gebruik 
van de afdekkingsboekhouding (hedge accounting). 

Volgens IAS 39 kan een onderneming onder bepaalde zeer specifieke voorwaarden de wijziging van 
de reële waarde van het afgeleide product boeken op hetzelfde moment als de verandering van de 
waarde van het onderliggende actief. Het gebruik van de afdekkingsboekhouding door P&V impliceert 
dat P&V periodiek documentatie moet opstellen waaruit de effectiviteit van de afdekking (nu en in de 
toekomst) blijkt. Hiervoor kan de onderneming drie modellen toepassen: 

 Afdekking van kasstromen; 

 Afdekking van de reële waarde; 

 Afdekking van een netto-investering in een activiteit in het buitenland (dit model wordt niet 
verder besproken). 

� Kasstroomafdekking  

Dit is een afdekking van de blootstelling aan schommelingen in de kasstromen met betrekking tot een 
specifiek risico gekoppeld aan een opgenomen actief of passief of gekoppeld aan een zeer 
waarschijnlijke transactie, die voortvloeien uit variabele rentes en prijzen. In geval van een 
kasstroomafdekking worden de variabele kasstromen vastgelegd. 

Als de afdekkingsrelatie conform de vereisten is (van de afdekkingsdocumentatie tot het begin van de 
afdekkingsrelatie en op het vlak van de periodieke effectiviteitstest), dan kan de onderneming de 
variatie van de reële waarde van het afgeleide product overdragen naar een afzonderlijk element van 
het eigen vermogen ('cash flow hedge reserve'), d.w.z. de kasstroomafdekkingsreserve. Elke 
ineffectiviteit van de afdekking wordt dan weer in de resultatenrekening geboekt. De bedragen die 
vermeld zijn in de 'cashflow hedge reserve' (OCI) zullen moeten worden geherclassificeerd van het 
eigen vermogen naar de resultatenrekening als een herclassificatie in dezelfde periode of in de 
periodes tijdens dewelke de geplande afdekkingstransactie een invloed heeft op de 
resultatenrekening. 

� Reële-waardeafdekking 

Dit is een afdekking om de blootstelling aan schommelingen in de reële waarde van een actief, passief 
of blootstelling aan een vaste toezegging te beperken. De variatie van de reële waarde hangt samen 
met een specifiek risico en impliceert een weerslag op de nettowinst. 

Als de afdekkingsrelatie conform de vereisten is, dan moet de onderneming de variaties in de reële 
waarde van het afgeleide product in de resultatenrekening opnemen. De verandering van de waarde 
van het onderliggende actief moet eveneens via de resultatenrekening gaan en zo de impact in de 
resultatenrekening van de afdekking beperken voor zover er een totale relatie van effectiviteit van de 
afdekking bestaat. 
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� Voorwaarden van de afdekkingsboekhouding 

Een onderneming moet aan de volgende voorwaarden voldoen: 

 De relatie tussen het afgedekte element en het afgeleide product moet goed gedocumenteerd 
zijn. Zowel het doel als de strategie om het afdekkingsdoel te bereiken, moeten formeel 
worden gedocumenteerd en later worden uitgewerkt wanneer de afdekking van kracht wordt. 
De strategie stemt overeen met de methode die gebruikt wordt om de effectiviteit van de 
afdekking aan te tonen. 

 De afdekkingsrelatie moet prospectief en retrospectief effectief zijn en de toekomstige 
kasstromen moeten zeer waarschijnlijk zijn. 

 De afdekkingsrelatie moet regelmatig worden getest op haar effectiviteit. Ineffectiviteit is 
toegelaten op voorwaarde dat de afdekkingsrelatie een rendement tussen 81% en 125% haalt. 

 De afgedekte positie leidt tot een blootstelling aan de variaties in de stromen tegen reële 
waarde of de kasstromen die een weerslag zou kunnen hebben op de resultatenrekening. 

� Discontinuïteit 

De afdekkingsboekhouding moet worden onderbroken als: 

 Het afdekkingsinstrument is vervallen of werd verkocht, opgezegd of uitgeoefend; 

 De afdekking niet meer voldoet aan de criteria van de afdekkingsboekhouding, bv. niet meer 
effectief is; 

 In geval van kasstroomafdekking, de geplande transactie niet meer zal plaatsvinden; 

Of 

 De entiteit de afdekking annuleert. 

Als de afdekkingsboekhouding voor de kasstromen onderbroken is omdat de geplande transactie niet 
kon plaatsvinden, dan moeten de winsten en verliezen die in het eigen vermogen geboekt werden 
onmiddellijk worden overgedragen naar de resultatenrekening. Vond de transactie toch plaats, maar 
werd de afdekkingsrelatie onderbroken, dan blijft het bedrag in het eigen vermogen geboekt tot het 
moment dat de afgedekte transactie in de resultatenrekening geboekt is, of er wordt gewacht tot de 
verwachte transactie niet meer plaatsvindt. 

� Protection forward bonds 

Een protection forward is een 'toekomstige' verkoop van een obligatie met een toekomstige vervaldag 
tegen een reeds vastgelegde prijs om zich te beschermen tegen de eventuele stijging van de 
obligatierentes. 

Een toekomstige verkoop voldoet aan de definitie van een verwachte transactie en een 
afdekkingsrelatie. 

Een voorzorgsmaatregel met betrekking tot de schommeling van de kasstromen van die toekomstige 
verkopen kan leiden tot het vastleggen van de prijs van die verkopen. De toekomstige verkoop tegen 
een vaste prijs komt in aanmerking voor de 'cashflow hedge accounting' omdat het bedrag dat geïnd 
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zal worden variabel is. Het totale bedrag dat geïnd zal worden, is de som van het vastgelegde bedrag 
en de reële waarde van het afdekkingselement dat als actief verantwoord is en dat varieert doorheen 
de tijd. 

De protection forward bond kan worden beschouwd als een 'all-in-one' dekking, wat betekent dat er 
geen ineffectiviteit is. De wijzigingen in de reële waarde worden opgenomen in een 
'kasstroomafdekkingsreserve', een afzonderlijk element van het eigen vermogen, nl. de OCI (Other 
Comprehensive Income). 

Bij de vereffening van de protection forward bonds zullen de gecumuleerde winsten en verliezen in de 
kasstroomafdekkingsreserve in de resultatenrekening worden verwerkt als een 
'herclassificatieaanpassing'. 

� Forward Swap 

Een termijncontract op renteswaps is een renteswap waarvan de startdatum zich in de toekomst 
situeert. 

De P&V Groep heeft de mogelijkheid om termijncontracten op renteswaps te bestemmen als een 
kasstroom-afdekkingsinstrument onder de volgende voorwaarden. Het doel van deze afdekking moet 
het garanderen van het rendement van een toekomstige herinvestering zijn en de verbintenis om op 
het einde van het termijncontract van de renteswap een vastrentend actief aan te kopen met 
eenzelfde looptijd als deze renteswap. De P&V Groep heeft een investeringspolitiek dat als gevolg 
heeft dat op regelmatige basis obligaties aangekocht worden die aan deze voorwaarde voldoen en 
dusdanig hoogstwaarschijnlijk ook aan deze toekomstige transacties kan voldoen. (vb. aankoop 
vastrentende obligaties). Het afgedekte risico is het risico op de vaste rente-schommelingen waarop 
de Groep in de toekomst zou kunnen investeren. De ineffectiviteit – moet berekend worden omwille 
van de tegenpartijrisico – CVA en of DVA – op renteswaps, gedurende de hele levensduur, en moet 
opgenomen worden in de resultatenrekening. 

Op het moment dat het derivaat effectief wordt (op eindvervaldag ), worden bedragen die opgenomen 
zijn in de cash flow hedge reserve (OCI) overgeboekt van het eigen vermogen naar de winst of het 
verlies als een herclassificatie in dezelfde periode of perioden waarin de afgedekte verwachte 
transactie de winst of verliesrekeningen beïnvloedt (met andere woorden over de looptijd van de 
aangekochte obligatie). Indien de kasstroomafdekking voor het einde van de vervaldatum verkocht 
wordt, moeten de gecumuleerde bedragen in de cash flow hedge reserve verwerkt worden in het 
resultaat. 

Salderen van de financiële activa 

De financiële activa en passiva worden gesaldeerd en het nettobedrag wordt in de geconsolideerde 
jaarrekeningen gepresenteerd als en alleen als er een in rechte afdwingbaar recht is om de geboekte 
bedragen te salderen en als het voornemen bestaat om hetzij de passiva op netto basis af te 
wikkelen, hetzij de activa te realiseren op hetzelfde moment dat de passiva worden afgewikkeld. 
Opbrengsten en kosten worden niet gesaldeerd in de geconsolideerde resultatenrekening, tenzij dat 
toegelaten of vereist is volgens een boekhoudnorm of interpretatie zoals specifiek vermeld in de 
boekhoudregels van de P&V Groep. 
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Reële waarde van financiële instrumenten 

De reële waarde van financiële instrumenten die actief op de financiële markt verhandeld worden, 
wordt bepaald op grond van de genoteerde biedkoers voor de activa en de genoteerde vraagprijs voor 
de passiva bij het sluiten van de markten op de sluitingsdag, zonder enige aftrek wegens 
transactiekosten. 

Voor de financiële markten waarvoor er geen actieve markt is, wordt de reële waarde bepaald aan de 
hand van de toepasselijke waarderingstechnieken. 

Die technieken omvatten de verdiscontering van de kasstromen, de vergelijking met soortgelijke 
instrumenten waarvoor er waarneembare marktprijzen bestaan, de modellen voor het vaststellen van 
de prijzen van opties, de kredietmodellen en andere relevante waarderingsmethoden. Sommige 
financiële instrumenten worden aan de hand van waarderingstechnieken tegen reële waarde geboekt 
omdat er geen marktverrichtingen of marktgegevens beschikbaar zijn. De reële waarde wordt bepaald 
aan de hand van een waarderingsmodel dat getoetst werd aan de hand van de prijzen of gegevens 
van reële marktverrichtingen en aan de hand van de meest toepasselijke hypothesen die de beste 
raming van de P&V Groep vertegenwoordigen. De modellen worden aangepast om het verschil te 
weerspiegelen tussen de bied- en vraagprijs, alsook de kostprijs voor het afwikkelen van de 
transactie, het kredietrisico van de tegenpartij, de liquiditeitsmarge en de limieten van het model. De 
winsten en verliezen die berekend worden wanneer dergelijke instrumenten voor de eerste maal 
geboekt worden (Day 1 profit) worden uitgesteld en enkel opgenomen als de gegevens 
waarneembaar zijn of bij het niet langer opnemen van het instrument in de balans. 

Voor de techniek van de verdisconteerde kasstromen, steunen de toekomstige kasstromen op de 
beste ramingen van de koers en is de gebruikte discontovoet een marktrente die gekoppeld is aan 
soortgelijke instrumenten. De reële waarde van deposito's tegen variabele rente en de daggeldrente 
met kredietinstellingen is gelijk aan de boekwaarde. De boekwaarde is de historische kostprijs van het 
deposito vermeerderd met de opgelopen rente. De reële waarde van vastrentende deposito's wordt 
geraamd aan de hand van de techniek van de verdisconteerde kasstromen. De verwachte kasstromen 
worden verdisconteerd tegen de huidige marktrente voor soortgelijke instrumenten op de 
sluitingsdatum.  

Als de reële waarde niet betrouwbaar gemeten kan worden, worden die financiële instrumenten 
gemeten tegen de kostprijs, zijnde de reële waarde van de vergoeding betaald voor de aankoop van 
die beleggingen en het bedrag ontvangen om het financiële passief uit te geven. Alle transactiekosten 
die rechtstreeks toe te wijzen zijn aan de aankoop zijn eveneens vermeld in de investeringskosten. 

XIII.B.3 Materiële vaste activa 

De materiële vaste activa worden gewaardeerd tegen de aanschaffings- of fabricagekosten, na aftrek 
van de gecumuleerde afschrijvingen en/of eventueel de gecumuleerde waardeverminderingsverliezen.  

Als belangrijke componenten van het materiële vaste actief regelmatig vervangen moeten worden, 
verantwoordt de P&V Groep die componenten als individuele activa met een specifieke gebruiksduur 
en afschrijvingstermijn. Alle onderhouds- en herstellingskosten worden als lasten geboekt wanneer ze 
gemaakt worden.  

De afschrijvingen worden berekend op een lineaire basis en over een periode die afhangt van de 
geraamde gebruiksduur van de activa en dit als volgt:  
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 Gebouwen: tussen 10 en 40 jaar aan de hand van de componentgerichte benadering; 

� Terreinen 

� Structurele werken 

� Speciale technieken 

� Afwerking 

 Materiële vaste activa : tussen 3 en 10 jaar. 

Een component van een materieel vast actief en elk wezenlijk deel initieel in de balans opgenomen, 
wordt van de balans verwijderd op het ogenblik van hun vervreemding of indien er geen toekomstige 
economische voordelen meer te verwachten zijn van het gebruik of de vervreemding ervan. Een 
eventuele winst of verlies voortvloeiend uit het niet meer opnemen van het actief (berekend als het 
verschil tussen de netto-opbrengst van de vervreemding en de boekwaarde van het actief) wordt 
opgenomen in de resultatenrekening van het jaar waarin het actief niet meer opgenomen wordt. 

De restwaarde van het actief, de gebruiksduur en de gebruikte afschrijvingsmethode worden op elke 
jaarlijkse afsluitingsdatum bestudeerd en eventueel toekomstgericht aangepast. 

XIII.B.4 Vastgoedbeleggingen 

Vastgoedbeleggingen zijn onroerende goederen die aangehouden worden om er huur uit te halen 
en/of de waarde van het geïnvesteerde kapitaal te valoriseren. De gebouwen aangehouden in het 
kader van een financiële lease worden beschouwd als vastgoedbeleggingen wanneer voldaan is aan 
de definitie van een vastgoedbelegging en als ze zijn opgenomen alsof het een financiële lease 
contract zou zijn.  

Vastgoedbeleggingen worden initieel gewaardeerd tegen hun kostprijs, transactiekosten inbegrepen. 
De transactiekosten omvatten de mutatierechten, juridische erelonen en initiële huurcommissies om 
het gebouw in de toestand te brengen die nodig is om de gewenste bedrijfsvoering mogelijk te maken. 
De boekwaarde omvat de vervangingskosten van een bestaand deel van een vastgoedbelegging op 
het moment dat die kosten gemaakt worden, op voorwaarde dat aan de boekingscriteria is voldaan, 
en sluit de courante onderhoudskosten van een vastgoedbelegging uit.  

Na de initiële opname worden vastgoedbeleggingen gepresenteerd tegen reële waarde als 
weerspiegeling van de marktomstandigheden op de datum van de jaarrekening. Een winst of verlies 
als gevolg van een variatie in de reële waarde van een vastgoedbelegging wordt in de 
resultatenrekening geboekt in de periode tijdens dewelke de variatie zich voordeed. 

De vastgoedbelegging wordt niet langer in de balans opgenomen wanneer ze buiten gebruik gesteld 
wordt of bij permanente vervreemding en wanneer de verkoop ervan geen enkel toekomstig 
economisch voordeel meer genereert. De winsten of verliezen die voortvloeien uit de 
buitengebruikstelling of vervreemding van een vastgoedbelegging moeten in de resultatenrekening 
worden geboekt in de periode dat de buitengebruikstelling of vervreemding plaatsvindt. 

De winsten of verliezen die voortvloeien uit de vervreemding van een vastgoedbelegging moeten 
worden bepaald als het verschil tussen de netto-opbrengsten van de vervreemding en de boekwaarde 
van het actief in de volledige jaarrekening van de vorige perioden. 
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Overdrachten naar de categorie vastgoedbeleggingen kunnen alleen gebeuren als er een wijziging 
van gebruik is die benadrukt wordt door het einde van het eigen gebruik of de aanvang van een 
operationele lease. Voor een overdracht van de categorie 'vastgoedbeleggingen' naar de categorie 
'vastgoed voor eigen gebruik' is de veronderstelde kostprijs voor de latere verwerking gelijk aan de 
reële waarde op het moment van de wijziging van het gebruik. Als een vastgoed voor eigen gebruik 
een vastgoedbelegging wordt, zal de P&V Groep dit bezit, tot de datum van wijziging van het gebruik, 
verwerken in overeenstemming met de regels met betrekking tot materiële vaste activa omschreven in 
de boekhoudregel 'Materiële vaste activa'. 

XIII.B.5 Immateriële vaste activa 

Initiële opname  

De afzonderlijk verworven immateriële vaste activa worden initieel opgenomen tegen hun kostprijs. De 
kostprijs van immateriële vaste activa verworven in het kader van bedrijfscombinaties is gelijk aan de 
reële waarde op de aanschaffingsdatum.  

De intern gegenereerde immateriële vaste activa in overeenstemming met de kapitalisatiecriteria van 
IAS 38 worden enkel gekapitaliseerd ter waarde van hun ontwikkelingskosten. De ontwikkelingskosten 
met betrekking tot een project moeten worden verwerkt als immaterieel vast actief als de P&V Groep 
het volgende kan aantonen: 

 De technische haalbaarheid nodig voor de afwerking van het immaterieel vast actief met het 
oog op ingebruikname of verkoop; 

 Het voornemen om het immaterieel vast actief af te werken en het vermogen om het te 
gebruiken of te verkopen;  

 De manier waarop het immaterieel vast actief vermoedelijke toekomstige economische 
voordelen zal genereren; 

 De beschikbaarheid van middelen om de ontwikkeling af te werken; 

 Het vermogen om op betrouwbare wijze de uitgaven te ramen die toe te schrijven zijn aan het 
immaterieel vast actief tijdens de ontwikkeling ervan. 

Zo niet worden de uitgaven gepresenteerd in de resultatenrekening van het jaar waarin ze gemaakt 
worden. Onderzoekskosten worden altijd als lasten geboekt op het moment dat ze gemaakt worden. 

Afschrijving 

Na de initiële opname moet een immaterieel vast actief tegen de kostprijs verminderd met de 
gecumuleerde afschrijvingen en eventueel de gecumuleerde bijzondere waardeverminderingen 
worden geboekt. 

De afschrijving van het actief start op het moment dat de ontwikkeling voltooid is en het actief klaar is 
voor gebruik. Het wordt afgeschreven over zijn gebruiksduur. 
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Gebruiksduren en bijzondere waardevermindering 

De gebruiksduur van een immaterieel vast actief kan bepaald of onbepaald zijn. 

Immateriële vaste activa waarvan de gebruiksduur bepaald is, worden over de economische duur 
afgeschreven en zijn onderworpen aan waardeverminderingstests wanneer er een aanwijzing is dat 
het immateriële vaste actief in waarde kan verminderen. In geval van immateriële vaste activa 
waarvan de gebruiksduur bepaald is, moeten de afschrijvingsperiode en -methode op zijn minst 
worden herzien bij afsluiting van elk boekjaar. 

Wijzigingen in de geschatte gebruiksduur of in het verwachte gebruikspatroon van de toekomstige 
economische voordelen van afschrijfbare activa worden verwerkt door de afschrijvingsduur of -
methode dienovereenkomstig te corrigeren en worden behandeld als wijzigingen in de schattingen.  

De voorziene afschrijvingsuitgaven van immateriële vaste activa met een bepaalde gebruiksduur 
worden verwerkt in een kostenrekening die overeenstemt met de categorie van het actief in kwestie. 

De immateriële vaste activa waarvan de gebruiksduur onbepaald is, worden niet afgeschreven, maar 
zijn elk jaar het voorwerp van een waardeverminderingstest, hetzij op individuele basis, hetzij op het 
vlak van de kasstroomgenererende eenheid. De gebruiksduur van een immaterieel vast actief dat niet 
afgeschreven wordt, moet in elke periode worden herbekeken om te bepalen of de gebeurtenissen en 
omstandigheden nog altijd de beoordeling van onbepaalde gebruiksduur met betrekking tot het actief 
rechtvaardigen. Is dat niet het geval, dan gebeurt de wijziging van een onbepaalde gebruiksduur naar 
een bepaalde gebruiksduur toekomstgericht. 

Niet langer in de balans opnemen van een immaterieel vast actief 

De winsten of verliezen die voortvloeien uit het niet langer in de balans opnemen van een immaterieel 
vast actief moeten worden bepaald als het verschil tussen de netto-opbrengsten bij vervreemding en 
de boekwaarde van het actief. Ze moeten in de resultatenrekening worden geboekt op het ogenblik 
dat het actief niet langer in de balans wordt opgenomen. 

� Licenties 

Gebruikslicenties met betrekking tot intellectuele eigendom worden toegestaan voor perioden die 
schommelen tussen vijf en tien jaar afhankelijk van de desbetreffende licentie. De licenties omvatten 
een optie tot verlenging als de P&V Groep voldoet aan de licentievoorwaarden en kunnen door de 
P&V Groep worden verlengd tegen een beperkte tot zelfs geen kostprijs. Die licenties worden 
bijgevolg beschouwd als licenties met een onbepaalde gebruiksduur. 

XIII.B.6 Bijzondere waardevermindering van activa 

Initiële opname  

De P&V Groep moet op elke verslaggevingsdatum nagaan of er enige aanwijzing is van een 
bijzondere waardevermindering van een actief. Als er een dergelijke aanwijzing is of als een jaarlijkse 
waardeverminderingstest nodig blijkt te zijn voor een bepaald actief, dan zal de P&V Groep overgaan 
tot het schatten van de realiseerbare waarde van het actief. De realiseerbare waarde van een actief of 
van een kasstroomgenererende eenheid (KGE of CGU) is de hoogste waarde tussen de reële waarde 
minus de verkoopkosten en de bedrijfswaarde. 
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Ze wordt bepaald voor een individueel actief, tenzij het actief geen instroom van kasmiddelen 
genereert die in ruime mate onafhankelijk is van de kasmiddelen gegenereerd door andere activa of 
groepen van activa. Wanneer de boekwaarde van een actief of KGE hoger is dan de realiseerbare 
waarde, wordt het actief beschouwd als een actief dat een bijzondere waardevermindering onderging 
en wordt de waarde teruggebracht tot de realiseerbare waarde. Om de bedrijfswaarde te bepalen, 
worden de verwachte toekomstige kasstromen verdisconteerd tegen een tarief, voor belastingen, die 
de huidige marktbeoordelingen van de tijdswaarde van geld en de specifieke risico's van het actief 
weerspiegelt. Om de reële waarde min de verkoopkosten te bepalen, wordt rekening gehouden met 
recente verrichtingen op de markt (als die beschikbaar zijn). Indien geen enkele verrichting van dat 
type geïdentificeerd kan worden, zal een passend waarderingsmodel worden gebruikt. Die 
berekeningen worden bevestigd door een veelvoud aan waarderingen, door koersen van 
beursgenoteerde aandelen of door andere beschikbare indicatoren van de reële waarde. 

De P&V Groep baseert haar berekening van de bijzondere waardevermindering op gedetailleerde 
begrotingen en projecties die voor elke KGE van de P&V Groep afzonderlijk opgesteld worden en 
waaraan de individuele activa worden toegewezen. Die begrotingen en projecties dekken doorgaans 
een periode van drie jaar. In geval van een langere periode wordt het groeicijfer op lange termijn 
berekend en toegepast om de toekomstige kasstromen na het vijfde jaar te ramen. 

De waardeverminderingsverliezen op de voortgezette activiteiten worden in de resultatenrekening 
opgenomen in de kostencategorieën die betrekking hebben op de functie van het in waarde 
verminderde actief.  

Voor de andere activa dan goodwill wordt op elke verslaggevingsdatum nagegaan of er een 
aanwijzing is of een eerder geboekt waardeverminderingsverlies mogelijks niet meer bestaat of is 
verminderd. Zijn er dergelijke aanwijzingen, dan zal de P&V Groep het realiseerbare bedrag van het 
actief of de kasstroomgenererende eenheid waarderen. Een waardeverminderingsverlies dat geboekt 
werd in voorgaande periodes moet worden opgenomen als en alleen als er een wijziging plaatsvond in 
de ramingen die gebruikt werden om de realiseerbare waarde van het actief sinds de laatste boeking 
van een waardeverminderingsverlies te bepalen. De terugneming is beperkt zodat de boekwaarde van 
het actief niet hoger is dan de realiseerbare waarde en ook niet hoger dan de boekwaarde die (na 
afschrijvingen) zou zijn bepaald indien er geen waardeverminderingsverlies voor het actief geboekt 
zou zijn geweest in de loop van de voorgaande boekjaren. Die terugneming wordt in de 
resultatenrekening opgenomen. 

Bij de waardering van de bijzondere waardevermindering van bepaalde specifieke activa worden 
tevens de volgende criteria toegepast: 

� Goodwill 

De goodwill wordt jaarlijks onderworpen aan waardeverminderingstests, of wanneer omstandigheden 
erop wijzen dat de boekwaarde in waarde verminderd zou kunnen zijn. Voor de goodwill wordt de 
bijzondere waardevermindering bepaald door een waardering van de realiseerbare waarde van elke 
kasstroomgenererende eenheid (of groep van kasstroomgenererende eenheden) waarop de goodwill 
betrekking heeft. Wanneer de realiseerbare waarde van de kasstroomgenererende eenheid lager is 
dan de boekwaarde wordt een waardeverminderingsverlies geboekt. De 
waardeverminderingsverliezen met betrekking tot de goodwill kunnen niet het voorwerp zijn van een 
terugneming in toekomstige periodes. 
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� Immateriële vaste activa 

De immateriële vaste activa waarvan de gebruiksduur onbepaald is, zijn elk jaar het voorwerp van een 
waardeverminderingstest: hetzij op individuele basis, hetzij op het vlak van de kasstroomgenererende 
eenheid en wanneer de omstandigheden erop wijzen dat de boekwaarde een 
waardeverminderingsverlies zou kunnen hebben geleden. 

XIII.B.7 Leaseovereenkomsten 

P&V als lessee 

De financiële leases die tot doel hebben om aan de P&V Groep nagenoeg alle risico's en voordelen 
eigen aan de eigendom van een geleased actief over te dragen, worden bij aanvang van de 
leaseovereenkomst tegen reële waarde van het geleased goed geboekt, of als die reële waarde lager 
is, tegen de geactualiseerde waarde van de minimale betalingen in verband met de lease. De 
betalingen in verband met de lease moeten worden verdeeld over de financiële lasten en de 
afschrijving van het saldo van de schuld teneinde op het passief tot een constante periodieke rente op 
het schuldsaldo te komen. De financiële lasten worden rechtstreeks in de resultatenrekening 
opgenomen onder de rubriek 'Financiële lasten'. 

De activa verworven in het kader van financiële leases worden afgeschreven over de gebruiksduur 
van het actief. Als er echter geen redelijke zekerheid is dat de P&V Groep aan het einde van de 
leaseovereenkomst eigenaar zal worden van het actief, moet het actief volledig worden afgeschreven 
op basis van de kortste duur tussen de gebruiksduur van het actief en de duur van de 
leaseovereenkomst. 

Leaseovereenkomsten die niet tot doel hebben om aan de P&V Groep nagenoeg alle risico's en 
voordelen eigen aan de eigendom van een geleased actief over te dragen, worden beschouwd als 
operationele leases. De betalingen in verband met operationele leases worden in de 
resultatenrekening als lasten geboekt en lineair gespreid over de volledige duur van de 
leaseovereenkomst. De voorwaardelijke leasebetalingen worden tijdens de periode dat ze gedaan 
worden als lasten geboekt. 

P&V als lessor 

Leaseovereenkomsten aan de hand waarvan de P&V Groep niet nagenoeg alle risico's en voordelen 
eigen aan de eigendom van een geleased actief overdraagt, worden beschouwd als operationele 
leases. De initiële directe kosten gemaakt bij de onderhandeling en de invoering van de operationele 
lease worden aan de boekwaarde van het geleased actief toegevoegd en op dezelfde basis als de 
lease-inkomsten geboekt over de duur van de overeenkomst. 

De voorwaardelijke leasebetalingen worden in de periode waarin ze ontvangen worden als inkomsten 
geboekt. 
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XIII.B.8 Consolidatie – consolidatiekring en aanverwante principes  

Consolidatiebasis  

De dochterondernemingen worden geconsolideerd via globale integratie op de overnamedatum, met 
name de datum waarop de zeggenschap over de dochterondernemingen wordt overgedragen aan 
P&V, en worden uit de consolidatiekring gehaald op de datum dat de P&V Groep niet langer 
zeggenschap heeft over de dochteronderneming. De jaarrekeningen van de dochterondernemingen 
worden voor dezelfde verslaggevingsperiode als die van P&V opgesteld, waarbij uniforme 
boekhoudregels worden toegepast. Alle saldi, intragroeptransacties, latente opbrengsten en lasten die 
voortvloeien uit intragroeptransacties en de intragroepdividenden worden volledig geëlimineerd. 

De verliezen van een dochteronderneming zijn toewijsbaar aan de deelnemingen die geen 
zeggenschap verlenen, ook al uit zich dat in een deficitair saldo.  

Een verandering in het percentage van deelneming (zonder verlies van zeggenschap) in een 
dochteronderneming moet worden geboekt als een verrichting die betrekking heeft op het eigen 
vermogen. 

Indien P&V de zeggenschap over een dochteronderneming verliest: 

 Neemt ze de activa (inclusief alle goodwill) en passiva van de dochteronderneming, de 
boekwaarde van elke deelneming die geen zeggenschap verleent, alsook het gecumuleerde 
bedrag van de omrekeningsverschillen in het eigen vermogen niet langer op in de balans;  

 Boekt ze de reële waarde van de ontvangen vergoeding en elke behouden deelneming;  

 Boekt ze elk overschot of tekort in het nettoresultaat; 

 Herclassificeert ze de elementen die in verband met de deelneming eerder opgenomen 
werden in niet-gerealiseerde resultaten in het nettoresultaat of rechtstreeks in de niet-
uitgekeerde resultaten. 

Deelneming in een geassocieerde onderneming 

De deelneming van de P&V Groep in een geassocieerde onderneming wordt geboekt volgens de 
methode van vermogensmutatie. Een geassocieerde onderneming is een onderneming waarin de 
P&V Groep invloed van betekenis heeft. Volgens de vermogensmutatiemethode wordt de deelneming 
in een geassocieerde onderneming initieel opgenomen tegen de kostprijs, vermeerderd met de 
variaties, na overname, in het aandeel van het netto actief van de geassocieerde onderneming in het 
bezit van de P&V Groep. De goodwill in verband met de geassocieerde onderneming wordt 
meegerekend in de boekwaarde van de deelneming. De afschrijving van die goodwill is echter niet 
toegestaan en de goodwill kan niet individueel worden onderworpen aan een 
waardeverminderingstest. 

De resultatenrekening weerspiegelt het aandeel van de P&V Groep in de resultaten van de 
geassocieerde onderneming. Wanneer een wijziging rechtstreeks in het eigen vermogen van een 
geassocieerde onderneming geboekt werd, boekt de P&V Groep haar aandeel in elke wijziging en 
verschaft ze de overeenkomstige informatie in de tabel van de variatie van het eigen vermogen. 
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De niet-gerealiseerde winsten of verliezen die voortvloeien uit transacties tussen de P&V Groep en de 
geassocieerde onderneming worden geëlimineerd ten belope van de deelneming van de P&V Groep 
in de geassocieerde onderneming. 

Het aandeel van de winst van een geassocieerde onderneming wordt weergegeven in de 
resultatenrekening. Het betreft de winst die uitkeerbaar is aan de aandeelhouders van de 
geassocieerde onderneming, wat maakt dat die winst beschouwd wordt als winst na belastingen en 
deelneming die geen zeggenschap geeft binnen de dochterondernemingen van de geassocieerde 
onderneming. 

De rekeningen van de geassocieerde onderneming worden opgesteld voor dezelfde 
verslaggevingsperiode als die van de P&V Groep. Desgevallend wordt overgegaan tot correcties om 
ervoor te zorgen dat de toegepaste boekhoudmethoden conform zijn met die van de P&V Groep. 

Na toepassing van de vermogensmutatiemethode bepaalt de P&V Groep of op de deelneming van de 
P&V Groep in de geassocieerde onderneming een bijkomend waardeverminderingsverlies 
opgenomen moet worden. De P&V Groep bepaalt op elke afsluitingsdatum of er objectieve 
aanwijzingen zijn dat de deelneming in de geassocieerde onderneming in waarde verminderd is. Zo 
ja, dan berekent de P&V Groep het bedrag van de bijzondere waardevermindering als het verschil 
tussen het realiseerbare bedrag van de geassocieerde onderneming en de boekwaarde en boekt ze 
dat bedrag in de resultatenrekening onder 'Resultaat van een geassocieerde onderneming'. 

Indien de P&V Groep haar invloed van betekenis op een geassocieerde onderneming verliest, moet 
ze elke eventueel behouden deelneming tegen reële waarde waarderen en boeken. Elk verschil 
tussen de boekwaarde van de geassocieerde onderneming bij verlies van invloed van betekenis en de 
reële waarde van de behouden deelneming en de verwachte winsten van de overdracht wordt in het 
resultaat geboekt. 

Deelneming in een joint venture  

P&V heeft een deelneming in een joint venture, die een entiteit is waarop gezamenlijk zeggenschap 
wordt uitgeoefend. Een overeenkomst gesloten tussen de deelnemers in de joint venture bepaalt de 
gezamenlijke zeggenschap over de economische activiteit van de entiteit. P&V verwerkt haar 
deelneming in de joint venture aan de hand van de methode van vermogensmutatie. 

Een deelnemer in een joint venture mag de vermogensmutatie niet meer gebruiken vanaf de datum 
dat hij geen gezamenlijke zeggenschap meer heeft over een entiteit waarover gezamenlijke 
zeggenschap wordt uitgeoefend. Bij verlies van de gezamenlijke zeggenschap waardeert en boekt de 
P&V Groep haar resterende deelneming tegen reële waarde. Elk verschil tussen de boekwaarde van 
de oude joint venture bij verlies van de gezamenlijke zeggenschap en de reële waarde van de 
behouden deelneming en de verwachte opbrengsten van de overdracht wordt in het resultaat geboekt. 

XIII.B.9 Personeelsvoordelen 

Voordelen op korte termijn 

De voordelen op korte termijn worden in de boekhouding opgenomen wanneer een werknemer 
diensten verleend heeft in ruil voor die voordelen.
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Vergoedingen na uitdiensttreding 

De vergoedingen na uitdiensttreding worden geclassificeerd onder de toegezegde bijdragenregelingen 
of onder de toegezegd pensioenregelingen. 

Toegezegde bijdragenregelingen De bijdrage die betaald moet worden in het kader van toegezegde 
bijdragenregelingen staat in verhouding tot de door de medewerkers aan de entiteit verleende 
diensten en wordt opgenomen als 'personeelskosten'. De niet-betaalde bijdragen worden opgenomen 
als een verplichting.  

Elke vergoeding na uitdiensttreding dat niet voldoet aan de voorwaarden om te worden opgenomen 
onder de toegezegde bijdrageregelingen zal worden geclassificeerd onder de toegezegd 
pensioenregelingen. 

� Toegezegd pensioenregelingen  

De netto verplichting die in de jaarrekeningen opgenomen wordt, is de huidige waarde van de 
verplichting in verband met de prestaties verminderd met de waarde van de activa in het stelsel. 

Om de huidige waarde van de verplichtingen in verband met vergoedingen na uitdiensttreding en de 
overeenkomstige kostprijs van de tijdens de periode verleende diensten te waarderen, moet een 
methode van actuariële waardering worden toegepast, moeten de rechten op prestaties aan de 
dienstperiodes worden toegewezen en moeten actuariële hypothesen worden gemaakt. Wanneer ze 
de contante waarde van de brutoverplichting uit hoofde van toegezegde pensioenrechten, de kostprijs 
in overeenstemming met de tijdens de periode verleende diensten en eventueel de kosten van 
verstreken diensttijd bepaalt, moet de entiteit de vergoedingen toewijzen aan de dienstperiodes 
volgens de formule voor de berekening van de vergoedingen vastgesteld volgens de regeling.  

De kosten van verstreken diensttijd wijzen op de schommeling van de huidige waarde van de 
verplichting uit hoofde van toegezegde pensioenrechten voor de diensten verleend door de 
personeelsleden tijdens vorige perioden, voortvloeiend uit de invoering van vergoedingen na 
uitdiensttreding of andere vergoedingen op lange termijn of wijzigingen aangebracht aan die 
vergoedingen tijdens de periode in kwestie. 

De kosten van verstreken diensttijd worden ten vroegste als kost geboekt: 

 Vanaf het moment van de hervorming of vermindering van de regeling;  

en 

 Vanaf het moment dat de entiteit de eraan verwante herstructureringskosten of 
ontslagvergoedingen opneemt. 

De activa van de regeling zijn activa die gehouden worden door een pensioenfonds op lange termijn 
of in aanmerking komende verzekeringscontracten. De reële waarde is gebaseerd op de informatie 
van de marktprijzen, en in geval van effecten op de gepubliceerde biedkoers. De waarde van elk 
verantwoord actief in de toegezegd pensioenregelingen is beperkt tot de som van de kosten van 
verstreken diensttijd en de huidige waarde van alle beschikbare economische voordelen, in de vorm 
van terugbetalingen door de regeling of in de vorm van verminderingen van toekomstige bijdragen aan 
de regeling. 
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De kosten van de diensten en de netto rentes worden opgenomen als verliezen en winsten. De 
actuariële winsten en verliezen voor de toegezegd pensioenregelingen en andere herwaarderingen 
van de nettoverplichting uit hoofde van toegezegde pensioenrechten worden integraal opgenomen 
tijdens de periode waarin ze gepresenteerd worden als niet-gerealiseerde resultaten. Dergelijke 
herwaarderingen worden ook onmiddellijk opgenomen als boekhoudkundige reserves en worden niet 
geherclassificeerd als verliezen en winsten in latere periodes. 

� Ontslagvergoedingen 

Ontslagvergoedingen zijn personeelsvergoedingen die betaald moeten worden als gevolg van de 
beslissing van de entiteit om de arbeidsovereenkomst van het personeelslid te verbreken voor de 
normale pensioenleeftijd; of de beslissing van het personeelslid om vrijwillig te vertrekken in ruil voor 
die vergoeding. De ontslagvergoedingen worden ten vroegste opgenomen tussen het moment dat de 
entiteit niet langer kan weigeren om de vergoeding toe te kennen; of het moment dat de entiteit de 
kosten van een herstructurering, die de betaling van ontslagvergoedingen impliceert, boekt. 

� Andere vergoedingen op lange termijn 

De andere vergoedingen op lange termijn zijn vergoedingen die aan de actieve werknemers 
aangeboden worden en die niet vallen onder de categorieën van vergoedingen op korte termijn, 
ontslagvergoeding of vergoedingen na uitdiensttreding. De andere vergoedingen op lange termijn 
worden op dezelfde manier als de vergoedingen na uitdiensttreding gemeten en geboekt. Elke 
wijziging in de nettoverplichting wordt in de resultatenrekening opgenomen. 

XIII.B.10 Voorzieningen, voorwaardelijke verplichtingen en voorwaardelijke activa 

Opname  

De voorzieningen worden geboekt wanneer de P&V Groep een bestaande (juridische of impliciete) 
verplichting heeft die voortvloeit uit gebeurtenissen in het verleden waarvan de afwikkeling van de 
verplichting naar verwachting resulteert in een uitstroom uit de entiteit van middelen die economische 
voordelen in zich bergen en het bedrag van de verplichting op betrouwbare wijze kan worden geschat. 
Wanneer verwacht wordt dat de volledige of een deel van de voorziening aan P&V terugbetaald zal 
worden, moet de terugbetaling worden geboekt als de entiteit bijna zeker is die terugbetaling te 
krijgen. 

Waardering 

Het bedrag van de voorziening moet de best mogelijke schatting zijn (best estimate) van de uitgaven 
die vereist zijn om de bestaande verplichting op de balansdatum af te wikkelen. De best mogelijke 
schatting is het bedrag dat een entiteit redelijkerwijs zou moeten betalen om een verplichting op de 
balansdatum af te wikkelen of om de verplichting op diezelfde datum over te dragen aan een derde 
partij. Wanneer het effect van de tijdwaarde van geld aanzienlijk is, worden de voorzieningen bepaald 
aan de hand van een discontovoet voor belastingen die eventueel de risico's verbonden aan de 
verplichting weerspiegelt. 

Op elke afsluitingsdatum zal de voorziening worden herzien en aangepast om de best mogelijke 
schatting op die datum te weerspiegelen van het bedrag dat nodig is om de overeenkomstige 
verplichting af te wikkelen. Indien de uitstroom van middelen niet meer waarschijnlijk is, moet de 
voorziening worden omgekeerd. 
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XIII.B.11 Winstbelastingen 

Actuele belasting 

De over de verslagperiode verschuldigde en verrekenbare belastingverplichtingen of -vorderingen 
worden gewaardeerd tegen het bedrag dan men verwacht te betalen of te ontvangen van de 
belastingadministratie. De aanslagvoeten en de fiscale regelingen die gebruikt worden om die 
bedragen te bepalen, zijn diegene die in de landen waar de P&V Groep actief is en belastbare 
inkomsten genereert ingevoerd of zo goed als ingevoerd zijn op de afsluitingsdatum. 

De actuele belasting die betrekking heeft op elementen die geboekt werden hetzij in niet-
gerealiseerde resultaten, hetzij rechtstreeks in het eigen vermogen, zal worden geboekt in de niet-
gerealiseerde resultaten of in het eigen vermogen, en niet in de resultatenrekening. 

Uitgestelde belasting 

De uitgestelde belasting wordt geboekt volgens de methode van de variabele overdracht voor de 
tijdelijke verschillen die op de afsluitingsdatum bestaan tussen enerzijds de belastbare grondslag van 
de activa en passiva en anderzijds hun boekwaarde in de balans.  

Een uitgestelde belastingverplichting moet voor alle belastbare tijdelijke verschillen worden geboekt, 
behalve: 

 Wanneer de uitgestelde belastingverplichting gegenereerd wordt door de initiële opname van 
de goodwill of de initiële opname van een actief of een passief in een transactie die geen 
bedrijfscombinatie is en op het moment van de transactie geen invloed heeft op de 
boekhoudkundige winst noch de belastbare winst (of het belastingverlies); 

 Voor de belastbare tijdelijke verschillen in verband met deelnemingen in 
dochterondernemingen, geassocieerde deelnemingen en joint ventures, wanneer een controle 
van de vervaldag van afwikkeling van de tijdelijke verschillen mogelijk is en het waarschijnlijk is 
dat het tijdelijke verschil in de nabije toekomst niet zal worden afgewikkeld. 

Er moet een uitgestelde belastingvordering worden geboekt voor alle aftrekbare tijdelijke verschillen, 
overdrachten van belastingverliezen of niet-opgenomen belastingkredieten voor zover de kans bestaat 
dat er een belastbare winst beschikbaar zal zijn waarop die aftrekbare tijdelijke verschillen, 
overdrachten van belastingverschillen en niet-opgenomen belastingkredieten aangerekend kunnen 
worden, behalve: 

 Wanneer de uitgestelde belastingvordering in verband met het aftrekbare tijdelijke verschil 
gegenereerd wordt door de initiële opname van een actief of een passief in een transactie die 
geen bedrijfscombinatie is en op het moment van de transactie geen invloed heeft op de 
boekhoudkundige winst noch de belastbare winst (of het belastingverlies);  

 Voor de aftrekbare tijdelijke verschillen in verband met deelnemingen in 
dochterondernemingen, geassocieerde deelnemingen en joint ventures wordt de uitgestelde 
belastingvordering enkel geboekt voor zover de kans bestaat dat het tijdelijke verschil in een 
nabije toekomst afgewikkeld zal worden en er een belastbare winst beschikbaar zal zijn 
waarop het tijdelijke verschil aangerekend kan worden. 
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De boekwaarde van een uitgestelde belastingvordering moet worden herzien op elke afsluitingsdatum 
en worden verminderd voor zover het niet meer waarschijnlijk is dat een voldoende belastbare winst 
toelaat om geheel of gedeeltelijk te profiteren van het voordeel van die activa. De niet-geboekte 
uitgestelde belastingvorderingen worden opnieuw gewaardeerd op elke afsluitingsdatum en worden 
geboekt voor zover het waarschijnlijk is geworden dat een toekomstige belastbare winst zal toelaten 
om ze in te vorderen. 

De uitgestelde belastingverplichtingen en -vorderingen worden gewaardeerd tegen de aanslagvoet die 
naar verwachting van toepassing zal zijn tijdens het boekjaar waarin het actief gerealiseerd wordt of 
de verplichting afgewikkeld wordt, en dat op grond van de belastinggrondslagen (en 
belastingreglementeringen) die op de balansdatum ingevoerd of zo goed als ingevoerd zijn.  

De uitgestelde belasting met betrekking tot de elementen geboekt buiten het resultaat wordt buiten het 
resultaat opgenomen. De elementen van de uitgestelde belastingen worden geboekt in correlatie met 
de onderliggende transactie, hetzij in niet-gerealiseerde resultaten, hetzij rechtstreeks in het eigen 
vermogen. 

De uitgestelde belastingverplichtingen en -vorderingen worden gesaldeerd als de entiteit een in rechte 
afdwingbaar recht heeft om de actuele belastingvorderingen te salderen met de actuele 
belastingverplichtingen en wanneer de uitgestelde belasting betrekking heeft op dezelfde belastbare 
entiteit en dezelfde belastingadministratie. 

XIII.B.12 Informatieverschaffing over verbonden partijen 

Een verbonden partij is een persoon of entiteit die verbonden is met de entiteit die haar jaarrekening 
opstelt: 

 (a) een natuurlijke persoon (of nauwe verwant van de natuurlijke persoon) is met de P&V 
Groep verbonden als die persoon zeggenschap of gezamenlijke zeggenschap uitoefent of een 
invloed van betekenis heeft op de P&V Groep of behoort tot de managers op sleutelposities in 
P&V of in haar moedermaatschappij; 

 (b) een entiteit is met P&V verbonden indien zich een van de volgende situaties voordoet: 

� De entiteit en P&V behoren tot dezelfde groep; 

� Een entiteit is een geassocieerde deelneming van de andere entiteit; 

� Beide entiteiten zijn joint ventures van eenzelfde derde; 

� De entiteit is een regeling inzake vergoeding na uitdiensttreding voor de medewerkers 
van P&V of een entiteit verbonden met P&V; 

� Onder (a) bedoelde persoon oefent zeggenschap uit over de entiteit. 

Een transactie tussen verbonden partijen is een overdracht van middelen, dienstverleningen of 
verplichtingen tussen verbonden partijen, ongeacht of hiervoor een prijs in rekening wordt gebracht. 

Managers op sleutelposities zijn die personen die bevoegd en verantwoordelijk zijn voor het 

plannen en sturen van en het uitoefenen van zeggenschap over de activiteiten van de entiteit, hetzij 
op directe hetzij op indirecte wijze, met inbegrip van elke directeur (bestuurslid of niet) van die entiteit. 
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Beloning omvat alle personeelsbeloningen (zoals gedefinieerd in IAS 19 Personeelsbeloningen). 
Personeelsbeloningen zijn alle vormen van vergoedingen die zijn betaald of nog worden betaald of 
verstrekt door of voor rekening van de entiteit in ruil voor verrichte prestaties ten behoeve van de 
entiteit. Beloning omvat de op aandelen gebaseerde betalingen.  

XIII.B.13 Niet-courante activa aangehouden voor verkoop 

Een niet-courant actief wordt 'aangehouden voor verkoop' wanneer de economische winst van het 
actief eerder verkregen wordt door de verkoop van het actief dan door het ononderbroken gebruik in 
de onderneming (toekomstige economische winst). 

Dat actief wordt niet meer afgeschreven op voorwaarde dat het niet meer ten dienste staat van de 
activiteit. Een actief aangehouden voor verkoop wordt gewaardeerd tegen de laagste waarde van: 

 De restwaarde van het goed; 

 De reële waarde van het goed min de verkoopkosten.

Om een goed te classificeren als 'beschikbaar voor verkoop' moeten de volgende criteria zijn vervuld: 

 Het goed moet onmiddellijk beschikbaar en klaar voor verkoop zijn; 

 De verkoop moet zeer waarschijnlijk zijn, wat aangetoond wordt door het feit dat: 

� Het passende managementniveau beslist heeft om het actief te verkopen; 

� Er een concreet verkoopprogramma bestaat; 

� Het actief te koop gesteld wordt voor een redelijke prijs afhankelijk van de actuele reële 
waarde; 

� De verkoop verwacht wordt binnen twaalf maanden die volgen op de classificatie als 
'actief aangehouden voor verkoop'.  
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I Voorstelling van de P&V Groep 

 Structuur van de P&V Groep I.A

I.A.1 PSH 

PSH cvba is de overkoepelende structuur van de P&V Groep waarin de 
referentieaandeelhouders vertegenwoordigd zijn. 

PSH waarborgt de ethiek en de waarden van de P&V Groep als onderneming die deel uitmaakt 
van de sociale economie. Ze ziet erop toe dat de strategie en het algemene beleid in de 
verschillende activiteitsgebieden van de P&V Groep coherent en complementair zijn met de 
waarden en de maatschappelijke verantwoordelijkheid van de Groep. 

PSH is erkend als coöperatieve vennootschap door de Nationale Raad voor de Coöperatie. Die 
erkenning betekent dat PSH in overeenstemming met de coöperatieve principes werkt en meer 
bepaald het democratisch bestuur en het ontbreken van een speculatief doel respecteert. 

I.A.2 Belangrijke participaties 

 IMA I.A.2.a

Sinds 1994 doet de P&V Groep voor de bijstandsverlening aan haar verzekerden een beroep 
op IMA (Inter Mutuelles Assistance). Begin 2012 versterkte de P&V Groep haar strategisch 
partnerschap met IMA en nam ze een participatie van 50% in het kapitaal van IMA Benelux en 
3,95% in de naamloze vennootschap IMA met maatschappelijke zetel in Niort (Frankrijk). 

Dankzij de strategische alliantie met IMA kan de P&V Groep haar klanten in de verschillende 
verzekeringstakken vernieuwende bijstandsdiensten aanbieden. 

 Multipharma I.A.2.b

De P&V Groep heeft een belangrijke participatie in de coöperatieve groep Multipharma Group. 
Deze groep bestaat uit de cvba's Multipharma Group, Multipar, Multipharma, de Voorzorg cvba 
en iU. 

De cvba Multipharma wil een actieve rol spelen in het toegankelijk maken van 
gezondheidsproducten (voornamelijk geneesmiddelen) en in een kwaliteitsvolle farmaceutische 
zorg. Haar identiteit steunt op drie sleutelelementen: de wil om het apothekersberoep te 
versterken, de kracht van een geïntegreerd netwerk en de verwijzing naar het 
samenwerkingsproject. Multipharma baat een netwerk uit van ongeveer 254 apotheken (op 
31/12/2016) en een groothandelsdepot. Multipharma is het grootste netwerk van voor het 
publiek opengestelde apotheken in België. 

De Voorzorg, waarvan de zetel zich in Mechelen bevindt, baat 20 apotheken uit en een 
groothandelsdepot in geneesmiddelen en parafarmaceutische producten. Ze is voornamelijk 
actief in de regio Antwerpen. 
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In 1996 werd de cvba iU opgericht in de sector van de producten voor lichaamsverzorging, 
hygiène, cosmetica en dieetvoeding. iU baat een parafarmacienetwerk van 22 winkels uit (op 
31/12/2016). 

I.A.3 Andere participaties 

Naast haar deelname in verzekeringsondernemingen bezit de P&V Groep ook participaties in 
immobiliënbedrijven en in portefeuillemaatschappijen die rechtstreeks bijdragen aan de 
uitoefening van haar activiteiten.  

De investeringen nemen ook de vorm aan van nauwe banden met bedrijven voor hypothecaire 
leningen en coöperaties uit de sociale economie. 

Om zo goed mogelijk te voldoen aan de nieuwe reglementaire eisen op het vlak van 
solvabiliteit (Solvency II) en om haar kapitaal en structuren optimaal te beheren, is de P&V 
Groep overgegaan tot de fusie door overneming van de maatschappij Vivium nv door P&V 
Verzekeringen cvba en tot de overdracht van het vermogen van de entiteit P&V 
Gemeenschappelijke Kas aan diezelfde maatschappij (via een overdracht van universaliteit). 
Die operaties vonden plaats op 1 januari 2016, zowel op juridisch, boekhoudkundig en fiscaal 
vlak. 

P&V Verzekeringen deelde ook mee dat ze de intentie heeft om over te gaan tot de fusie door 
overneming van haar dochteronderneming, Arces nv, die actief is op het vlak van de 
rechtsbijstandsverzekeringen. Deze operatie werd uitgevoerd door middel van een overdracht 
van het geheel van haar actief en passief, dat voortvloeit uit de actief- en passiefsituatie per 31 
december 2016. Juridisch vond die fusie plaats op 1 januari 2017.  
 

  

F-118



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  4  
 

 

 Belangrijkste cijfers per 31 december 2016 I.B
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II Geconsolideerde jaarrekeningen per 31 december 2016 

Op 27 april 2017 heeft de raad van bestuur de publicatie goedgekeurd van de geconsolideerde 
jaarrekeningen van P&V Verzekeringen en haar dochterondernemingen (die samen de P&V 
Groep vormen) voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2016. P&V Verzekeringen is een 
coöperatieve vennootschap met beperkte aansprakelijkheid ingeschreven in België 
(ondernemingsnummer BE 0402.236.531; FSMA-code 0058). De maatschappelijke zetel is 
gevestigd in België te 1210 Brussel, Koningsstraat 151. 

De voornaamste activiteiten van de P&V Groep zijn levens- en niet-levensverzekeringen. 

De geconsolideerde jaarrekeningen van de P&V Groep werden opgesteld conform de 
internationale normen voor financiële verslaggeving (IFRS) gepubliceerd door de International 
Accounting Standards Board (IASB) van kracht in de Europese Unie op 1 januari 2016. De 
geconsolideerde jaarrekeningen omvatten de jaarrekeningen van de P&V Groep en haar 
dochterondernemingen per 31 december van elk jaar. Ze worden opgesteld over dezelfde 
referentieperiode als die van de moedermaatschappij op grond van homogene 
boekhoudmethoden. 

De geconsolideerde jaarrekeningen van de P&V Groep zijn opgesteld op grond van het 
continuïteitsbeginsel en willen een getrouwe weergave geven van de geconsolideerde 
jaarrekening, de geconsolideerde resultatenrekening en de geconsolideerde kasstromen. 

De minderheidsbelangen vertegenwoordigen het deel van de winst of het verlies en het netto 
vermogen dat niet in handen is van de groep. Ze worden afzonderlijk vermeld in de 
resultatenrekening en in het eigen vermogen van de geconsolideerde balans. 

De geconsolideerde jaarrekeningen zijn opgesteld in euro, de werkingsmunt van de P&V 
Groep. De tabellen zijn uitgedrukt in duizenden euro's, tenzij anders vermeld. 
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 Geconsolideerde balans II.A

 

* Conform IAS 1 heeft de P&V Groep alle activa en passiva in volgorde van liquiditeit 
opgegeven.  

In duizenden € Toelichting 2016 2015

Activa

Immateriële vaste activa VI.E 31.602 17.094
Bedrijfsgebouwen en materiële vaste activa VI.F 88.742 93.478
Vastgoedbeleggingen VI.G 167.666 194.413
Investeringen in geassocieerde ondernemingen VI.A 93.741 81.076
Uitgestelde belastingen VI.P 610 547
Financiële instrumenten VI.H 17.362.885 16.220.745
Financiële investeringen "Unit Link" VI.I 201.359 196.425
Activa uit hoofde van herverzekeringen VI.J 324.829 337.488
Vorderingen uit verzekeringen VI.J 83.080 87.927
Overige vorderingen VI.J 148.543 118.928
Verworven producten VI.J 7.138 11.834
Activa aangehouden voor verkoop VI.L 399.789 431.555
Kas en kasequivalenten VI.M 295.315 300.380

Totaal activa * 19.205.301 18.091.889

Eigen vermogen en passiva

Uitgegeven kapitaal VI.N 511 511
Reserves VI.N 1.959.372 1.752.894
Eigen vermogen - deel van de groep 1.959.883 1.753.405
Eigen vermogen toegekend aan de minderheidsbelangen VI.N 934 22.940
Totaal eigen vermogen 1.960.818 1.776.346

Achtergestelde schulden VI.R 260.017 268.517
Schulden met betrekking tot verzekeringscontracten VI.O 13.032.205 12.403.564
Financiële schulden – beleggingscontracten met WD VI.O 1.973.164 1.797.103
Financiële schulden – beleggingscontracten zonder WD VI.O 308.941 274.738
Pensioenen en overige verplichtingen VI.P 317.024 315.226
Uitgestelde belastingen VI.Q 280.694 218.767
Verzekeringsschulden VI.O 372.806 374.830
Financiële schulden VI.R 103.973 94.369
Schulden met betrekking tot activa aangehouden voor verkoop VI.L 390.388 426.715
Overige schulden VI.R 205.271 141.714
Totaal passiva * 17.244.483 16.315.543

Totaal eigen vermogen en passiva 19.205.301 18.091.889
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 Geconsolideerde resultatenrekening II.B

 

Conform IAS 1 heeft de P&V Groep ervoor gekozen om de analyse van de kosten in haar 
resultatenrekening weer te geven per functie.  

In duizenden € Toelichting 2016 2015

Bruto premies 1.584.626 1.573.470
Wijziging in voorziening voor niet-verdiende premies 7.450 3.361
Premies afgestaan aan herverzekeraars (38.780) (38.201)
Verdiende premies netto van herverzekeringen VII.A 1.553.296 1.538.631

Verzekeringskosten - netto (1.013.016) (1.001.277)
Provisies voor schadegevallen - netto  (71.385) (16.549)
Provisie voor levensverzekering (501.425) (559.567)
Winstdeelname (5.981) (10.566)
Overige technische provisies 1.738 8.485
Overige technische lasten (26.226) (30.929)
Totaal technische lasten VII.B (1.616.293) (1.610.404)

Technisch resultaat (62.997) (71.773)

Courante financiële opbrengsten VII.C 492.973 515.385
Courante financiële kosten VII.D (67.628) (69.512)
Courant financieel resultaat 425.346 445.873

Niet-courante financiële opbrengsten VII.C 362.018 423.142
Niet-courante financiële kosten VII.D (204.165) (191.370)
Niet-courant financieel resultaat 157.853 231.772

Totaal financieel resultaat 583.199 677.645

Technisch en financieel resultaat 520.202 605.872

Totaal commissies & overige opbrengsten 994 6.112
Administratieve & operationele kosten VII.E (375.714) (339.505)
Overige opbrengsten (kosten) (593) 913
Belastingen VII.F (34.364) (94.836)
Resultaat van geassocieerde ondernemingen 9.565 5.732

Netto resultaat van het boekjaar 120.090 184.288

Toe te wijzen aan de:
groep 119.900 171.784
minderheidsbelangen 191 12.504

F-122



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  8  
 

 

 Toestand van het geconsolideerde totale resultaat II.C

 

Conform IAS 1 heeft de P&V Groep ervoor gekozen om het nettoresultaat en de niet-
gerealiseerde resultaten, minderheidsbelangen inbegrepen, in twee afzonderlijke secties weer 
te geven. De niet-gerealiseerde resultaten omvatten de opbrengsten en kosten na belasting 
(met inbegrip van de herclassificatieaanpassingen) die niet in het nettoresultaat geboekt zijn 
zoals opgelegd of toegestaan door andere IFRS-normen: 

 De variaties in het herwaarderingsoverschot; 

 De herwaarderingen in hoofde van de stelsels van het type vaste prestaties; 

 De winsten en verliezen die voortvloeien uit de activa beschikbaar voor verkoop;  

 Het effectieve deel van de winsten en (of) verliezen op 
kasstroomafdekkingsinstrumenten. 

In duizenden € Toelichting 2016 2015

Netto resultaat van het boekjaar 120.090 184.288

Niet-gerealiseerde resultaten die kunnen worden overgedragen naar 
de resultaten van de toekomstige boekjaren van de Groep
Netto winst (verlies) op kasstroomafdekkingen VI.H 38.958 2.501
Netto winst (verlies) op activa beschikaar voor verkoop na aftrek van de 
shadow accounting

VI.H 44.464 7.565

Niet-gerealiseerde resultaten van deelnemingen volgens 
vermogensmutatiemethode

VI.A 14 44

Niet-gerealiseerde resultaten overgedragen naar resultaat van het 
boekjaar

II.D (109) 939

Niet-gerealiseerde resultaten die niet kunnen worden overgedragen 
naar de resultaten van de toekomstige boekjaren van de Groep

Niet-gerealiseerde resultaten op personeelsbeloningen VI.P 3.517 17.682
Overige posten in de niet-gerealiseerde resultaten (163.437) (474)
Niet gerealiseerde resultaten van het boekjaar, na aftrek van 
belastingen

VI.N (76.593) 28.258

Totaal resultaat van het boekjaar, na aftrek van belastingen 43.497 212.546

Toe te wijzen aan de:
groep 51.240 201.705
minderheidsbelangen (7.743) 10.841

43.497 212.546
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 Overzicht van de variaties in het geconsolideerde eigen vermogen II.D

 

 

 

In duizenden € Toelichting

Uitgegeven 
kapitaal & 
reserves 

verbonden 
aan het 
kapitaal 

Niet 
verdeeld 
resultaat

Reserves 
mbt activa 
gehouden 

voor 
verkoop

Shadow 
accounting

Kasstroom-
afdekkingen

Reserves 
IFRS 5

Reserves 
IAS 19

Reserves 
op 

geherwaar-
deerde 
activa

Totaal 
deel 

van de 
groep 

Minderheids-
belangen

Totaal 
eigen 

vermogen

Op 31 december 2014 - 555.203 627.851 1.912.117 (1.376.332) (9.981) - (125.629) (29.790) 1.553.438 117.628 1.671.067

Netto resultaat van het 
boekjaar

- 171.784 - - - - - - 171.784 12.504 184.288

Niet-gerealiseerde 
resultaten

VI.N - 788 (302.624) 310.639 2.501 939 17.957 (280) 29.921 (1.662) 28.259

Totaal resultaat van het 
boekjaar

- 172.572 (302.624) 310.639 2.501 939 17.957 (280) 201.705 10.841 212.546

Uitgekeerde dividenden VII.G - - - - - - - - - - -
Wijzigingen in de perimeter - 60 - - - - - - 60 (105.530) (105.470)
Overdracht van reserves 23.155 (23.155) - - - - - - - - -
Overige 27 - - - - - - (1.824) (1.796) - (1.796)

Op 31 december 2015 578.386 777.327 1.609.492 (1.065.693) (7.480) 939 (107.672) (31.893) 1.753.407 22.940 1.776.346

Netto resultaat van het 
boekjaar

- 119.900 - - - - - - 119.900 191 120.090

Niet-gerealiseerde 
resultaten

VI.N - (167.398) 264.011 (209.508) 38.958 (109) 3.267 2.119 (68.660) (7.934) (76.593)

Totaal resultaat van het 
boekjaar

- (47.498) 264.011 (209.508) 38.958 (109) 3.267 2.119 51.240 (7.743) 43.497

Uitgekeerde dividenden VII.G - - - - - - - - - - -
Wijzigingen in de perimeter - - - - - - - - - - -
Overdracht van reserves (7.293) 163.178 - - - - - - 155.885 (14.263) 141.623
Overige - (196.061) 191.142 (106.716) (895) - 36.536 75.346 (648) - (648)

Op 31 december 2016 VI.N 571.093 696.946 2.064.645 (1.381.917) 30.582 830 (67.869) 45.572 1.959.884 934 1.960.818

Eigen vermogen - deel van de groep
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 Tabel van de geconsolideerde kasstromen II.E

 

De tabel van de kasstromen is opgesteld in overeenstemming met de norm IAS 7, volgens de 
indirecte methode, aan de hand van het geconsolideerde nettoresultaat. De tabel maakt een 
onderscheid tussen de stromen uit de operationele activiteit en de stromen uit beleggings- en 
financieringstransacties. 

In duizenden € Toelichting 2016 2015

I. Beginsaldo VI.M 300.380 273.549

II. Netto kasstromen met betrekking tot de operationele activiteiten 212.034 22.703

1. Kasstromen met betrekking tot de exploitatie 201.859 88.832
- -

1.1. Operationeel resultaat 100.393 (6.731)
1.1.1. Netto resultaat van het jaar 120.090 184.288
1.1.2. Financieel resultaat van investeringsactiviteiten VII.C et D (568.262) (707.367)
1.1.3. Belastingen op het resultaat VII.F 34.364 94.836
1.1.4. Waardecorrecties op investeringen zonder impact op de kasstromen (1.991) 40.674
1.1.5. Technische provisies m.b.t. andere verzekeringen en andere aanpassingen 430.510 422.040
1.1.6. Deel van de herverzekeraars in de technische provisies 13.916 (6.896)
1.1.7. Overige rubrieken 71.765 (34.307)

- -
1.2. Wijzigingen van de activa en passiva verbonden aan operationele activiteiten 101.466 95.563

1.2.1. Wijziging van de vorderingen (26.476) (1.982)
1.2.2. Wijziging van de vorderingen uit hoofde van herverzekeringsverrichtingen 1.781 12.293
1.2.3. Wijziging van de andere beleggingen 31.508 117.829
1.2.4. Wijziging van de verzekeringsschulden (5.594) (19.038)
1.2.5. Wijziging van de overige operationele passiva 60.376 (44.130)
1.2.6. Overige wijzigingen 39.871 30.592

- -
2. Kasstromen uit belastingen en uitgestelde belastingen 10.174 (66.129)

- -
2.1. Belastingschulden 10.174 (66.129)

- -
III. Netto kasstromen met betrekking tot beleggingsactiviteiten 12.154 112.211

- -
1. Acquisities (2.173.661) (2.099.533)
1.1. Betalingen voor het verwerven van aandelen en fondsen (265.685) (432.142)
1.2. Betalingen voor het verwerven van obligaties (1.811.483) (1.510.835)
1.3. Betalingen voor het verwerven van dochterondernemingen, joint ventures of geassocieerde 
ondernemingen

- (98.021)

1.4. Betalingen voor het verwerven/uitgeven van leningen, andere activa en vaste activa (96.493) (58.534)
- -

2. Overdrachten 1.649.549 1.499.149
2.1. Opbrengsten uit de verkoop van aandelen en fondsen 130.684 203.075
2.2. Opbrengsten uit de verkoop van obligaties 1.516.148 1.293.556
2.3. Opbrengsten uit de verkoop van dochterondernemingen, joint ventures of geassocieerde 
ondernemingen

311 1.222

2.4. Opbrengsten uit de verkoop van andere activa (financiële en vaste activa) 2.406 1.296
- -

3. Interesten, dividenden  en netto-opbrengsten van investeringsactiviteiten (betaald) 537.454 708.858
- -

4. Andere kasstromen met betrekking tot investeringsactiviteiten (1.187) 3.737
- -

IV. Netto kasstromen met betrekking tot financieringsactiviteiten (229.253) (108.111)
- -

1. Kasstromen met betrekking tot financiering (251.203) (116.472)
1.1. Opbrengsten / (Terugbetaling) uit financiële leasing 4.052 8.362
1.2. Opbrengsten / (Terugbetaling) uit uitgifte van andere financiële verplichtingen (8.500) 817
1.3. Opbrengsten / (Terugbetaling) uit financiering op basis van effekten (REPO) - (11.184)
1.4. Opbrengsten / (Terugbetaling) uit andere financiële activa (246.755) (114.467)

- -
2. Interesten 21.950 8.361
2.1. Interesten betaald met betrekking tot financiering VII.C et D (18.743) (30.110)
2.2. Interesten ontvangen met betrekking tot financiering VII.C et D 40.693 38.471

- -
3. Betaalde dividenden - -

- -

V. Kapitaalsverhoging vrijgegeven in cash - 27
- -

VI. Netto toename van geldmiddelen en kasequivalenten VI.M (5.064) 26.831

- -
VII. Eindsaldo VI.M 295.315 300.380
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De kasstromen die gekoppeld zijn aan de operationele activiteit zijn die stromen die inkomsten 
opleveren en die niet voldoen aan de criteria voor beleggings- of financieringsstromen. De P&V 
Groep brengt in deze categorie het nettoresultaat van het boekjaar onder, gecorrigeerd met de 
componenten van de resultatenrekening zonder invloed op de geldmiddelen en met de 
variaties in de behoefte aan bedrijfskapitaal om een getrouw beeld te hebben van de netto 
kasstromen die betrekking hebben op de operationele activiteiten. 

De nettokasstromen met betrekking tot de operationele activiteiten zijn ten opzichte van vorig 
jaar sterk geëvolueerd en gingen van +22,7 miljoen euro naar +212,3 miljoen euro. De 
opvallendste ontwikkelingen zijn de volgende: 

 Het operationeel resultaat is beïnvloed door het financieel resultaat hernomen in de 
beleggingsactiviteiten, wat voornamelijk te verklaren is door de niet-gerealiseerde 
waardevermeerderingen op obligaties die in 2016 (-133,1 miljoen euro) minder 
belangrijk waren dan in 2015 (-266,2 miljoen euro); 

 De wijzigingen met betrekking tot de overige beleggingen, gekoppeld  aan de 
operationele activiteiten, worden voornamelijk verklaard door de run-off van de activiteit 
van Euresa Life (hoofdzakelijk tak 23). Die werden  op het niveau van de balans 
hernomen onder ‘activa aangehouden voor verkoop’, een post die in 2016 (+32,7 
miljoen euro) minder belangrijk was dan in 2015 (+83,7 miljoen); 

 De wijzigingen van de overige verplichtingen die voortvloeien uit de bedrijfsactiviteiten 
worden voornamelijk uitgelegd door de toevoeging aan de voorziening voor het sociaal 
plan Horizon 2020, terwijl in 2015 een daling van deze verplichtingen werd vastgesteld 
tengevolge van de terugname van voorzieningen voor mogelijke brugpensioenen; 

 De variatie van de te betalen belastingen wordt verklaard door een sterke vermindering 
van het netto-resultaat, grotendeels te wijten aan de meerwaarden op obligaties 
gerealiseerd in 2015, evenals door de fusie van de maatschappij Vivium, die geen 
fiscale latenties had, met de vennootschap P&V Verzekeringen die op haar beurt forse 
fiscale latenties heeft.  

In 2016 gingen de nettokasstromen met betrekking tot de beleggingsactiviteiten van +112,2 
miljoen euro naar +12,2 miljoen euro, voornamelijk als gevolg van aankoop van obligaties.  

In 2016 heeft de groep massaal geïnvesteerd in OAT obligaties en minder geïnvesteerd in 
aandelen en investeringsfondsen in vergelijking met 2015.  

In 2015 werden de betalingen uitgevoerd voor de overname van dochterondernemingen, joint 
ventures of geassocieerde ondernemingen hoofdzakelijk verklaard door de aankoop van de 
resterende minderheidsbelangen in de vennootschap Vivium teneinde de fusie per absorptie in 
P&V Verzekeringen op 1 januari 2016 uit te voeren. 

De betalingen uitgevoerd voor de aankoop/uitgifte van leningen, vaste en overige activa 
hebben voornamelijk betrekking op het onderpand gegeven op derivaten, de activatie van 
informaticaprojecten, de betaling van voorschotten aan verzekerden op hun aangelegde 
reserves en de betaling van opbrengsten van de verkoop van forward bonds tengevolge van 
hun vervaldag in 2016. 
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De nettokasstromen met betrekking tot de financieringsactiviteiten evolueren sterk tussen de 2 
boekjaren, van -108,1 miljoen euro naar -251,2 miljoen euro, hoofdzakelijk verklaard door een 
stijging van de hypothecaire leningen. 

Het niveau van de kasmiddelen bevindt zich in 2016 op hetzelfde niveau dan in 2015.  

 Solvabiliteitsmarge II.F

Tijdens de afgelopen jaren heeft de P&V Groep met succes zijn programma voor de naleving 
van de nieuwe Solvency II - normen geïmplementeerd. Die normen werden van kracht op 1 
januari 2016.  

Doorheen dit programma, heeft de P&V Groep de verbetering van zijn risicomanagement 
verdergezet. 

Op 31 december 2016 is de Solvency II - ratio (het in aanmerking komend eigen vermogen / 
minimumkapitaalvereiste) sterk op het niveau van 141,4 %. Deze ratio blijft op het niveau van 
de “streefratio”. Het vereiste solvabiliteitskapitaal bedraagt 1,157 miljard euro en het eigen 
vermogen 1,637 miljard euro. Bovendien, met 92,6 % van het eigen vermogen van de hoogste 
kwaliteit (Tier 1) en 7,4% van het eigen vermogen van superieure kwaliteit (Tier 2), beschikt 
P&V over een eigen vermogen van uitstekende kwaliteit.  

De gedetailleerde informatie met betrekking tot Solvency II is beschikbaar in het rapport SFCR 
op het niveau van PSH.  
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Verslag van de commissaris aan de algemene vergadering van P&V 
Verzekeringen CVBA over het boekjaar afgesloten op 31 december 
2016 

VRIJE VERTALING VAN EEN COMMISSARISVERSLAG MET EEN 
OORDEEL ZONDER VOORBEHOUD WAARVAN HET ORIGINEEL 
VOORBEREID WERD IN FRENCH 

Overeenkomstig de wettelijke bepalingen, brengen wij u verslag uit in het kader 
van ons mandaat van commissaris. Dit verslag omvat ons verslag over de 
geconsolideerde jaarrekening voor het boekjaar afgesloten op 31 december 
2016, zoals hieronder gedefinieerd, en omvat tevens ons verslag betreffende 
overige door wet- en regelgeving gestelde eisen. 

Verslag over de geconsolideerde jaarrekening - Oordeel zonder 
voorbehoud 

Wij hebben de controle uitgevoerd van de geconsolideerde jaarrekening van 
P&V Verzekeringen CVBA (“de Vennootschap”) en haar dochterondernemingen 
(samen “de Groep”) opgesteld in overeenstemming met International Financial 
Reporting Standards (IFRS) zoals goedgekeurd door de Europese Unie en met 
de in België van toepassing zijnde wettelijke en reglementaire voorschriften. 
Deze geconsolideerde jaarrekening omvat de geconsolideerde balans op 31 
december 2016, het geconsolideerd overzicht van gerealiseerde en niet-
gerealiseerde resultaten, het geconsolideerde mutatieoverzicht van het eigen 
vermogen en het geconsolideerde kasstroomoverzicht voor het boekjaar 
afgesloten op die datum, evenals een toelichting die een overzicht van de 
voornaamste gehanteerde grondslagen voor financiële verslaggeving en 
overige informatieverschaffing bevat. Het geconsolideerde balanstotaal 
bedraagt EUR 19.205.301 (‘000) en het geconsolideerd overzicht van 
gerealiseerde en niet-gerealiseerde resultaten sluit af met een winst van het 
boekjaar van EUR 120.090 (‘000). 

Verantwoordelijkheid van het bestuursorgaan voor het opstellen van de 
geconsolideerde jaarrekening 

Het bestuursorgaan is verantwoordelijk voor het opstellen van de 
geconsolideerde jaarrekening die een getrouw beeld geeft in overeenstemming 
met International Financial Reporting Standards (IFRS), zoals goedgekeurd 
door de Europese Unie en met de in België van toepassing zijnde wettelijke en 
reglementaire voorschriften, alsook voor het implementeren van een interne 
beheersing die het bestuursorgaan noodzakelijk acht voor het opstellen van een 
geconsolideerde jaarrekening die geen afwijkingen van materieel belang bevat, 
die het gevolg zijn van fraude of van fouten. 

Verantwoordelijkheid van de commissaris 

Het is onze verantwoordelijkheid een oordeel over deze geconsolideerde 
jaarrekening tot uitdrukking te brengen op basis van onze controle. Wij hebben 
onze controle volgens de internationale controlestandaarden (ISA’s) zoals deze 
in België werden aangenomen, uitgevoerd. Die standaarden vereisen dat wij 
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aan de deontologische vereisten voldoen alsook de controle plannen en 
uitvoeren om een redelijke mate van zekerheid te verkrijgen dat de 
geconsolideerde jaarrekening geen afwijkingen van materieel belang bevat. 

Een controle omvat werkzaamheden ter verkrijging van controle-informatie over 
de in de geconsolideerde jaarrekening opgenomen bedragen en toelichtingen. 
De geselecteerde werkzaamheden zijn afhankelijk van de beoordeling door de 
commissaris, met inbegrip van diens inschatting van de risico’s van een afwijking 
van materieel belang in de geconsolideerde jaarrekening als gevolg van fraude 
of van fouten. Bij het maken van die risico-inschatting neemt de commissaris de 
interne beheersing in aanmerking die relevant is voor het opstellen door de 
Vennootschap van de geconsolideerde jaarrekening, die een getrouw beeld 
geeft, teneinde controlewerkzaamheden op te zetten die in de gegeven 
omstandigheden geschikt zijn maar die niet gericht zijn op het geven van een 
oordeel over de effectiviteit van de interne beheersing van de Groep. Een 
controle omvat tevens een evaluatie van de geschiktheid van de gehanteerde 
grondslagen voor financiële verslaggeving en van de redelijkheid van door het 
bestuursorgaan gemaakte schattingen, alsmede een evaluatie van de 
presentatie van de geconsolideerde jaarrekening als geheel. 

Wij hebben van de verantwoordelijken en van het bestuursorgaan van de 
Vennootschap de voor onze controle vereiste ophelderingen en inlichtingen 
verkregen. 

Wij zijn van mening dat de door ons verkregen controle-informatie voldoende en 
geschikt is om daarop ons oordeel zonder voorbehoud te baseren. 

Oordeel zonder voorbehoud 

Naar ons oordeel geeft de geconsolideerde jaarrekening een getrouw beeld van 
het vermogen en de geconsolideerde financiële toestand van de Groep op 31 
december 2016 evenals van haar geconsolideerde resultaten en 
geconsolideerde kasstromen voor het boekjaar eindigend op die datum, in 
overeenstemming met International Financial Reporting Standards (IFRS) zoals 
goedgekeurd door de Europese Unie en met de in België van toepassing zijnde 
wettelijke en reglementaire voorschriften. 

Verslag betreffende overige door wet- en regelgeving gestelde eisen 

Het bestuursorgaan is verantwoordelijk voor het opstellen en de inhoud van het 
jaarverslag over de geconsolideerde jaarrekening. 

In het kader van ons mandaat en overeenkomstig de Belgische bijkomende 
norm bij de in België van toepassing zijnde internationale controlestandaarden, 
is het onze verantwoordelijkheid om, in alle van materieel belang zijnde 
opzichten, de naleving van bepaalde wettelijke en bestuursrechtelijke 
voorschriften na te gaan. Op grond hiervan doen wij de volgende bijkomende 
verklaring die niet van aard is om de draagwijdte van ons oordeel over de 
geconsolideerde jaarrekening te wijzigen: 
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— Het jaarverslag over de geconsolideerde jaarrekening behandelt de door de 
wet vereiste inlichtingen, stemt overeen met de geconsolideerde 
jaarrekening en bevat geen van materieel belang zijnde inconsistenties ten 
aanzien van de informatie waarover wij beschikken in het kader van ons 
mandaat. 

 

Brussel, 24 mei 2017 

KPMG Bedrijfsrevisoren 
Commissaris 
vertegenwoordigd door 

 

  

Karel Tanghe 
Bedrijfsrevisor 
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IV Activiteitenverslag 

 Resultaten van 2016 IV.A

Resultaat van de P&V Groep 

Over het jaar 2016 behaalt de P&V Groep een geconsolideerd nettoresultaat van 120,1 miljoen 
euro (2015: 184,3 miljoen euro). Het aandeel van de P&V Groep bedraagt 119,9 miljoen euro, 
terwijl 0,2 miljoen euro toegewezen is aan de minderheidsbelangen. 

De vermindering van het nettoresultaat kan worden verklaard door de daling van het financieel 
resultaat met 94,4 miljoen euro, gedeeltelijk gecompenseerd door de verhoging van het 
technisch resultaat met 8,8 miljoen euro. De overige elementen van het resultaat zijn gestegen 
met 21,5 miljoen euro. 

Technisch resultaat 

De verhoging van het technische resultaat met 8,8 miljoen euro wordt verklaard door een 
toename van de verdiende premies (netto van herverzekeringen) met 14,7 miljoen euro die de 
vermeerdering van de technische lasten met 5,9 miljoen euro compenseert. 

De toename van de brutopremies Leven (+ EUR 16,5 miljoen euro) komt voornamelijk voort uit 
de stijging van de premies voor groepsverzekering. Voor de tak 21 noteren we een verhoging 
van de periodieke premies met 4% en van de unieke premies met 15%. De premies van de tak 
23 bedragen 3,6 miljoen euro, dit betekent een toename van 0,2 miljoen euro. Op het vlak van 
het incasso van de individuele levensverzekeringen, stellen we een status-quo vast tegenover 
2015. (zie toelichting VII.A) 

De daling van de brutopremies Niet-leven (- 5,3 miljoen euro) is hoofdzakelijk te verklaren door 
de directe zaken die verminderen met 1,5 % na stopzetting van de samenwerking met de 
zaakaanbrenger ‘Aedes’ en de beëindiging van de activiteiten in de tak ‘Vervoer voor Rekening 
van Derden’. Niettemin wordt die daling enigszins gecompenseerd door een toename van de 
aanvaardingscontracten toe te schrijven aan de regularisatie van premies in 2016 van een 
portefeuille in Ziekte opgezegd in 2015. 

Financieel resultaat 

Het financieel resultaat is met 94,4 miljoen euro gedaald om in 2016 uit te komen op 583,2 
miljoen euro tegenover 677,6 miljoen euro in 2015. We stellen tegelijkertijd een vermindering 
vast van het niet-courante financieel resultaat (-73,9 miljoen euro) en van het courante 
financieel resultaat (-20,5 miljoen euro). Deze daling wordt voornamelijk verklaard door een 
afname van de rendementen op obligaties tegenover 2015 als gevolg van de vernieuwing van 
de obligatieportefeuille, door de waardering van de derivaten die het financieel resultaat 
negatief beïnvloeden en door de sterke meerwaarden op de obligatieportefeuille gerealiseerd 
in de loop van het jaar 2015. (zie toelichting VII.C en toelichting VII.D).  
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De overige resultaten 

We stellen een afname vast met 21,5 miljoen euro, hetzij -400,1 miljoen euro in 2016 
tegenover -421,6 miljoen euro in 2015. De belangrijkste schommelingen in die overige 
resultaten zijn: 

 de commissies en andere inkomsten zijn met 5,1 miljoen euro gedaald. Die daling kan 
vooral worden verklaard door de impact van de uitbetaling van de winstdeling aan de 
voormalige leden van P&V Gemeenschappelijk Kas; 

 De overige opbrengsten (kosten) zijn gedaald met 1,5 miljoen, wat verklaard wordt door 
de terugname van een provisie voor financiële risico’s in 2015 voor een bedrag van 1,3 
miljoen; 

 de administratieve en operationele kosten zijn met 36,2 miljoen euro toegenomen, wat 
vooral verklaard kan worden door de toevoeging aan de voorziening voor 
herstructurering in het kader van het plan Horizon 2020; 

 de belastingen zijn met 60,4 miljoen euro gedaald (van 94,8 miljoen euro in 2015 naar 
34,4 miljoen euro in 2016). Die vermindering van de belastingen is toe te schrijven aan 
een daling van het resultaat voor belastingen van 279,1 miljoen euro in 2015 naar 154,5 
miljoen euro in 2016. 

 Financiële situatie van 2016 IV.B

Balans 

Het balanstotaal steeg van 18,09 miljard euro in 2015 naar 19,21 miljard euro in 2016, wat 
neerkomt op een toename met 1.113,4 miljoen euro. 

De grootste schommelingen in het actief zijn: 

 De stijging van de immateriële vaste activa met 14,5 miljoen euro, voornamelijk toe te 
schrijven aan het activeren van de projecten met betrekking tot het nieuwe 
beheersplatform voor schadegevallen niet-leven, de inbound/outbound digitalisering en 
de toekomstige platformen voor de onderschrijving, het beheer en de facturatie van 
zaken niet-leven en leven (geboekte afschrijvingen inbegrepen) (zie toelichting VI.E);  

 De daling van de vastgoedbeleggingen ten belope van 26,7 miljoen euro, verklaart zich 
hoofdzakelijk door de herclassificatie van het gebouw Cours Saint Michel naar 
aanleiding van de erfpachtovereenkomst afgesloten op eind 2016, door de 
herclassificatie van het gebouw Frankrijklei en van de gebouwen Oostende en Brugge 
naar ‘gebouwen aangehouden voor verkoop’ (IFRS 5) en door de herwaardering van 
sommige gebouwen (zie toelichting VI.G); 

 De verhoging van de overige schuldvorderingen met 29,4 miljoen euro wordt verklaard 
door de toename van de voorziening voor te verhalen schade, door de overdracht van 
kapitaal die toe te wijzen is aan nederlandse hypothecaire leningen, door de verhoging 
van de lening Triamant en door de BTW-vordering na het afsluiten van het 
erfpachtcontract (zie toelichting VI.J); 
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 De toename van de financiële instrumenten met een bedrag van 1.142,1 miljoen euro. 
Deze stijging kan vooral worden verklaard enerzijds door de evolutie van de 
marktwaarde van de obligatieportefeuille tussen december 2015 en december 2016 en 
anderzijds door de aankopen gerealiseerd in 2016. Men moet eveneens een 
vermeerdering van het volume aan hypothécaire leningen noteren (246 miljoen euro), 
evenals investeringen in de obligatieportefeuille in USD (zie toelichting VI.H);  

 De financiële activa van tak 23 verhogen met 4,9 miljoen euro, wat voornamelijk 
verklaard kan worden door het financiële resultaat in de tak 23 (zie toelichting VI.I); 

 De post 'Niet-courante activa beschikbaar voor verkoop' is met 31,8 miljoen euro 
gedaald. Die variatie is hoofdzakelijk te wijten aan de vermindering van de activa van 
Euresa Life (onderneming in run-off) gedeeltelijk gecompenseerd door de 
herclassificatie van de gebouwen Frankrijklei, Oostende en Brugge naar ‘gebouwen 
aangehouden voor verkoop voor een waarde van 5,8 miljoen euro (IFRS 5) (zie 
toelichting VI.L). 

De belangrijkste schommelingen in het passief zijn: 

 Een stijging van de technische voorzieningen met 628,6 miljoen euro, wat voornamelijk 
te verklaren is door een toename van de wiskundige reserves in Leven en een toename 
van de schaduwboekhouding door een verhoging van de AFS-reserve op de obligaties;  

 Een verhoging van de financiële verbintenissen voor de beleggingscontracten met 
winstdeelname voor 176,1 miljoen euro. Deze stijging houdt voornamelijk verband met 
de individuele levensverzekeringscontracten in het kader van pensioensparen en het 
effect van de variatie van de schaduwboekhouding; 

 De overige schulden stijgen met 63,5 miljoen. Deze stijging is verbonden aan de 
toevoeging aan de voorziening voor het sociaal plan Horizon 2020, evenals aan de 
verhoging van de fiscale en commerciële schulden (zie toelichting VI.R);  

 De post 'Niet-courante passiva beschikbaar voor verkoop' daalt met een bedrag van 
36,3 miljoen euro door de vermindering van de waarde van de passiva van Euresa Life 
(onderneming in run off) (zie toelichting VI.L).  
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V Doelstellingen en beleid betreffende risicobeheer 

 Risicobeheerstructuur. V.A

De P&V Groep beschikt al jaren over een risicobeheerstructuur, die bestaat uit een geheel van 
strategieën, processen en procedures noodzakelijk voor het voortdurend identificeren, 
opvolgen, beheren en verklaren van risico’s, waaraan de groep is of zou kunnen blootgesteld 
zijn, evenals van de onderlinge samenhang tussen deze risico’s, op individueel en 
geaggregeerd niveau.  

Deze regeling spitst zich toe op de volgende dimensies: 

Strategie en risicobeleid 

Een gestructureerd geheel van risicobeleid op strategisch, tactisch en operationeel niveau 
bepaalt het kader van de regels nodig voor het risicobeheer. Ze dekken alle risico’s van de  
P&V Groep. 

Het beleid draagt bij tot het verduidelijken van het verband tussen de objectieven van de P&V 
Groep en de strategie van het risicobeleid.  

Op het niveau van zijn beheersstructuur, heeft P&V Verzekeringen een scheiding voorzien 
tussen enerzijds, de bedrijfsactiviteiten toegewezen aan een Directiecomité en anderzijds, de 
definitie van de algemene strategie die aan de Raad van Bestuur toekomt. 

o Bijgevolg is het directiecomité belast met het operationele beleid, de uitvoering van 
het systeem van risicobeheer en de invoering van een adequate organisatorische 
en operationele structuur, binnen de grenzen van de algemene strategie bepaald 
door de Raad van Bestuur. Dit operationeel beheer neemt een vaste vorm aan door 
een overdracht van de bevoegdheden tussen de Raad van Bestuur en het 
Directiecomité en omvat alle leidinggevende vaardigheden van de Raad van 
Bestuur, met uitzondering van deze die uitdrukkelijk door de wet aan de Raad van 
Bestuur zijn voorbehouden. 

o De Raad van Bestuur bepaalt de algemene strategie van de onderneming en het 
risicobeleid en oefent toezicht uit op de activiteiten van de onderneming. Algemeen 
voert ze alle handelingen uit die hem krachtens het Wetboek van vennootschappen 
zijn voorbehouden.  

Verschillende gespecialiseerde comités van de Raad van Bestuur werden aangesteld: 

 Het Auditcomité zorgt ervoor dat de interne controlemaatregelen binnen het bedrijf 
bijdragen tot een doeltreffender risicobeheer;  

 Het Risicocomité gaat, wat haar betreft, over tot een evaluatie van de risicostrategie 
van de Groep en tot de goede werking van de risicomangementfunctie; 
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 Het Remuneratiecomité heeft als taak de Raad van Bestuur bij te staan bij de 
bepaling en de uitvoering van het remuneratiebeleid voor de bestuurders en de 
leden van het Directiecomité; 

 Het Benoemingscomité heeft als taak de Raad van Bestuur bij te staan bij de 
bepaling en uitvoering van het Fit & Proper-beleid van de bestuurders en de leden 
van het Directiecomité.  

Het Auditcomité en het Risicocomité zijn volledig samengesteld uit onafhankelijke bestuurders 
die beantwoorden aan criteria bepaald in het artikel 526ter van het Wetboek der 
Vennootschappen. 

De leden van het Auditcomité beschikken gezamenlijk over een algemene bevoegdheid op het 
gebied van de activiteiten van de onderneming en inzake boekhouding en audit. Tenminste 
één van haar leden beschikt over een individuele competentie op het gebied van boekhouding 
en audit. 

De leden van het Risicocomité beschikken elk over de nodige kennis, bekwaamheid, ervaring 
en aanleg om hun toe te laten de strategie en het niveau van risicotolerantie  van de 
onderneming te begrijpen en te ontwikkelen.  

In het streven naar een voortdurende optimalisatie van zijn activiteiten, voert de Raad van 
Bestuur elk jaar een evaluatie uit van zijn leden, van zijn samenstelling en zijn werking. Tijdens 
deze beoordeling, gaat de Raad van Bestuur over tot een evaluatie van haar noden en deze 
van haar gespecialiseerde comités in termen van kennis, ervaring en specialisatie wat betreft 
het collectieve competentieprofiel bepaald voor de Raad van Bestuur. Hij zorgt er ook voor dat 
de bestuurders de nodige tijd besteden aan de uitoefening van hun mandaat en de 
beroepsintegriteit verder rechtvaardigen die voor deze functie nodig is. 

De regels toegepast betreffende het verloningsbeleid van de bestuurders en de leden van het 
Directiecomité zijn de volgende: 

 De bezoldigingen van de bestuurders en van de leden van het Directiecomité zijn 
bepaald door de Raad van Bestuur op advies van het Remuneratiecomité. 

 De vergoeding van de niet-uitvoerende bestuurders (waaronder de onafhankelijke 
bestuurders) bestaat uit een vaste wedde en zitpenningen voor elke vergadering 
van de Raad van Bestuur waaraan zij hebben deelgenomen. De leden van de 
gespecialiseerde comités genieten van een vaste wedde en van bijkomende 
zitpenningen waarvan het bedrag schommelt naargelang het comité waartoe ze 
behoren. Het bedrag van de zitpenningen en van de vaste vergoedingen kan 
worden gerevalueerd in functie van de marktevolutie en de ontwikkeling van de 
verantwoordelijkheden. Het is geensins verbonden aan het resultaat van de 
onderneming. 
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 De bezoldiging van de leden van het Directiecomité is toegespitst op de collegialiteit 
en ligt in de lijn van een degelijk en doeltreffend risicobeheer. Ze is samengesteld 
uit: 

o Een vaste vergoeding bepaald in functie van de niveaus van toepassing op 
de markt. Het bedrag van deze wedde is identiek voor elk lid van het 
Directiecomité, behalve voor de président die van een hogere vergoeding 
geniet.  

o Een variabele vergoeding, bepaald op basis van een evaluatie, die achteraf 
wordt uitgevoerd rekening houdend met de situatie van de onderneming en 
met de kwaliteit van het beheer. De variabele bezoldiging is maximum 25 % 
van de vaste vergoeding.  

 Het bedrag van de bezoldiging van de bestuurders wordt globaal berekend voor het 
geheel van de mandaten uitgevoerd binnen de P&V Groep of ter 
vertegenwoordiging van deze. 

Op 31 december 2016, zijn de instanties van de P&V Groep samengesteld als volgt: 

Raad van bestuur (*) Onafhankelijke bestuurder 

(**) Ontslagnemend bestuurder in 2017 

Niet-uitvoerende bestuurders 

- Jean-Pascal LABILLE, Voorzitter 

- Eric BERTHOUX 

- Paul CALLEWAERT 

- Victor FABRY 

- Hugues FOURNIER 

- Alfonso GALANTE 

- Max HOOGSTOEL (*) 

- Yves GODIN 

- Herwig JORISSEN 

- Patrick MARNEF 

- Jean-Paul PHILIPPOT (*) 

- Anne-Marie ROUMIEUX (*) 
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- Alain THIRION 

- Freddy VAN DEN SPIEGEL (*) 

- Patrick VERERTBRUGGEN 

Uitvoerende bestuurders 

- Marc BEAUJEAN 

- Francis COLARIS 

- Isabelle COUNE (**) 

- Philippe DE LONGUEVILLE 

- Martine MAGNEE  

- Hilde VERNAILLEN 

 

Auditcomité 

- Jean-Paul PHILIPPOT (*), Voorzitter 

- Max HOOGSTOEL (*) 

- Anne-Marie ROUMIEUX (*) 

- Freddy VAN DEN SPIEGEL (*) 

 

Risicocomité 

- Freddy VAN DEN SPIEGEL (*),Voorzitter 

- Max HOOGSTOEL (*) 

- Jean-Paul PHILIPPOT (*) 

- Anne-Marie ROUMIEUX (*) 

 

Remuneratiecommissie 

- Jean-Pascal LABILLE, Voorzitter 
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- Victor FABRY 

- Freddy VAN DEN SPIEGEL (*) 

Benoemingscomité  

- Jean-Pascal LABILLE, Voorzitter 

- Paul CALLEWAERT 

- Herwig JORISSEN 

- Patrick MARNEF 

- Alain THIRION 

- Freddy VAN DEN SPIEGEL (*) 

- Hilde VERNAILLEN  

Directiecomité 

- Hilde VERNAILLEN, Voorzitster  

- Marc BEAUJEAN, Lid 

- Francis COLARIS, Lid 

- Isabelle COUNE, Lid (**) 

- Philippe DE LONGUEVILLE, Lid 

- Martine MAGNEE, Lid 

Commissaris 

KPMG Bedrijfsrevisoren vertegenwoordigd door Karel TANGHE 

Risk governance 

De charters en beleidsvormen bepalen het « risk governance-systeem » dat ingevoerd is 
binnen de P&V Groep. Dit systeem werd zodanig definieerd met het oog op de samenhang 
tussen de strategie voor risicomanagement en de praktische toepassing ervan, onder meer 
door de risicobeheerstructuur te integreren in de organisatorische en beslissingsprocessen en 
dat op elk niveau van de besluitvorming.  

Methodologie 

De charters en beleidsvormen beschrijven de methodes gebruikt in het kader van het beheer 
en de evaluatie van risico’s zowel kwantitatief als kwalitatief. 
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In overeenstemming met het beleid voor niet-financieel risicobeheer, berust de kwalitatieve 
risicobeoordeling hoofdzakelijk op een proces van beoordeling van de risico’s en van de 
kwaliteit van de operationele controles door de operationele teams zelf (« Internal Control / 
Risk and Control Self-Assessment »). Dit proces is eveneens een fundamenteel onderdeel van 
het proces ORSA beschreven in het ORSA-beleid.  

In termen van een kwantitatieve evaluatie van de risico’s, heeft de P&V groep, in het kader van 
de eerste pijler betreffende Solvency II, geopteerd voor de standaard aanpak en tevens is zij, in 
het kader van ORSA, de relevantie nagegaan van de hypothesen die deze standaard formule 
ondersteunen. Deze aanpak wordt beschreven in de beleidsvorm ORSA. 

Implementatie en werking 

De charters, beleidsvormen, richtlijnen en andere instructienota’s en werkwijzen beschrijven de 
manier waarop de risicobeheerstructuur op het terrein wordt toegepast.  

De implementatie en de toepassing van de risicobeheerstructuur, op het niveau van de 
operationele activiteiten van de onderneming, zijn gebaseerd op een strikte naleving van de 
rollen en verantwoordelijkheden van de drie verdedigingslinies.  

Reporting 

De verschillende beleidsvormen beschrijven de rapporten, opgesteld om een actief, 
samenhangend en transparant beheer van de betrokken risico’s te waarborgen, en de 
ontvangers van deze rapporten.  

Onder deze rapporten bevinden zich onder andere de rapporten ORSA, RSR en SFCR aan het 
Directiecomité en de Raad van Bestuur die het mogelijk maken het niveau en de evolutie van 
het risicoprofiel van de onderneming te beoordelen ten opzichte van haar capaciteit inzake 
risicoabsorptie door rekening te houden met haar risicobereidheid. 

Herziening 

De risicobeheerstructuur integreert een periodieke herziening door het Directiecomité, 
minstens één maal per jaar, van zijn doeltreffendheid ten opzichte van de beoogde 
doelstellingen, zowel strategisch als reglementair. Haar conclusies zijn in het bijzonder 
hernomen in haar jaarlijks rapport met betrekking tot de efficiëntie van zijn governance.  
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 Belangrijkste risico’s en onzekerheden V.B

Het schema hierna geeft een samenvatting van de risico’s waaraan de P&V Groep is 
blootgesteld en zoals die zijn vastgesteld in de periodieke evaluaties van de risico’s en in het 
bijzonder in haar eigen interne beoordeling van de risico’s en de solvabiliteit. 

 

 

Schema - Taxonomie van de risico’s van de P&V Groep 

 

De belangrijkste risico’s waaraan de P&V Groep is blootgesteld zijn: 

• De marktrisico’s en in het bijzonder de risico’s verbonden aan een omgeving met lage 
rentevoeten (vooral voor wat betreft de portfolio’s van levensverzekeringen met hoge 
gewaarborgde rentevoeten en lange looptijd) evenals de aandelenrisico’s en het 
spreidingsrisico van obligaties ; 

• De verzekeringsrisico’s zijn het verzekeringstechnisch risico, het risico op een tekort aan 
voorzieningen en het catastroferisico in Niet-Leven;  

• De zogenaamde ‘niet-financiële risico’s’ zijn voornamelijk verbonden aan de aanpassingen 
die nodig zijn om het hoofd te bieden aan de diverse evoluties in zijn omgeving (reglementair, 
economisch, socio-politiek, technisch).  

Een gestructureerd geheel van risicobeleidsvormen op strategisch, tactisch en operationeel 
niveau bepaalt het geheel van de regels voor het risicobeheer. Ze dekken het geheel van de 
risico’s van de taxonomie van de P&V Groep. 

Handelingen om de risico’s te verminderen worden opgevolgd en worden regelmatig 
gerevalueerd. 
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Marktrisico 

Dit risico is verbonden aan het niveau of de volatiliteit van de marktprijzen van financiële 
producten die een impact hebben op de waarde van de activa en passiva van de 
desbetreffende onderneming. Het geeft een adequaat beeld van de structurele wanverhouding 
tussen activa en passiva. De belangrijkste marktrisico’s voor de P&V Groep worden hierna 
beschreven. 

Het risicobeheer evenals het liquiditeitsrisico wordt omkaderd door een investeringsbeleid en 
door ALM die in het bijzonder de doelgroepen en de strategische toewijzigingen van de 
verschillende klasses op het actief vastlegt. De strategische toewijzigingen van de activa 
worden zodanig opgebouwd om op lange termijn de verhouding risk/return onder bepaalde 
contractuele, commerciële of reglementaire vereisten te maximaliseren, rekening houdende 
met de risicobereidheid van de P&V groep. 

Deze beleidsvorm omvat eveneens een geheel van beperkingen om de kredietrisico’s en 
concentratierisico’s te beheren.  

 Renterisico’s:  

Dit is het risico op verlies veroorzaakt door bewegingen van de rentevoet en de impact hiervan 
op de toekomstige kasstromen. De variaties van de rentevoet hebben een invloed op het actief 
en het passief, zodanig dat de impact van die wijzigingen van de rentevoeten op de 
economische waarde van de onderneming zal afhangen van de manier waarop de activa en de 
passiva overeenstemmen. 

 Aandelenrisico’s:  

Dit is het risico op kapitaalverlies veroorzaakt door de koersdaling van de aandelen in de 
portefeuille. Het risico op aandelen betreft ook de afwezigheid van rendement ten opzichte van 
die activa. Dat heeft te maken met de afwezigheid van gestorte dividenden niet 
gecompenseerd door een voldoende stijging van de marktwaarde van het actief. 

 Het risico op de spreiding van kredieten: 

Dit risico is verbonden aan de gevoeligheid van de waarde van de activa, de passiva en de 
financiële producten voor veranderingen die invloed hebben op het niveau of de volatiliteit van 
Credit Spreads ten opzichte van de Risk Free Rate (risicovrije rente). 

Verzekeringsrisico’s 

Het risicobeheer wordt omkaderd door een verzekeringsbeleid en door een 
herverzekeringsbeleid. Het verzekeringsbeleid bepaalt het kader en de verwachtingen inzake 
productontwerp en bepaalt het kader van het verzekeringsrisicobeheer. Zij fungeert als leidraad 
voor de verschillende beleidslijnen van de verzekeringsproducten, die op hun beurt een 
leidraad zijn voor de activiteit op commercieel gebied, op technisch en operationeel niveau en 
in termen van het risiciobeheer. 
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Verzekeringstechnisch risico Leven en gezondheidszorg “rente” 

Over het algemeen wordt dit risico beheerst door duidelijke en strikte instructies op het vlak van 
het acceptatie- en risicoselectiebeleid en de prijsstelling ervan. Bovendien worden er in 
groepsverzekeringen (inclusief arbeidsongeschiktheid) vaak prijs- en contractuele 
aanpassingen doorgevoerd op grond van de resultaten van een rentabiliteitsonderzoek ; 

De belangrijkste verzekeringsrisico's waaraan de P&V Groep is blootgesteld, zijn: 

 Sterfterisico:  

Het sterfterisico verwijst naar een stijging van de vergoedingen die de maatschappij moet 
betalen als de verzekerden minder lang leven dan verwacht. Dat kan zich bijvoorbeeld 
voordoen bij tijdelijke verzekeringscontracten en schuldsaldoverzekeringen.  

 Invaliditeits-/arbeidsongeschiktheidsrisico 

Dit is het risico op verlies of nadelige veranderingen in de waarde van de 
verzekeringsverplichtingen als gevolg van schommelingen in het niveau, de ontwikkeling of de 
volatiliteit van de invaliditeits-, ziekte- en sterftepercentages. In onze verzekeringsportefeuilles 
gaat het voornamelijk om aanvullende waarborgen in bepaalde levensverzekeringscontracten. 

 Kostenrisico:  

Dit is het risico op verlies of nadelige veranderingen in de waarde van de 
verzekeringsverplichtingen als gevolg van schommelingen in het niveau, de ontwikkeling of de 
volatiliteit van de kosten voor het beheer van de levensverzekeringscontracten. Dit is een vrij 
groot risico in vergelijking met de andere levensverzekeringsrisico's, rekening houdend met de 
omvang van de algemene kosten die met deze activiteit gepaard gaan. 

 Afkooprisico:  

Dit is het risico op verlies of nadelige veranderingen in de waarde van de 
verzekeringsverplichtingen als gevolg van schommelingen in het niveau, de ontwikkeling of de 
volatiliteit van het percentage kortingen, polisverval en afkopen van polissen. 

 Catastroferisico:  

Dit is het risico op verlies of nadelige veranderingen in de waarde van de 
verzekeringsverplichtingen door grote onzekerheid in verband met extreme of onregelmatige 
gebeurtenissen, die doorwegen op de hypothesen over prijzen en voorzieningen. Het is in 
wezen een cumulatief risico.  

Verzekeringstechnisch risico Niet-Leven en gezondheidszorg, ander dan rente: 

 Premie- en reserverisico:  

Dit is het risico op verlies of nadelige veranderingen in de waarde van de 
verzekeringsverplichtingen als gevolg van schommelingen in het tijdstip, de frequentie en de 
ernst van de verzekerde gebeurtenissen (premierisico), alsook in het tijdstip en het bedrag van 
de afhandeling van schadegevallen (reserverisico). Het premie- en reserverisico is in termen 
van hoeveelheid het tweede grootste risico na het financiële risico.  
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Het premierisico bij Niet-Leven is vooral het risico dat de prijsstelling die wordt toegepast op de 
verschillende portefeuilles onaangepast is. Afgezien van het catastroferisico, dat tot een 
specifieke categorie behoort (zie verder), worden deze risico's beheerst door duidelijke en 
strikte instructies te volgen bij het acceptatie- en risicoselectiebeleid en de prijsstelling ervan. 
Gespecialiseerde actuarissen voeren geregeld controles uit op grond van statistische analyse-
instrumenten om de aangeboden voorwaarden te verfijnen.   

Het risico op onvoldoende dekking bij Niet-Leven gaat vooral over de voorzieningen die zijn 
aangelegd bij aangifte van de schade. Het departement Schadegevallen evalueert de 
voorzieningen op forfaitaire of analytische basis, dat wil zeggen dossier per dossier en volgens 
gedetailleerde procedures. In elk stadium van het dossier worden de verplichtingen opnieuw 
geëvalueerd, in het bijzonder wanneer er nieuwe informatie is. Er worden ook voorzieningen 
aangelegd voor opgelopen maar nog niet gerapporteerde schade (IBNR).  

Het risico dat hier besproken wordt, is dat de voorzieningen te laag zijn ten opzichte van de 
effectief te betalen schadevergoeding. Dit risico is vooral van belang voor bepaalde 
bedrijfstakken waarvoor het een zeer lange tijd kan duren voordat het totale bedrag van de 
schadevergoeding vast te stellen is (bijvoorbeeld bij BA lichamelijke letsels). 

Diverse statistische en actuariële methoden worden toegepast om na te gaan of de 
voorzieningen volstaan. Een onafhankelijk advies wordt verstrekt door de actuarissen 
betreffende de aanleg van provisies of die wel of niet voldoende was.  

 Catastroferisico:  

Dit is het risico op verlies of nadelige veranderingen in de waarde van de 
verzekeringsverplichtingen door grote onzekerheid in verband met extreme of uitzonderlijke 
gebeurtenissen, die doorwegen op de hypothesen voor prijzen en voorzieningen. Het risico 
bestaat erin dat na een drempelgebeurtenis een groot aantal risico's tegelijkertijd wordt 
getroffen.  

Dit risico heeft vooral te maken met natuurlijke gebeurtenissen in brandschade en MS 
(materiele schade) Auto, en niet-natuurlijke branden; in dat geval spreken we van 'man-made 
peril'.  

De impact van een dergelijk risico wordt sterk beperkt door het gebruik van een conservatief 
herverzekeringsprogramma, dat specifiek aangepast is voor de gedekte risico's en jaarlijks 
wordt herzien.  

 Niet-financiële risico's 

Het zogenaamde 'niet-financiële' risico verwijst naar het operationele risico, het strategische 
risico en het reputatierisico. Het risicobeheer wordt ondersteund door een specifiek 
beheersbeleid die de doelstellingen en de strategieën met betrekking tot het beheer van deze 
risico’s bepaalt.  

In het kader van zijn interne evaluatie van de risico’s en van zijn solvabiliteit, gaat de P&V 
groep over tot een evaluatie van zijn risico’s en indien nodig worden actieplannen aangewend 
om de risico’s te verminderen. De belangrijkste niet-financiële risico’s, bepaald tijdens de 
evaluatie van 2016, moeten in relatie worden gebracht met de capaciteit van de groep om zijn 
transformatieprgramma’s tot een goed einde te brengen. Voor elk van de geïdentifieerde 
risico’s, is een actieplan opgezet om het risico te verminderen.  
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 Het strategisch risico: 

Dit risico op verlies of waardevermindering vloeit voort uit een onvermogen om de gepaste 
businessplannen en strategie te implementeren, de nodige beslissingen te nemen, de nodige 
middelen te kunnen toewijzen, of om zich te kunnen aanpassen aan de veranderende 
businessomstandigheden. 

VI Toelichtingen bij de geconsolideerde balans  

 Consolidatiebasis en consolidatiekring  VI.A

De ultieme moedervennootschap 

De P&V Groep is voor 91,6% eigendom van de holding cvba PSH ('PSH'). PSH heeft haar 
zetel in België, ondernemingsnummer 0452 994 750. 

De dochterondernemingen 

De geconsolideerde jaarrekeningen omvatten de rekeningen van P&V Verzekeringen en de 
dochterondernemingen waarover P&V Verzekeringen zeggenschap heeft op 31 december 
2016. 

In overeenstemming met IFRS 10 oefent P&V Verzekeringen alleen zeggenschap uit als aan 
alle onderstaande voorwaarden is voldaan: 

 De moedermaatschappij heeft macht over de dochteronderneming, meer bepaald als 
ze: 

 Stemrechten, potentiële stemrechten of een combinatie van beide heeft; 

 De macht heeft om belangrijke personen aan te stellen die de rendementen van 
de dochteronderneming aanzienlijk kunnen beïnvloeden; 

 De macht heeft om de belangrijkste bestuurders of leden van het directieorgaan 
aan te stellen die de besluitvorming van de dochteronderneming kunnen 
beïnvloeden; 

 Rechten kan uitoefenen op het besluitvormingsproces door middel van 
managementovereenkomsten; 

 De moedermaatschappij behoudt zich het recht voor om variabele rendementen te 
innen die voortvloeien uit haar betrokkenheid bij de relevante activiteiten van de 
dochteronderneming; 

 De moedermaatschappij kan haar macht uitoefenen met de bedoeling de rendementen 
te sturen door de combinatie van de twee voorgaande punten. Hierdoor kan slechts één 
partij zeggenschap hebben over een dochteronderneming.  
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Op grond van die definitie omvatten de geconsolideerde jaarrekeningen de jaarrekening van 
P&V Verzekeringen en die van de dochterondernemingen vermeld in onderstaande tabel: 

 

Gedurende het boekjaar 2016, heeft de P&V Groep verschillende wijzigingen uitgevoerd 
binnen haar groep. 

Naam Werkterrein Zetel
BTW Nr. Of 
Nationaal  

Nr.

Gehouden 
kapitaal 

(%)

Belangen 
van derden 

(%)

Gehouden 
kapitaal 

(%)

Belangen 
van derden 

(%)

SA Arces Verzekeringen
Route de Louvain-la-

Neuve, 10, Bte 1
5001 NAMUR

455.696.397 100,0 0,0 100,0 0,0

CVBA Barsis
Portefeuille / 

Holding
Koningsstraat, 151

1210 BRUSSEL
454.197.055 100,0 0,0 100,0 0,0

SCRL Coverdis 
Insure

Verkoop 
verzekerings-

produkten

Rue Royale, 192
1000 BRUXELLES

476.294.150 100,0 0,0 100,0 0,0

SA Euresa Life Verzekeringen
Rue Thomas Edison, 5A

1445 STRASSEN
LUXEMBOURG (L)

- 100,0 0,0 100,0 0,0

SA Financière 
Botanique 

Portefeuille / 
Holding

Rue Royale, 151
1210 BRUXELLES

415.679.048 100,0 0,0 100,0 0,0

SA Hotel 
Spa Resort 

Immobiliën
Rue Royale, 151

1210 BRUXELLES
451.873.510 100,0 0,0 100,0 0,0

NV Piette & 
Partners

Verkoop 
verzekerings-

produkten

Casinoplein, 6
8500 KORTRIJK

448.811.575 100,0 0,0 100,0 0,0

P&V Caisse 
Commune (3)

Verzekeringen
Rue Royale, 151

1210 BRUXELLES
402.236.729 - - 71,7 28,3

P&V Luxembourg 
(2)

Portefeuille
Rue Thomas Edison, 5A

1445 STRASSEN
LUXEMBOURG (L)

- 100,0 0,0 100,0 0,0

SCRL P&V 
Previdis

Verbonden 
activiteiten 

Rue Royale, 151 - 153
1210 BRUXELLES

402.236.630 97,9 2,1 97,9 2,1

NV Vilvo Invest Immobiliën
Koningsstraat, 151

1210 BRUSSEL
463.288.628 100,0 0,0 100,0 0,0

SA Vivium (1) Verzekeringen
Rue Royale, 153

1210 BRUXELLES
404.500.094 - - 100,0 0,0

(2) Bijkantoor van P&V Verzekeringen.

(1) De buitengewone algemene vergadering van 30 December 2015 van de enige aandeelhouder van Vivium, P&V 
Verzekeringen, heeft beslist de fusie door overneming goed te keuren, door ontbinding zonder vereffening van de 
vennootschap Vivium, bij wijze van overgang onder algemene titel van het gehele vermogen aan P&V 
Verzekeringen. De fusie heeft plaats gevonden op 01 januari 2016.

2016 2015

(3) De buitengewone algemene vergaderingen van 12 november 2015 en 09 december 2015 van de geaffilieerden van 
P&V Gemeenschappelijke kas hebben beslist de overdracht van het geheel van de goederen, hetzij het geheel van 
het actief en passief, van P&V Gemeenschappelijke kas aan P&V Verzekeringen goed te keuren, evenals de 
ontbinding met de vereffening van P & V Gemeenschappelijke kas. De ontbinding vond plaats tijdens het 2de 
trimester van 2016.

F-145



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  3 1  
 

 

De belangrijkste wijzigingen zijn de volgende: 

- De fusie door absorptie van de dochteronderneming Vivium NV door P&V 
Verzekeringen cvba: daar op het einde van 2015 reeds 100 % van Vivium NV in het 
bezit van de Groep was, heeft de fusie geen impact gehad op de geconsolideerde 
rekeningen van 2016. 

- De vereffening van P&V Caisse Commune: deze werd in verschillende stappen 
uitgevoerd. De eerste stap was de verkoop van de globale activiteit aan P&V 
Verzekeringen cvba, wat slechts, op het niveau van het eigen vermogen, een 
verschuiving heeft veroorzaakt tussen het deel van de minderheidsbelangen et het deel 
van de groep. De tweede stap was de overdracht van reserves voor een bedrag van 
32,2 miljoen euro bruto aan de dochteronderneming P&V Prévidis. Wat de vereffening 
betreft, vond deze plaats gedurende het tweede trimester van het jaar 2016. 

- P&V Verzekeringen cvba heeft ook meegedeeld dat zij de bedoeling heeft over te gaan 
tot de absorptie van de activiteiten van haar dochteronderneming ARCES NV. Juridisch 
zal dit plaatsvinden op 1 januari 2017. 

 

In overeenstemming met IFRS 12.12 moet P&V Verzekeringen, voor elk van haar 
dochterondernemingen waarbij de minderheidsbelangen belangrijk zijn, de relevante financiële 
informatie aanduiden.  

In 2015 had dit enkel betrekking op P&V Gemeenschappelijke Kas. Daar P&V 
Gemeenschappelijke Kas in 2016 geliquideerd werd, heeft de Groep geen 
dochterondernemingen met aanzienlijke minderheidsbelangen meer, wat de toepassing van 
deze norm niet meer noodzakelijk maakt. 

Geassocieerde deelnemingen en joint ventures 

Een geassocieerde deelneming is een vennootschap waarin de P&V Groep invloed van 
betekenis heeft. Invloed van betekenis is de macht om deel te nemen aan de financiële en 
operationele beslissingen van de vennootschap, zonder zeggenschap of gezamenlijke 
zeggenschap te hebben over de entiteit. Een joint venture is een partnership waarin de partijen 
die gezamenlijke zeggenschap hebben over de werking rechten hebben op het nettoactief. 

De participaties van de P&V Groep in de geassocieerde deelnemingen of joint ventures zijn 
vermeld in de consolidatie aan de hand van de vermogensmutatiemethode. 

F-146



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  3 2  
 

 

 

Overeenkomstig IFRS 11 is de vennootschap IMA Benelux, waarin de P&V Groep 50% bezit, 
een joint venture die geconsolideerd moet worden volgens de vermogensmutatiemethode. IMA 
Benelux is immers een partnership waarin de partijen gezamenlijke zeggenschap hebben over 
de werking en rechten hebben op het nettoactief.  

In de loop van het boekjaar 2016, werden de vennootschappen ‘Euresa Holding’ en ‘Société 
Générale coopérative’ uit de consolidatiekring gehaald en dit als gevolg van hun vereffening.  

Een analyse in de loop van het jaar heeft bevestigd dat de vermogensmutatiemethode voor de 
venootschappen Multipar cvba en cvba Multipharma Group nog steeds relevant is. 

Naam Werkterrein Zetel
BTW Nr. Of 
Nationaal  

Nr.

Gehouden 
kapitaal 

(%)

Belangen 
van derden 

(%)

Gehouden 
kapitaal 

(%)

Belangen 
van derden 

(%)

SA Euresa Holding 
(1)

Portefeuille / 
Holding

Rue Thomas Edison, 5A
1445 STRASSEN

LUXEMBOURG (L)
- - - 25,0 0,0

SA Ima Benelux Diensten
  Square des Conduites 

d'Eau, Bat.11/12
4020 LIEGE

474.851.226 50,0 0,0 50,0 0,0

SCRL Multipar (2)
Farmaceutische 

distributie
Marie Curie Square, 30

1070 BRUXELLES
401.985.519 49,5 0,1 46,1 0,1

SCRL Multipharma 
Group

Farmaceutische 
distributie

Marie Curie Square, 30
1070 BRUXELLES

401.995.516 49,8 0,3 49,0 0,3

SC Société 
Générale 
Coopérative (1)

Farmaceutische 
distributie

Marie Curie Square, 30
1070 BRUXELLES

403.384.990 - - 75,8 0,1

(1) Vennootschap die niet meer geconsolideerd wordt (vereffening).

2016 2015

(2) In het kader van de reorganisatie van de Groep Multipharma, werd de naam Multipharma gewijzigd in "Multipar" .
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In overeenstemming met IFRS 12.21 (b) vat onderstaande tabel voor elke joint venture en/of 
geassocieerde deelneming van belang voor de P&V Groep verkort de relevante financiële 
informatie samen. 

 

 

  

Financiële informatie in IFRS 
(In duizenden €)

2016 2015 2016 2015 2016 2015

% Groepsbelangen 50,00% 50,00% 49,50% 46,05% - -
Vermogensmutatiewaarde 1.318 1.227 92.598 79.993 (175) (144)
Ontvangen dividenden - - 124 - - -

Beknopte balans 2016 2015 2016 2015 2016 2015

Financiële instrumenten - - 11.163 10.511 3.592 5.431
Overige activa 4.037 3.842 340.104 314.637 543 772
Schulden met betrekking tot 
verzekeringscontracten 

- - - - - -

Financiële schulden – 
beleggingscontracten

- - - - - -

Overige schulden 1.400 1.388 164.683 144.393 898 1.033

Eigen vermogen 2.637 2.454 186.584 180.756 3.237 5.171

Beknopt globaal resultaat 2016 2015 2016 2015 2016 2015

Verdiende premies netto van 
herverzekeringen

- - - - - -

Overige opbrengsten 7.248 6.920 465.931 454.079 326 200
Verzekeringskosten - - - - - -
Waardecorrecties op 
beleggingen

- - - - (2) -

Overige kosten (6.929) (6.385) (454.551) (434.666) (166) (103)

Resultaat voor belastingen 320 535 11.380 19.413 158 97

Belastingen (137) (205) (4.902) (7.367) (34) (24)
Netto resultaat van het 
boekjaar

182 330 6.478 12.047 124 73

Niet gerealiseerde resultaten - - (2.234) (2.432) - -

Globaal resultaat van het 
boekjaar

182 330 4.244 9.615 124 73

Ima Benelux SA SCRL Multipar Overige
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 Verbonden partijen  VI.B

Onderstaande tabel bevat een lijst van de partijen die aan de P&V Groep verbonden zijn, met 
uitzondering van de geconsolideerde dochterondernemingen. Die entiteiten zijn aan de P&V 
Groep verbonden aangezien het om de ultieme moedermaatschappij (UMM), de 
geassocieerde deelnemingen (ASS) of joint ventures (JV) van dezelfde groep gaat, alsook de 
managers op sleutelposities van P&V (MC). 

  

2016 2015 2014

Naam
Ver-

bonden 
partijen

Land van 
oprichting

Belangrijkste commerciële 
activiteit

C.V.B.A. 
PSH

UMM België Uiteindelijke moedermaatschappij Uiteindelijke 
moedermaat-

schappij

Uiteindelijke 
moedermaat-

schappij

Uiteindelijke 
moedermaat-

schappij

Multipar ASS België Bevordering, organiseren en 
uitvoeren van de productie, de 
aankoop en verkoop van 
farmaceutische producten, en 
het oprichten en exploiteren van 
alle faciliteiten in verband met 
haar doel.

49,50% 46,05% 46,05%

Multipharma 
Group

ASS België Alle financiële transacties, 
effecten en onroerende zaken 
met betrekking tot de apotheek.

49,79% 48,97% 48,95%

Euresa 
Holding

ASS België Verwerving van investeringen en 
het beheer, de controle en de 
ontwikkeling van deze 
investeringen.

- 25,00% 25,00%

Ima Benelux JV België Alle bijstandsuitkeringen en 
bijstand in het voordeel van 
personen, of zij op reis zijn of 
thuis, elke studie of raadgeving 
die rechtstreeks of 
onrechtstreeks verband houden 
met de hogervermelde domeinen.

50,00% 50,00% 50,00%

Société 
Générale 
Coopérative

ASS België Alle financiële transacties, 
effecten en andere goederen 
buiten degene die  vallen onder 
de wettelijke bepalingen die de 
toegang tot of de uitoefening van 
regelen.

- 75,83% 67,68%

Leden van 
de Raad van 
Bestuur

LDC Zie lijst hieronder.
- - -

% van deelneming
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Hierna de lijst van de uitvoerende bestuurders: 

 

De raad van bestuur heeft gedurende het jaar 2016 geen kennis gekregen van enige 
verrichting of beslissing die de toepassing van maatregelen met betrekking tot tegenstrijdige 
belangen tot gevolg heeft. 

Transacties aangegaan met verbonden partijen 

De transacties met verbonden partijen worden uitgevoerd tegen de marktprijs. Voor het 
boekjaar afgesloten op 31 december 2016 heeft de P&V Groep geen enkele voorziening 
aangelegd voor dubieuze vorderingen met betrekking tot de door verbonden partijen 
verschuldigde bedragen. Die waardering gebeurt bij elke afsluiting door de financiële situatie 
van de verbonden partijen te bekijken, alsook de markt waarin ze actief zijn. 

De tabel toont het bedrag van de transacties die tijdens het boekjaar gesloten werden met de 
verbonden partijen. 

 

In duizenden € 2016 2015

Uiteindelijke moedermaatschappij (UMM) - 63

Totaal vorderingen op verbonden partijen - 63

Geassocieerde ondernemingen en joint ventures (ASS & JV) -

Totaal schulden tegenover verbonden partijen -

2016 2015

Naam
Land van 

verblijf
Statuut

Hilde Vernaillen België Voorzitster van het 
Directiecomité en 
administrateur

Francis Colaris België Lid van het Directiecomité en 
administrateur

Martine Magnée België Lid van het Directiecomité en 
administrateur

Marc Beaujean België Lid van het Directiecomité en 
administrateur

Isabelle Coune België Lid van het Directiecomité en 
administrateur

Philippe De 
Longueville

België Lid van het Directiecomité en 
administrateur

Wijzigingen van de mandaten
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In duizenden € Toelichting

Vervallen 
intresten

Resterend 
saldo

Vervallen 
intresten

Resterend 
saldo

Uiteindelijke moedermaatschappij (UMM) - - - -
Geassocieerde ondernemingen en joint ventures 
(ASS & JV) (1)

(648) - (776) (8.500)

Totaal leningen aan (van) verbonden partijen (648) - (776) (8.500)

2016 2015

 

‘(1) Daar de vennootschappen Multipharma en Société Générale Coopérative zich hebben 
teruggetrokken uit het kapitaal van C.V.B.A. PSH en daar Société Générale Coopérative werd 
vereffend, werden de leningen toegekend aan P&V Verzekeringen volledig terugbetaald 
gedurende het 4de trimester van 2016. 

Vergoedingen aan de verbonden partijen: directiecomité 

Onderstaande tabel bevat een samenvatting van de sommen die door de P&V Groep in hoofde 
van de vergoedingen van allerlei aard en andere voordelen toegekend werden aan de leden 
van het directiecomité voor elk van de vermelde boekjaren. 

 

De voordelen op korte termijn omvatten het bedrag van de vergoedingen gestort aan de leden 
van het directiecomité. 

De voordelen na uitdiensttreding stemmen overeen met het gecumuleerde bedrag van de 
gereserveerde of vastgestelde bedragen voor het storten van de pensioenen van het 
directiecomité. 

  

In duizenden € 2016 2015

Korte termijn voordelen 1.942 2.005
Vergoedingen na de uitdiensttreding 799 829

Totaal beloning van de leden van het management 2.741 2.834
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Vergoedingen aan de verbonden partijen: commissarisen 

(Bedragen zonder BTW) 

 

De controle van de geconsolideerde jaarrekeningen van de P&V Groep gebeurt door de 
accountant « Kleynveld Peat Marwick Goerdeler (KPMG) Bedrijfsrevisoren cvba / Réviseurs 
d'Entreprises scrl ». De vennootschap KPMG is vertegenwoordigd door Mr. Karel Tanghe.  

 Waardering tegen de marktwaarde VI.C

De P&V Groep verstrekt de nodige informatie om de activa en passiva, gerapporteerd in de 
geconsolideerde balans en gewaardeerd tegen de marktwaarde, in te schatten:  

 

In duizenden € 2016 2015

Bezoldiging van de commissaris(sen) 452 614

Andere controleopdrachten 161 406
Belastingadviesopdrachten - -
Andere opdrachten buiten de revisorale opdrachten - 539
Bezoldiging voor uitzonderlijke werkzaamheden of bijzondere opdrachten 
uitgevoerd binnen de vennootschap door de commissaris(sen)

161 946

Andere controleopdrachten - -
Belastingadviesopdrachten - -
Andere opdrachten buiten de revisorale opdrachten - -
Bezoldiging voor uitzonderlijke werkzaamheden of bijzondere opdrachten 
uitgevoerd binnen de vennootschap door personen met wie de 
commissaris(sen) verbonden is (zijn)

- -

Totaal bezoldiging 613 1.560

In duizenden €
Waarderings-

datum
2016 2015

Hiërarchie van de reële 
waarden

Activa aan de marktwaarden

Vastgoedbeleggingen 31/12/2016 167.666 194.413 Niveau 3
Financiële instrumenten 31/12/2016 17.362.885 16.220.745 Toelichting VI.H
Activa aangehouden voor verkoop 31/12/2016 399.789 431.555 Niveau 3

Passiva aan de marktwaarde

Financiële schulden 31/12/2016 (103.973) (94.369) Toelichting VI.H
Passiva aangehouden voor verkoop 31/12/2016 390.388 426.715 Niveau 3
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 Goodwill VI.D

 

De goodwill wordt op de datum van overname van de onderneming opgenomen als het verschil 
tussen de overnameprijs en de overgedragen vergoeding. Die laatste omvat de activa en 
passiva tegen reële waarde, alsook het deel in het eigen vermogen van de overgenomen 
onderneming of groep van ondernemingen. In 2016 werd geen enkele onderneming of groep 
overgenomen. De vermindering van de verworven waarde is te wijten aan het onttrekken van 
een historische goodwill, die volledig afgeschreven is, en dit tengevolge van de vereffening van 
Société Générale Coopérative.  

 Immateriële vaste activa  VI.E

De immateriële vaste activa van de P&V Groep bestaan voornamelijk uit 'extern aangekochte 
software' en 'interne IT-ontwikkelingen' die volgens de IFRS-regels geactiveerd kunnen 
worden.  

 

  

In duizenden € 2016 2015

Verworven waarde 
Beginsaldo 432.281 432.281
Wijziging van het boekjaar (385) -
Eindsaldo 431.896 432.281

Cumulatieve bijzondere waardeverminderingen
Beginsaldo (432.281) (432.281)
Wijziging van het boekjaar 385 -
Eindsaldo (431.896) (432.281)

Goodwill per einde boekjaar - -

In duizenden € 2016 2015

Software extern aangekocht 6.073 5.298

Interne IT-ontwikkelingen 25.529 11.796

Netto boekwaarde per einde boekjaar 31.602 17.094
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De wijzigingen tijdens het boekjaar 2016 zijn hierna vermeld: 

 

De immateriële vaste activa hebben een beperkte gebruiksduur en worden daarom als volgt 
afgeschreven: 

 Extern gekochte software: 5 jaar; 

 Interne IT-ontwikkelingen: 10 jaar. 

De belangrijkste variaties in de immateriële vaste activa zijn de volgende: 

 De activatie van de projecten met betrekking tot het nieuwe beheersplatform voor 
schadegevallen niet-leven voor een bedrag van 4,7 miljoen euro en de 
inbound/outbound digitalisering voor een bedrag van 2,5 miljoen euro, NLBT (Non Life 
Business Transformation) voor een bedrag van 8,0 miljoen euro en LBT (Life Business 
Transformation) voor een bedrag van 0,1 miljoen euro;  

 Het verwerven van nieuwe licenties voor een bedrag van 2,3 miljoen euro; 

 Het toevoegen van afschrijvingen voor een bedrag van 1,6 miljoen euro op 
informaticalicenties. 

Verwervingen van het boekjaar 

De waarde van de intern gegenereerde immateriële vaste activa voor 2016 bedraagt 15,3 
miljoen euro. Die vaste activa hebben een bepaalde gebruiksduur en sommigen (Claims 2.0 en 
inbound/outbond digitalisering) werden in 2016 reeds in gebruik genomen. Bovendien werden 
nieuwe externe licenties aangekocht voor een bedrag van 2,3 miljoen euro. 

In duizenden € 2016 2015

Bruto boekwaarde

Beginsaldo 39.115 28.862
Investeringen 17.581 10.323
Overdracht naar een ander actief 1.036 (70)
Invloed van de consolidatiekring - -
Eindsaldo 57.731 39.115

Gecumuleerde afschrijvingen en waardeverminderingen

Beginsaldo (22.021) (21.001)

Geboekte afschrijvingen en waardeverminderingen (3.073) (1.055)

Overdracht naar een ander actief (1.036) 34
Invloed van de consolidatiekring - -
Eindsaldo (26.130) (22.021)

Netto boekwaarde per einde boekjaar 31.602 17.094
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 Materiële vaste activa  VI.F

 

 

In duizenden €

Gebouwen Overige Totaal

Netto boekwaarde per opening boekjaar 1 janvier 2016 88.213 5.265 93.478

Bruto boekwaarde 

Beginsaldo 148.841 27.520 176.361
Investeringen 1.843 1.107 2.950
Overdrachten naar derden (1.080) (628) (1.709)
Invloed van de consolidatiekring - - -
Overdracht naar een ander actief - (34) (34)
Eindsaldo 149.603 27.965 177.568

Gecumuleerde afschrijvingen en waardeverminderingen

Beginsaldo (60.628) (22.256) (82.883)
Geboekte afschrijvingen en waardeverminderingen (6.138) (743) (6.881)
Hernomen afschrijvingen en waardeverminderingen 470 435 905
Invloed van de consolidatiekring -
Overdracht naar een ander actief - 34 34
Eindsaldo (66.296) (22.530) (88.826)

Netto boekwaarde per einde boekjaar 31 décembre 2016 83.308 5.435 88.742

2016

In duizenden €

Gebouwen Overige Totaal

Netto boekwaarde per opening boekjaar 1 janvier 2015 92.302 6.346 98.648

Bruto boekwaarde 

Beginsaldo 147.881 28.292 176.173
Investeringen 1.052 1.704 2.755
Overdrachten naar derden - (2.584) (2.584)
Overdracht naar een ander actief (92) 108 17
Eindsaldo 148.841 27.520 176.361

Gecumuleerde afschrijvingen en waardeverminderingen

Beginsaldo (55.579) (21.947) (77.525)
Geboekte afschrijvingen (5.006) (2.306) (7.312)
Hernomen afschrijvingen en waardeverminderingen 311 2.254 2.565
Overdracht naar een ander actief (353) (258) (611)
Eindsaldo (60.628) (22.256) (82.883)

Netto boekwaarde per einde boekjaar 31 décembre 2015 88.213 5.265 93.478

2015
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VI.F.1 Gebouwen  

 

Op 31 december 2016 bedraagt de nettoboekwaarde van de bedrijfsgebouwen 83,3 miljoen 
euro tegenover 88,2 miljoen euro op 31 december 2015, m.a.w. een daling van 4,9 miljoen 
euro. 

De brutoboekwaarde van de bedrijfsgebouwen is gestegen van 148,8 miljoen euro in 2015 tot 
149,6 miljoen euro in 2016, hetzij een toename met 0,8 miljoen euro. 

De reële waarde wordt door IFRS 13 en IAS 16 bepaald als zijnde het bedrag waartegen een 
actief tussen twee ter zake goed geïnformeerde partijen verhandeld kan worden. De reële 
waarde moet bovendien de lopende huurcontracten, de brutozelffinancieringsmarge en de 
redelijke hypothesen aangaande de potentiële huurinkomsten en de beoogde kosten 
weerspiegelen. 

Alle onroerende goederen van de P&V Groep worden minstens om de vijf jaar gewaardeerd. 

Het vastgoed voor eigen gebruik is het voorwerp van een aanpassing als de schattingswaarde 
lager is dan de in de IFRS-balans waargenomen waarde. 

Waardevermindering van de gebouwen 

De bedrijfspanden worden afgeschreven volgens de componentgerichte benadering. Die 
benadering houdt in dat hoewel een actief een individueel onderdeel van een vast actief kan 
zijn, sommige belangrijke onderdelen van dat actief geïdentificeerd kunnen worden als 
onderdelen met verschillende gebruiksduren of die in een ander tempo economische voordelen 
verschaffen dan het tempo van het vast actief in zijn geheel. Een component van een 
onderdeel van een materieel vast actief is een deel waarvan de kostprijs hoog is in verhouding 
tot de totale kostprijs van het actief. 

Zodra er verschillende componenten zijn geïdentificeerd, bestaat de volgende stap erin de 
respectieve gebruiksduur van die componenten te bepalen, alsook de toe te passen 
afschrijvingsmethode en elke restwaarde. De activa zijn het voorwerp van een afzonderlijke 
boeking en afschrijving over hun verschillende gebruiksduur. 

De P&V Groep deelt alle gebouwen voor eigen gebruik op in vier componenten met de 
volgende afschrijvingsperiode: 

 terreinen; 

 ruwbouw – 30 tot 40 jaar; 

 speciale technieken – 15 tot 20 jaar; 

 afwerking – 10 jaar. 

In duizenden €

Boekhoudwaarde
Reële waarde 

(Niveau 3)
Boekhoudwaarde

Reële waarde 
(Niveau 3)

Gebouwen 83.308 108.303 88.213 108.402

2016 2015

F-156



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  4 2  
 

 

De gecumuleerde afschrijvingen zijn gestegen van 60,6 miljoen euro eind 2015 tot 66,3 miljoen 
euro eind 2016, wat neerkomt op een toename van 5,7 miljoen euro. Die variatie kan 
voornamelijk worden verklaard door de afschrijvingen over het boekjaar. 

VI.F.2 Overige 

De overige materiële vaste activa bestaan uit computermateriaal, auto's, kantoormateriaal 
zoals meubilair, alsook uitrustingen en apparatuur zoals keukenmateriaal, veiligheidsmateriaal. 
Die materiële vaste activa worden verwerkt met inachtneming van de IFRS-afschrijvingsregels 
die gebaseerd zijn op een prudentieel geraamde gebruiksduur. 

 

Op 31 december 2016 bedraagt de nettoboekwaarde van de overige materiële vaste activa 
5,44 miljoen euro tegenover 5,27 miljoen euro op 31 december 2015, m.a.w. een stijging van 
0,2 miljoen euro als gevolg van: 

 investeringen tijdens het jaar ten belope van 3,0 miljoen euro;  

 geboekte afschrijvingen ten belope van -2,8 miljoen euro. 

 Vastgoedbeleggingen  VI.G

 

De vastgoedbeleggingen zijn op 31 december 2016 goed voor 167,7 miljoen euro, tegenover 
194,4 miljoen euro op 31 december 2015, ofwel een daling met 26,7 miljoen euro. 

Die vermindering is voornamelijk toe te schrijven aan:  

 De herclassificatie van het gebouw Cours Saint Michel voor een bedrag van 24,2 
miljoen euro tengevolge van een erfpacht-overeenkomst; 

 Drie gebouwen waren in 2016 het voorwerp van een verkoopovereenkomst en werden 
opgenomen als voor verkoop beschikbare activa; 

 

Overige materiële vaste activa Geschatte levensduur

IT hardware 3 tot 10 jaar
Wagens 5 jaar
Bureelbenodigdheden 10 jaar
Uitrustingen 5 tot 10 jaar

In duizenden € 2016 2015

Beginsaldo 194.413 219.574

Investeringen 5.579 2.741
Herwaardering aan de reële waarde (winst) 2.614 2.984
Herwaardering aan de reële waarde (verlies) (655) (18.263)
Overdracht naar een ander actief (31.521) (255)
Overdrachten naar derden (2.763) (12.368)

Eindsaldo 167.666 194.413
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 De herwaardering tegen netto reële waarde van +1,9 miljoen euro, voornamelijk te 
verklaren door de herwaardering van 4 gebouwen en een bijzondere 
waardevermindering van 2 gebouwen waarvan de impact respectievelijk 2,6 miljoen 
euro en -0,7 miljoen euro is. 

Herwaarderingen tegen reële waarde  

Sedert 2016, zijn alle goederen minstens om de vijf jaar het voorwerp van een waardeschatting 
(tegenover om de 3 jaar in het verleden). Aangezien de vastgoedbeleggingen gewaardeerd 
worden tegen reële waarde (fair value), worden ze systematisch (opwaarts, neerwaarts) 
geherwaardeerd afhankelijk van de resultaten van de waardeschatting. Door vanaf 2016 de 
beslissing te nemen de periode tussen 2 expertises te verlengen, is het aantal gebouwen dat 
het voorwerp uitmaakt van een herwaardering gedaald, waardoor de netto-impact van de 
herwaarderingen verminderd. De netto-impact van de herwaarderingen bedraagt in 2016 +1,9 
miljoen euro tegenover -15,3 miljoen euro in 2015. 

In het kader van IFRS 13 en IAS 40 wordt de waarderingsmethode door kapitalisatie van de 
huurwaarde gebruikt. Volgens die redenering wordt de marktwaarde berekend op grond van de 
jaarlijkse huurwaarde van de commercialiseerbare oppervlakten. Die huurwaarde wordt 
gekapitaliseerd met een actualisatievoet. Het rendement is gebaseerd op de marktbeoordeling 
en op de toestand van het onroerende goed en houdt onder meer rekening met de volgende 
elementen: 

 de marktverhoudingen: het aanbod van en de vraag naar soortgelijke goederen, de 
evolutie van de rendementsvoeten, de inflatievooruitzichten, het huidige niveau van de 
rentes en de evolutievooruitzichten enz.; 

 de locatie: de onmiddellijke omgeving en de directe toegankelijkheid of toegankelijkheid 
met het openbare vervoer, de infrastructuur en de parkeermogelijkheden enz.; 

 het onroerende goed: de huur- of huisvestingskosten, het type gebouw en het 
afwerkingsniveau, de huidige staat van onderhoud, enz. 

Daar de inputgegevens betreffende deze activa gebaseerd zijn op niet-waarneembare 
gegevens, zullen zij geklasseerd worden onder niveau 3 van de hiërarchie van de reële 
waarde. 

 Financiële instrumenten VI.H

De P&V Groep classificeert haar financiële activa volgens het toepassingsgebied van IAS 39 
hetzij als financiële activa tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening, hetzij als 
financiële activa aangehouden tot einde looptijd, hetzij als leningen en vorderingen, hetzij als 
activa beschikbaar voor verkoop, en dat naargelang wat het meest geschikt is. 

De P&V Groep bepaalt de classificatie van haar financiële activa bij de initiële opname. De 
classificatie hangt af van het doel waarvoor het actief verworven werd.  
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Leningen en vorderingen zijn niet-afgeleide financiële activa met vaste of bepaalde 
vervaldagen die niet genoteerd zijn op een actieve markt en die verschillen van (i) de activa die 
de entiteit onmiddellijk of op korte termijn wil verkopen, (ii) de activa die de entiteit bij de initiële 
opname aanmerkt tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening of beschikbaar voor 
verkoop of (iii) de activa waarvan de houder zijn totale investering in aanzienlijke mate niet zal 
kunnen recupereren om andere redenen dan de achteruitgang van het krediet en die 
geclassificeerd zijn als beschikbaar voor verkoop. 

De categorie van de financiële activa aangehouden tot einde loopbaan omvat de effecten met 
vaste of bepaalbare rentevoet, met vaste vervaldag, waarvan de Groep het voornemen en de 
mogelijkheid heeft ze te houden tot hun vervaldag. De effecten ingedeeld in deze categorie zijn 
zijn opgenomen aan geamortiseerde kostprijs op basis van de effectieve-rentemethode. Het 
bedrag, waaraan het financieel actief bij eerste opname werd gewaardeerd, vermindert met de 
aflossingen op de hoofdsom en vermeerdert of vermindert met de gecumuleerde afschrijvingen 
van elk verschil tussen het initiële bedrag en het bedrag op vervaldag.  

De financiële activa beschikbaar voor verkoop zijn de niet-afgeleide financiële activa die 
aangeduid zijn als beschikbaar voor verkoop of die niet geclassificeerd zijn als (a) leningen en 
vorderingen, (b) investeringen aangehouden tot de vervaldag of (c) financiële activa tegen 
reële waarde via het nettoresultaat. 

De financiële schulden1 bestaan hoofdzakelijk uit afgeleide producten waarvan de reële waarde 
negatief is en uit reposchulden. Sedert 31/12/2015, bezit de P&V Groep echter geen 
reposchulden meer. 

De latere waardering van financiële instrumenten hangt af van hun classificatie. 

De financiële instrumenten (actief en passief) worden in de volgende categorieën 
onderverdeeld: 

 

                                                 

1 De financiële passiva worden besproken in het hoofdstuk dat betrekking heeft op de passiva VI.R. 

In duizenden € 2016 2015

Beschikbaar voor verkoop 15.897.825 15.142.803
Reële waarde via de resultatenrekening - -
Aangehouden tot de vervaldag 5.817 -
Leningen en vorderingen 1.175.976 854.643
Derivaten* 283.266 223.299
Totaal financiële instrumenten op het actief van de balans 17.362.885 16.220.745

Schulden op korte termijn (repo's) - -
Andere financiële schulden - 1
Derivaten 103.970 94.368
Totaal financiële schulden 103.970 94.369

Totaal financiële instrumenten (activa en passiva) 17.258.915 16.126.376

*Het bedrag van de derivaten in de financiële schulden (103,97 miljoen) herneemt de bankrekeningen met 
een negatief saldo niet.
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De derivaten worden gewaardeerd tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening, met 
uitzondering van de afgeleide afdekkingsinstrumenten die gewaardeerd worden tegen reële 
waarde in het eigen vermogen via een kasstroomafdekkingsreserve, een afzonderlijk 
component van de niet-gerealiseerde resultaten. 

De voorstelling per activaklasse ziet er als volgt uit: 

 

In 2016 bedroeg het nettobedrag met betrekking tot de financiële instrumenten (actief - passief) 
17,2 miljard euro, wat neerkomt op een stijging met 1,1 miljard euro van 2015 tot 2016 en goed 
is voor 89,9% van de totale activa tegenover 89,1% in 2015. 

Het bedrag van de financiële instrumenten beschikbaar voor verkoop is over de periode 
gestegen van 15,1 miljard euro in 2015 tot 15,9 miljard euro in 2016. Het bedrag met 
betrekking tot de leningen en vorderingen gaat eveneens van 854,6 miljoen euro naar 1.176,0 
miljoen euro, ofwel een verhoging met 321,3 miljoen euro. Het nettobedrag (actief - passief) 
van de afgeleide producten stijgt dan weer met 50,4 miljoen euro van 128,9 miljoen euro naar 
179,3 miljoen euro. 

De toename op het vlak van de financiële instrumenten aangehouden voor verkoop kan deels 
worden verklaard door de daling van de rentevoeten in 2016, gekoppeld aan de goede houding 
van de aandelenmarkten. 

De stijging van de leningen en vorderingen kan vooral worden verklaard door de toename van 
de hypothecaire leningen.  

De verhoging op het vlak van de afgeleide producten kan in wezen worden verklaard door de 
toegenomen waarderingen, vooral door de waarderingen van termijncontracten op renteswaps 
en van termijncontracten op obligaties naar aanleiding van de rentedaling. Deze stijging werd 
gedeeltelijk gecompenseerd door de verlaging van de waardering van de hedgingcontracten op 
de dollar (deze laatste is inderdaad over deze periode in waarde gestegen) (zie toelichting 
VI.H.7, tweede tabel). 
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De valutablootstelling van de P&V Groep voor financiële instrumenten ziet er als volgt uit: 

 

De blootstelling aan Amerikaanse dollars is in 2016 lichtjes toegenomen door de aankoop van 
Amerikaanse staatsobligaties. Toch is die valutablootstelling gedurende het hele jaar het 
voorwerp van een valutahedge geweest. 

Rekening houdend met die valutahedges zijn de financiële instrumenten (actief - passief) van 
de P&V Groep dus voor 99,97% belegd in euro. 

VI.H.1 Waardering 

De activa beschikbaar voor verkoop, de activa tegen reële waarde via de resultatenrekening en 
de afgeleide producten worden gewaardeerd tegen reële waarde. De financiële activa 
aangehouden tot einde looptijd en de leningen en vorderingen worden op hun beurt 
gewaardeerd tegen geamortiseerde kostprijs. 

De reële waarde stemt overeen met de prijs die voor de verkoop van een actief zou worden 
ontvangen of voor de overdracht van een passief zou worden betaald bij een normale 
transactie tussen marktdeelnemers op de waarderingsdatum. 

De meting van de reële waarde veronderstelt ook dat de transactie plaatsvindt op de 
hoofdmarkt waar het element wordt verhandeld, dus de markt waar de grootste activiteit en het 
grootste volume wordt vastgesteld2 (IFRS 13). 

De norm IFRS 13 legt het gebruik van de methode niet op, maar geeft de voorkeur aan de 
waarderingstechniek die gebruikmaakt van relevante waarneembare gegevens en waarbij zo 
weinig mogelijk niet-waarneembare gegevens worden gebruikt. Zo bepaalt de norm het 
principe van een hiërarchie van de inputgegevens op drie niveaus: 

 Niveau 1: de inputgegevens van niveau 1 omvatten de (niet-aangepaste) koersen van 
activa of passiva zoals genoteerd op actieve markten waartoe de entiteit toegang kan 
hebben op de waarderingsdatum; 

                                                 
2 Bij gebrek aan hoofdmarkt wordt verondersteld dat de transactie op de meest voordelige markt heeft 
plaatsgevonden, d.w.z. de markt die het bedrag dat ontvangen zou worden voor de verkoop van het 
actief maximaliseert of het bedrag dat betaald zou worden voor de overdracht van het passief 
minimaliseert. 

In duizenden € 2016 2015

EUR 16.361.291 15.272.373

USD 894.356 849.364

CHF 1.853 1.724

CAD 1.409 1.320

Anderen 5 1.596

Totaal overzicht van de financiële instrumenten in valuta (uitgezonderd valuta-
indekkingen)

17.258.915 16.126.376
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 Niveau 2: de inputgegevens van niveau 2 zijn andere gegevens dan de koersen die in 
de inputgegevens van niveau 1 zijn opgenomen, die voor het actief of passief 
rechtstreeks of onrechtstreeks waarneembaar zijn; 

 Niveau 3: de inputgegevens van niveau 3 zijn deze betreffende het actief of passief die 
berusten op niet-waarneembare gegevens. 

Wanneer er een actieve markt bestaat, dienen de genoteerde marktprijzen als basis voor het 
bepalen van de reële waarde. Een koers op een actieve markt (zoals een beurs bijvoorbeeld) 
levert immers het betrouwbaarste bewijs van de reële waarde van een financieel instrument. In 
dat geval zal de biedkoers worden gebruikt. 

Het ontbreken van een actieve markt zal daarentegen het gebruik van andere 
waarderingstechnieken met zich meebrengen. Bijgevolg dient de waarderingsmethode te 
worden gekozen die het meest geschikt is in de omstandigheden en waarvoor er voldoende 
gegevens beschikbaar zijn. 

VI.H.2 Hiërarchie van de juiste waarden 

De spreiding tussen de verschillende niveaus van de hiërarchie van de waarden zoals bepaald 
door IFRS 13 is de volgende voor de netto financiële instrumenten (actief - passief)3 van de 
P&V Groep: 

 

                                                 
3 Voor de leningen en vorderingen 2016, zie toelichting VI.H.6. 

In duizenden €

Tegen 
kostprijs

Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Totaal

Beschikbaar voor verkoop - 14.909.290 370.342 618.194 15.897.825

Reële waarde via de resultatenrekening - - - - -

Aangehouden tot de vervaldag 5.817 - - - 5.817

Leningen en vorderingen 1.175.976 - - - 1.175.976

Schulden op korte termijn (repo's) - - - - -
Andere financiële schulden - - - - -
Derivaten - - 179.296 - 179.296

Totaal 1.181.794 14.909.290 549.638 618.194 17.258.915

2016

* Het bedrag van de derivaten (179,30 miljoen euro) herneemt de bankrekeningen met een negatief saldo niet. 
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Onderstaande tabel geeft een gedetailleerd overzicht van de waarderingstechnieken die voor 
elk type financieel instrument gekozen werden, alsook de gebruikte inputgegevens.

In duizenden €

Tegen 
kostprijs

Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Totaal

Beschikbaar voor verkoop - 14.243.382 349.121 550.300 15.142.803

Reële waarde via de resultatenrekening - - - - -

Aangehouden tot de vervaldag - - - - -

Leningen en vorderingen 854.643 - - - 854.643

Schulden op korte termijn (repo's) - - - - -
Andere financiële schulden (1) - - - (1)
Derivaten - - 128.932 - 128.932

Totaal 854.642 14.243.382 478.053 550.300 16.126.376

2015
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 Classificatie
Financiële 

instrumenten
Waarderings-

grondslag
Niveau van de 
reële waarde

Waarderingsmodel
Gebruikte 
gegevens

Reële 
waarde 2016

Reële 
waarde 2015

Aandelen (excl fondsen) 764.905 701.051
Beursgenoteerde aandelen Reële waarde 1 Marktwaardering Beurskoers ("bid" koers) 752.643 678.223

Niet-beursgenoteerde 
aandelen Reële waarde 3

Technieken op basis van de 
balansgegevens: geherwaardeerd 

netto-actief, eigen vermogen, 
bedrag van het volgestort kapitaal

Jaarrekeningen 12.260 22.826

Optiecertificaat - strips Reële waarde 3 Marktwaardering Beurskoers ("bid" koers) 1 2
Beleggingsfondsen* 563.534 491.351

Fondsen (regelmatige NIW) Reële waarde 1
Inventariswaarde berekend 

door het fonds
Inventariswaarde 232.150 220.911

Fondsen (niet-regelmatige 
NIW) Reële waarde 3

Inventariswaarde berekend 
door het fonds

Inventariswaarde 323.924 261.902

Fondsen (zonder NIW) Reële waarde 3
Contante waarde van de 
toekomstige kasstromen

Geschatte kasstromen, 
disconteringsfactor voor activa 

met vergelijkbaar risico
3.257 3.203

Private equity Reële waarde 3
Inventariswaarde berekend 

door het fonds
Inventariswaarde 4.203 5.335

Participaties Reële waarde 3

Verschillende gebruikte 
technieken : eigen vermogen 

(eventueel verminderd met een 
illiquiditeitsdiscount), berekening 
van de contante waarde van de 

verwachte dividenden, 
aanschaffingswaarde, recente 

transactie

Jaarrekeningen, 
illiquiditeitsdiscount

124.481 122.875

Obligaties (excl fondsen) 14.444.905 13.827.526
Beursgenoteerde obligaties 

(actieve markten) Reële waarde 1 Marktwaardering Beurskoers ("bid" koers) 13.924.497 13.344.248

Beursgenoteerde obligatie 
(Niet-actieve markten) Reële waarde 2 Marktwaardering Beurskoers ("bid" koers) 370.342 349.121

Niet-beursgenoteerde 
obligaties Reële waarde 3

Contante waarde van de 
toekomstige kasstromen of 

Prijs toegekend door een expert

Geschatte kasstromen, 
disconteringsfactor voor activa 

met vergelijkbaar risico
150.067 134.157

Reële waarde 1 Beurskoers ("bid" koers) Beurskoers ("bid" koers) - -
Obligaties

Niet-beursgenoteerde 
obligaties Tegen kostprijs NA Geamortiseerde kostprijs 5.817 -

Leningen en vorderingen Tegen kostprijs NA Geamortiseerde kostprijs 1.175.976 854.643
Schulden op korte termijn (repo's) Tegen kostprijs NA Geamortiseerde kostprijs - -
Andere financiële schulden Tegen kostprijs NA Geamortiseerde kostprijs - (1)

Swaps (IRS) Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens 23.553 24.889
Forward Swaps Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens 26.927 (48.179)
Opties op een renteswap Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens 1.326 2.821
Opties Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens (2) -
Forwards bonds Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens 165.387 154.695
Currency Forwards Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens (152) -
Currency Swaps Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens (37.744) (5.294)

TOTAAL 17.258.915 16.126.376

Aangehouden tot de vervaldag

Derivaten

* De aandelen FLEMALLE GRANDE (CIM) VP en LAK VMM GENT zijn hernomen in de beleggingsfondsen (3,26 miljoen euro).

Beschikbaar voor verkoop

Reële waarde via de 
resultatenrekening
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Niveau 1  

De financiële instrumenten vermeld in deze categorie worden verhandeld op actieve markten, d.w.z. 
markten waarop op de actiefzijde transacties plaatsvinden met een voldoende frequentie en volume 
om continu informatie te verschaffen over de prijs. 

Behoren tot deze categorie: 

 De beursgenoteerde aandelen in het bezit van de P&V Groep en die verhandeld worden op 
de grote Europese beurzen. Die aandelen zijn gewaardeerd op grond van de beurskoersen 
(biedkoersen); 

 De beleggingsfondsen die een periodieke netto-inventariswaarde (NIW) publiceren en op 
grond waarvan regelmatig transacties plaatsvinden. De waardering is gebaseerd op de door 
de fondsen gepubliceerde NIW's; 

 De obligaties waarvoor een voldoende aantal bijdragers regelmatig noteringen publiceren met 
een relatief klein verschil tussen de koop- en verkoopkoers. Die obligaties zijn gewaardeerd op 
grond van de biedkoersen die gepubliceerd zijn door de P&V Groep geselecteerde bijdragers. 

Niveau 2 

Deze categorie omvat de financiële instrumenten die niet verhandeld worden op actieve markten, 
maar waarvan de reële waarde gebaseerd is op in de markt waarneembare gegevens. 

Behoren tot deze categorie: 

 de obligaties genoteerd op niet-actieve markten waarvoor er een onvoldoende aantal 
bijdragers is en/of die noteren tegen relatief hoge koop- / verkoopkoersen. De waardering van 
die obligaties is gebaseerd op de biedkoers van de door de P&V Groep geselecteerde 
bijdrager; 

 de afgeleide producten die gewaardeerd worden door een externe waarderingsdienst. 

Niveau 3 

De effecten vermeld onder niveau 3 zijn niet genoteerd op actieve markten en de waarderingen ervan 
zijn gebaseerd op waarderingstechnieken die in grote mate niet-waarneembare gegevens gebruiken. 

Behoren tot deze categorie: 

 De niet-beursgenoteerde aandelen in het bezit van de P&V Groep die niet verhandelbaar 
zijn op een actieve markt. De waarderingsmethoden voor die effecten zijn voornamelijk 
gebaseerd op het gebruik van balansgegevens; het betreft methoden zoals het 
geherwaardeerd netto-actief, het niveau van het eigen vermogen of nog het bedrag van het 
gestorte kapitaal; 

 De beleggingsfondsen waarvan de inventariswaarde niet regelmatig gepubliceerd wordt. 
Voor die fondsen kan de periode tussen de datum van publicatie van de NIW en de 
verslaggevingsdatum lang zijn. Dat wijst erop dat de NIW niet beschouwd kan worden als 
waarneembaar op de verslaggevingsdatum. De waardering van die fondsen is gebaseerd op 
de door de beleggingsfondsen gepubliceerde inventariswaarden; 
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 De beleggingsfondsen waarvan de inventariswaarde niet gepubliceerd wordt. In dat geval is 
de waardering van de fondsen gebaseerd op interne waarderingsmodellen (actuele waarde 
van de toekomstige kasstromen); 

 De privébeleggingsfondsen die niet regelmatig inventariswaarden publiceren. Die effecten 
kunnen dus niet worden beschouwd als effecten die verhandeld worden op actieve markten. 
De waardering ervan is gebaseerd op de door de fondsen gepubliceerde inventariswaarden; 

 De niet-beursgenoteerde obligaties die door geen enkele bijdrager gewaardeerd worden. 
Een deel van die obligaties wordt gewaardeerd op grond van interne modellen die gebaseerd 
zijn op de verdiscontering van de toekomstige kasstromen. De toegepaste actualisatievoeten 
zijn die van activa met vergelijkbaar risico. De andere obligaties vermeld in deze categorie 
worden gewaardeerd op grond van prijzen ontvangen van externe waardeerders; 

 De niet-geconsolideerde participaties waarvan de prijs niet waarneembaar is op de markt. 
Die effecten worden gewaardeerd aan de hand van interne waarderingsmodellen die 
voornamelijk gebaseerd zijn op balansgegevens. Het betreft de volgende technieken: gebruik 
van het eigen vermogen van de vennootschap (min eventueel een disagio wegens afwezigheid 
van liquiditeit), verdiscontering van de verwachte dividenden, gebruik van de 
aanschaffingswaarde of verwijzing naar recente transacties; 

Overdracht van niveaus 

Onderstaande tabel geeft een overzicht van de mutaties die in 2016 plaatsvonden in de niveaus 2 en 
3.  

 

De toename van het bedrag in niveau 2 kan voornamelijk worden verklaard door de aankoop van 
verschillende effecten onder deze categorie ondergebracht. Bovendien is de waardering van de 
effecten onder niveau 2, over de periode, globaal gestegen met 69 miljoen. 

De stijging van het bedrag in niveau 3 is grotendeels toe te schrijven aan de aankoop van nieuwe niet-
beursgenoteerde beleggingsproducten (hoofdzakelijk beleggingsfondsen).  

In duizenden € Niveau 2 Niveau 3

Beginsaldo 478.053 550.300

Overdracht van niveau 1 naar niveau 2 3.213 -
Overdracht van niveau 2 naar niveau 1 (76.116) -
Overdracht van niveau 2 naar niveau 3 (1.293) 1.293
Aankopen 81.997 105.780
Verkopen - (23.048)
Terugbetalingen (5.203) (14.997)
Wijzigingen in de reële waarde 68.986 (1.133)

Eindsaldo 549.638 618.194
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VI.H.3 Beschikbaar voor verkoop en aangehouden tot de vervaldatum 

De financiële activa beschikbaar voor verkoop bestaan voor 9,1% uit effecten met variabele rente en 
voor 90,9% uit obligaties4. In 2015 bedroegen die percentages respectievelijk 8,66% en 91,34%. 

 

De financiële activa beschikbaar voor verkoop omvatten effecten die het eigen kapitaal 
vertegenwoordigen en schuldbewijzen. De effecten die het eigen kapitaal vertegenwoordigen en 
geclassificeerd als beschikbaar voor verkoop zijn die effecten die niet geclassificeerd zijn als 
aangehouden voor transactiedoeleinden noch tegen reële waarde in de nettoresultatenrekening 
opgenomen zijn. De schuldbewijzen in deze categorie zijn deze die de entiteit wil aanhouden voor een 
niet-bepaalde tijdsduur en die verkocht kunnen worden om te voldoen aan liquiditeitsbehoeften of als 
reactie op een verandering in de marktomstandigheden.  

Na de initiële waardering zullen de financiële activa beschikbaar voor verkoop later worden 
gewaardeerd tegen reële waarde waarbij de niet-gerealiseerde winsten of verliezen geboekt worden 
onder niet-gerealiseerde resultaten (OCI) in de reserve beschikbaar voor verkoop. 

De kolom ‘geamortiseerde kostprijs’ houdt rekening met andere elementen zoals bijvoorbeeld het 
wisselkoersverschil. 

In de nettoresultatenrekening voor het jaar 2016 bedraagt de impact van de 'IFRS impairments' voor 
de P&V Groep 22,8 miljoen euro. 

Obligatieportefeuille  

Verschillende ratingbureaus kennen een rating toe aan obligaties om zo meer informatie te geven 
over het risico dat gekoppeld is aan de financiële solvabiliteit van de emittent. De rating wordt 
toegekend voor de uitgifteduur van de obligatie, maar wordt opgevolgd waardoor de rating zowel 
opwaarts als neerwaarts kan worden herzien. 

De P&V Groep laat maximaal 5% investeringen in obligaties zonder rating toe op zowel individueel als 
geconsolideerd entiteitsniveau. 

                                                 
4 In de tabel houdt de marktwaarde van de obligaties rekening met de niet-vervallen opgelopen rentes (ICNE) 
ten belope van 242,7 miljoen euro. 

Markt-
waarde

Aankoop-
waarde

Geamortiseerde 
kostprijs

Bijzondere 
waarde-

vermindering
OCI

Aandelen, deelnemingen & SICAV Niet beursgenoteerd 464.863 471.262 342.802 (128.469) 122.061
Aandelen, deelnemingen & SICAV Beursgenoteerd 984.794 1.060.578 675.148 (384.304) 309.646
Totaal aandelen 1.449.657 1.531.841 1.017.950 (512.773) 431.707

Obligaties Bedrijven 3.975.026 3.695.136 3.717.653 (15.057) 257.373
Obligaties Overheid 10.478.960 8.096.748 8.243.519 - 2.235.441
Totaal obligaties 14.453.985 11.791.884 11.961.171 (15.057) 2.492.814

Totaal 15.903.643 13.323.725 12.979.122 (527.830) 2.924.521

In duizenden €
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Onderstaande tabel toont de spreiding van de obligaties in het bezit van de P&V Groep per rating: 

 

 

De tabellen hierna geven een beeld van de obligatieportefeuille volgens looptijd en type instrument: 

 

AAA 1.022.170 7,07% 1.417.541 10,25%
AA 10.113.731 69,97% 9.923.197 71,75%
A 1.706.434 11,81% 1.303.372 9,42%
BBB 935.606 6,47% 599.772 4,34%
Credit rating 13.777.940 95,32% 13.243.882 95,76%

Sub-investment grade 15.350 0,11% 21.360 0,15%
NR 660.695 4,57% 565.490 4,09%

Totaal 14.453.985 100,00% 13.830.732 100,00%

2015In duizenden € 2016

7,07%

69,97%

11,81%

6,47%
4,57%

0,11% 2016

AAA

AA

A

BBB

NR

Sub-investment grade

10,25%

71,75%

9,42%
4,34%

4,09%
0,15% 2015

AAA

AA

A

BBB

NR

In duizenden €

1 maand 1-3 maanden
3-12 

maanden 1-5 jaren >5 jaren Totaal

Financiële instrumenten met 
vaste rentevoet

- 18.780 221.280 2.659.862 11.199.269 14.099.191

Financiële instrumenten met 
variabele rentevoet

- 17.053 - 78.828 38.280 134.161

Niet-rentedragende financiële 
instrumenten

22.496 11.994 23.136 4.328 158.679 220.634

TOTAAL 22.496 47.828 244.416 2.743.018 11.396.227 14.453.985

2016
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Voor 2016 bestaat de vork met looptijden van meer dan vijf jaar voor 3,3 miljard euro uit financiële 
instrumenten met een looptijd van 5 tot 10 jaar, voor 2,3 miljard euro met een looptijd van 10 tot 15 
jaar, voor 3,4 miljard euro met een looptijd van 15 tot 20 jaar en voor 2,4 miljard euro met een looptijd 
van meer dan 20 jaar. 

 Sensitiviteitsanalyse 

Onderstaande tabel geeft de sensitiviteit van de resultatenrekening en het eigen vermogen van de 
P&V Groep weer na simulaties toegepast op de obligatieportefeuille. Deze ramingen zijn gebaseerd 
op de 'modified duration' van de obligaties, zonder rekening te houden met de gevolgen van de 
shadow accounting die de impact op het eigen vermogen verzacht zou hebben. 

 

De eerste twee scenario's simuleren een parallelle stijging van de rentecurve met 50 bp en 100 bp, 
terwijl de twee volgende scenario's enkel een impact hebben op de bedrijfsobligatiespreads en dit van 
50 bp en 100 bp. 

 Staatsobligaties 

De staatsobligatieportefeuille bestaat grotendeels uit obligaties van de Belgische staat (71,9%). De 
blootstelling aan de PIIGS-landen5 vertegenwoordigt niet meer dan 0,07% van de staatsobligaties. 

                                                 
5 PIIGS: Portugal, Ierland, Italië, Griekenland, Spanje. 

In duizenden €

1 maand 1-3 maanden
3-12 

maanden 1-5 jaren >5 jaren Totaal

Financiële instrumenten met 
vaste rentevoet

34.134 36.541 126.915 2.166.880 11.145.185 13.509.654

Financiële instrumenten met 
variabele rentevoet

- - - 69.966 22.008 91.974

Niet-rentedragende financiële 
instrumenten

14.997 - 64.064 - 150.043 229.104

TOTAAL 49.131 36.541 190.979 2.236.846 11.317.235 13.830.732

2015

Obligaties (In duizenden €)
Invloed op de 

resultatenrekening
Invloed op het eigen 

vermogen

Rentes + 100bp - (1.345.918)
Rentes + 50bp - (672.959)
Spreads + 100bp - (203.762)
Spreads + 50bp - (101.881)
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 Bedrijfsobligaties 

De bedrijfsobligatieportefeuille richt zich voornamelijk op Europese ondernemingen met een 
diversifiëring ervan op het vlak van land en sector. 

 

De grootste sector die in de bedrijfsobligatieportefeuille van de P&V Groep vertegenwoordigd is, is de 
sector 'Olie & gas' met 14,4%. Op het totale uitstaande obligatiesaldo vertegenwoordigt die sector een 
percentage van 3,9%. In 2015 was de sector 'Olie & gas' ook de grootste sector met 3,8% van het 
uitstaande obligatiesaldo. 

Marktwaarde

België 7.538.583
Frankrijk 1.790.631
Verenigde Staten 485.062
Duitsland 298.165
Luxemburg 202.075
Oostenrijk 48.695
Nederland 40.440
Canada 29.043
Ierland 21.267
Poland 17.455
Italië 7.544

Totaal 10.478.960

Staatsobligaties (In duizenden €)

Marktwaarde

Frankrijk 1.249.246
USA 847.952
België 480.445
Nederland 462.273
Anderen : Europa 430.003
Groot-Brittannië 201.297
Italie 147.644
Duitsland 135.822
Anderen : Buiten Europa 20.345

Totaal 3.975.026

Bedrijfsobligaties (In duizenden €)
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VI.H.4 Aandelen, participaties en beveks 

De portefeuille 'aandelen, beveks en participaties' is voornamelijk in Frankrijk en in andere landen van 
Europa belegd. 

 

De grootste sector vertegenwoordigd in deze portefeuille is de financiële sector (41,2%). Dat kan 
grotendeels worden verklaard door de classificatie van de beveks in dat deel (534 miljoen euro op 597 
miljoen euro).  

Marktwaarde

Olie en gas 570.451
Openbare nutsbedrijven 440.054
Industriële goederen en diensten 333.796
Gezondheidszorg 248.569
Auto's en onderdelen 236.807
Financiële diensten 216.990
Banken 214.525
Technologie 209.550
Telecommunicatie 204.745
Kleinhandel 194.496
Chemie 171.486
Onroerend goed 169.040
Persoonlijke en huishoudelijke goederen 126.080
Voedsel en drank 120.603
Constructie & materialen 111.281
Overige 105.606
Media 103.608
Verzekeringen 77.351
Dienstgebruik 61.017
Reizen en ontspanning 52.550
Consumptiegoederen 5.272
Basismiddelen 1.149

Totaal 3.975.026

Bedrijfsobligaties (In duizenden €)

Marktwaarde

Frankrijk 414.151
België 354.767
Luxemburg 346.394
Nederland 115.836
Anderen : Europa 83.242
Duitsland 81.297
Anderen : Buiten Europa 29.932
Italië 24.039

Totaal 1.449.657

Aandelen (In duizenden €)
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 Sensitiviteitsanalyse 

Onderstaande tabel toont de impact op de resultatenrekening en het eigen vermogen van de P&V 
Groep naar aanleiding van crisissimulaties toegepast op de aandelenportefeuille. De in aanmerking 
genomen scenario's vertonen een daling van 10%, 20% en 30% van het marktaandeel. 

 

VI.H.5 Reële waarde via de resultatenrekening 

De financiële activa zijn opgenomen tegen reële waarde en de waardewijzigingen worden opgenomen 
via de resultatenrekening. In 2016 bezat P&V geen enkel deelbewijs geklasseerd in deze rubriek.  

Marktwaarde

Financiële diensten 597.419
Chemicaliën 122.740
Deelnemingen effecten - holding 99.829
Verzekeringen 56.768
Kleinhandel 54.458
Persoonlijke en huishoudelijke goederen 54.077
Olie en gas 53.834
Constructie & materialen 47.484
Industriële goederen en diensten 46.980
Onroerend goed 46.682
Gezondheidszorg 46.188
Technologie 43.699
Openbare nutsbedrijven 38.968
Banken 33.784
Telecommunicatie 26.650
Auto's en onderdelen 22.392
Voeding en drank 12.000
Media 10.604
Deelnemingen persoonsgebonden dienstverlening 7.512
Deelnemingen verzekeringsmaatschappij 7.438
Reizen en ontspanning 6.286
Deelnemingen vastgoedondernemingen 4.543
Anderen 4.059
Deelnemingen hypothecaire leningen 3.656
Deelnemingen sociale dienstverlening en overige 1.058
Deelnemingen distributie en aanverwante activiteiten 383
Grondstoffen 105
Deelnemingen Raad van Bestuur 57
Deelnemingen beheer van fondsen / pool 5

Totaal 1.449.657

Aandelen (In duizenden €)

Aandelen  (In duizenden €)
Invloed op de 

resultatenrekening
Invloed op het eigen 

vermogen

Aandelen -30% (164.810) (270.087)
Aandelen -20% (79.104) (210.827)
Aandelen -10% (34.704) (110.262)
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VI.H.6 Leningen en vorderingen 

Leningen en vorderingen zijn niet-afgeleide financiële activa met een vaste of bepaalde vervaldag die 
niet genoteerd zijn op een actieve markt. Die investeringen zijn initieel opgenomen tegen de 
aanschaffingswaarde overeenkomstig de reële waarde van de vergoeding betaald voor het 
aanschaffen van de investering. Alle transactiekosten die rechtstreeks toe te wijzen zijn aan de 
aankoop zijn eveneens vermeld in de investeringskosten. Na de initiële waardering worden de 
leningen en vorderingen gewaardeerd tegen geamortiseerde kostprijs op grond van de methode van 
de effectieve rente, min de bijzondere waardeverminderingen.  

 

De variatie in de leningen en vorderingen is hoofdzakelijk toe te schrijven aan de toename van de 
hypothecaire leningen. 

VI.H.7 Afgeleide financiële instrumenten 

Er werden ISDA/CSA-contracten gesloten tussen de P&V Groep en de meeste banktegenpartijen 
waarmee P&V derivatencontracten afsluit. Die contracten vormen een kader voor de transacties in 
onderhandse afgeleide producten en stellen ze veilig door een 'netting' toe te passen op de positieve 
en negatieve reële waarden bij wanbetaling van een tegenpartij en door te voorzien in margin calls of 
margin deposits (zekerheidsstelling) voor de resterende nettoblootstelling. 

 

 

 

In duizenden €

Boekhoudwaarde
Reële waarde 

(Niveau 3)
Boekhoudwaarde

Reële waarde 
(Niveau 3)

Leningen en vorderingen 791.318 905.616 545.361 635.700
Financiële leasing in vaste activa 72.971 99.879 40.274 72.589
Overige leningen 311.688 320.490 269.008 277.085

Totaal leningen en vorderingen 1.175.976 1.325.984 854.643 985.375

2016 2015

Positief Negatief Netto Positief Negatief Netto
Renteswaps 39.678 -18.871 20.807 52.426 -30.463 21.963
Valutaswaps 0 -37.744 -37.744 5.057 -4.893 164
Opties op een renteswap 1.326 0 1.326 2.821 0 2.821
Aandelenopties 430 -431 -2 0 0 0
Termijncontracten op renteswaps 0 -19.403 -19.403 0 -35.491 -35.491
Termijncontracten op renteswaps - afdekkingscontracten * 46.330 0 46.330 0 -12.688 -12.688
Termijncontracten op obligaties - aankopen 187.778 0 187.778 127.932 0 127.932
Termijncontracten op obligaties - verkopen 869 -23.260 -22.391 27.399 -635 26.763
Termijncontracten in valuta 0 -152 -152 0 0 0
Termijncontracten op valutaswaps 0 0 0 0 -5.459 -5.459

Totaal reële waarde van de derivaten 276.412 -99.862 176.550 215.635 -89.629 126.006

Renteswap - verworven interesten 6.854 -4.108 2.746 7.664 -4.739 2.925

Totaal van de derivaten 283.266 -103.970 179.296 223.299 -94.368 128.931

* cash flow hedge

2016 2015

reële waarde reële waarde
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De afgeleide producten worden gewaardeerd tegen reële waarde via de resultatenrekening, behalve 
in geval van 'hedge accounting' (afgeleide producten ter afdekking), en worden niet aangehouden 
voor transactiedoeleinden (behalve voor aandelenopties). De herwaardering van de afgeleide 
producten, gebruikt ter afdekking van de kasstromen, heeft wat haar betreft op een efficiënte manier 
een weerslag op het eigen vermogen. 

De tabel hierna toont de belangrijke mutaties die in 2016 plaatsvonden in de portefeuille afgeleide 
producten (tegen reële waarde): 
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Nominale waarde Reële waarde Aankopen Verkopen Vervaldag (Her)waardering Nominale waarde Reële waarde
(nominale waarde) (nominale waarde) (nominale waarde)

Renteswaps 901.000 21.963 -110.000 -1.156 791.000 20.807
Valutaswap** 721.100 164 4.036.070 -3.812.770 -37.909 944.400 -37.744
Opties op een renteswap 867.010 2.821 -176.000 -1.495 691.010 1.326
Aandelenopties 0 0 16.242 -171.109 154.866 -2 0 -2
Termijncontracten op renteswaps 200.000 -35.491 16.087 200.000 -19.403
Termijncontracten op renteswaps - afdekkingscontracten * 700.000 -12.688 59.018 700.000 46.330
Termijncontracten op obligaties - aankopen 410.000 127.932 59.846 410.000 187.778
Termijncontracten op obligaties - verkopen 735.000 26.763 -505.000 -49.154 230.000 -22.391
Termijncontracten in valuta** 0 0 102.980 -77.980 -152 25.000 -152
Termijncontracten op valutaswaps** 170.300 -5.459 -170.300 5.459 0 0

4.704.410 126.006 4.155.292 -676.109 -4.192.184 50.543 3.991.410 176.550

* cash flow hedge
**Nominale waarde in USD

31 december 20161 januari 2016
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 Swap (IRS) VI.H.7.a

In 1999 heeft de P&V Groep, om zich gedeeltelijk in te dekken tegen het risico op een daling van de 
langetermijnrente, een aantal swaptioncontracten gesloten met vervaldagen tussen 2001 en 2009.  

Die contracten gaven de P&V Groep de mogelijkheid een swapcontract van tien jaar af te sluiten: de 
P&V Groep ontvangt van de tegenpartij gedurende tien jaar een vaste rente en betaalt haar een 
kortetermijnrente 'Euribor 6 maanden'. 

Behalve in 2005 heeft de P&V Groep dat recht van 2001 tot 2009 op elke vervaldag uitgeoefend en 
zichzelf zo blootgesteld aan het risico op een stijging van de kortetermijnrente. 

Om dat risico te dekken, heeft de P&V Groep op elke vervaldag een reverse swapcontract gesloten, 
dat haar het recht geeft om van de tegenpartij de kortetermijnrente 'Euribor 6 maanden' te krijgen, 
tegen de verplichting gedurende tien jaar een vaste rente te betalen.  

Het totale bedrag dat de P&V Groep in het boekjaar 2016 heeft ontvangen in het kader van de 
lopende swap- en reverse swapcontracten bedraagt 18,6 miljoen euro. 

Gedurende het boekjaar 2016 vervielen 4 IRS voor een totale nominale waarde van 110 miljoen euro.  

 Forward swap (IRS) - afdekkingsinstrumenten VI.H.7.b

De P&V Groep stelde in 2015 een portefeuille met forward swaps bedoeld als afgeleide 
kasstroomafdekkingsinstrumenten ('hedge accounting') samen voor een nominaal bedrag van 700 
miljoen euro. Het doel van die afdekking is het toekomstige herbeleggingsrendement te garanderen. 
De P&V Groep verbindt zich ertoe om op de eindvervaldag van de forward IRS een vastrentend actief 
met eenzelfde looptijd als de IRS te kopen. Het beleggingsbeleid van P&V Groep heeft tot gevolg dat 
regelmatig obligaties aangekocht worden die aan die voorwaarde voldoen en dekt dus zeer 
waarschijnlijke toekomstige transacties (d.w.z. aankopen van vastrentende obligaties). Het gedekte 
risico is het risico op schommeling van de vaste rente waartegen de P&V Groep in de toekomst zal 
kunnen beleggen. 

 

Onderstaande tabel geeft een overzicht van de vervaldagen van de forward swaps. 

 

 

  

Jaar Nominale waarde
2019 250.000

2020 450.000

700.000

31 december 2016
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 Swaption VI.H.7.c

Sinds 2012 werd een 'payer swaption'-programma ingevoerd dat de P&V Groep dekt tegen het risico 
op een stijging van de langetermijnrente. De optionele periodes gaan van drie tot acht jaar. De 
onderliggende swap heeft een looptijd van tien jaar. Het nominale bedrag van alle swaptions was 
gelijk aan 867 miljoen euro eind 2015 en bedraagt 691 miljoen euro eind 2016.  

Twee contracten met een nominale waarde van 176 miljoen euro, die in 2016 vervielen, werden niet 
uitgeoefend. 

 Forward bond VI.H.7.d

In 2013 werd door de P&V Groep een payer forward bonds-portefeuille samengesteld. Het gaat om 
obligaties van de Belgische of Franse staat, aangekocht op een termijn van vier tot zes jaar om vanaf 
vandaag een minimumrendement te waarborgen.  

Sinds 2014 maakt de P&V Groep gebruik van 'protection forward bonds' (seller forward bonds) om 
zich in te dekken tegen een mogelijke stijging van de obligatierente. Een protection forward is een 
'toekomstige' verkoop van een obligatie met een toekomstige vervaldag tegen een reeds vastgelegde 
prijs. Zo dekt de P&V Groep de huidige niet-gerealiseerde meerwaarden in, voor die onderliggende 
obligaties, voor een toekomstige resultatenperiode.  

De portefeuille bestaande uit buyer forward bonds en seller forward bonds (de 'protection forward 
bonds') vormt een groot deel van de derivatenportefeuille op eind 2016, met namelijk respectievelijk 
410 miljoen euro en 230 miljoen euro in nominale waarde. 

 Forward bond – afdekkingsinstrumenten VI.H.7.e

Een protection forward bond kan worden gebruikt als een kasstroomafdekking omdat de transactie 
bedoeld is om de kasstroom op het ogenblik van de verkoop te waarborgen. Aan de protection 
forward is geen enkele ondoeltreffendheid verbonden aangezien de toekomstige verkoopprijs is 
vastgelegd. De protection forward bond kan immers als een 'all-in-one' dekking worden beschouwd. 
Schommelingen in de reële waarde van die afgeleide producten worden geboekt in de 
kasstroomafdekkingsreserve in het eigen vermogen. 

In 2016 heeft de P&V Groep geen forward bonds meer gebruikt als afdekkingsinstrumenten 

 Valutaswaps – Forward valutaswap VI.H.7.f

Sedert 2015, heeft de P&V Groep een portefeuille met valutaswaps (in USD) en termijncontracten in 
valuta samengesteld om, tegen het valutarisico, de blootstelling aan de Amerikaanse staatsobligaties 
en verder de Amerikaanse bedrijfsobligaties, die de Groep in 2016 heeft aangekocht, af te dekken. Op 
31 december 2016 was de portefeuille van valutaswaps en termijncontracten in valuta goed voor een 
nominaal bedrag van repectievelijk 944 miljoen Amerikaanse dollar en 25 miljoen Amerikaanse dollar.  

Onderstaande tabel verduidelijkt de berekening van de dekkingsratio van de obligatieportefeuille en 
van de resterende cash in USD. Daar de short-posities (959,4 miljoen USD) en long-posities (10 
miljoen USD) in USD zich neutraliseren, is de totale dekking via afgeleide instrumenten voor de Groep 
949,4 miljoen euro, hetzij een dekkingsratio van 99,72%. 
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 Aandelenopties VI.H.7.g

In de loop van het boekjaar 2016, heeft de Groep een reeks callopties en put-opties op aandelen 
verkocht voor een bedrag van 170 miljoen euro. Hiervan zijn 65 opties (voor een bedrag van 155 
miljoen euro) vervallen en 8 opties (voor een bedrag van 16 miljoen) zijn vroegtijdig afgesloten door 
het kopen van de tegenovergestelde optie. 

Het verkopen van die opties, in onderling overleg, maken deel uit van het dagelijke beheer van de 
aandelenportefeuille.  

VI.H.8 Overdrachten van financiële activa 

De financiële instrumenten die de P&V Groep overgedragen heeft, maar die niet volledig uit de balans 
geboekt zijn, bestaan voornamelijk uit tijdelijk overgedragen effecten in het kader van een repo. De 
eraan verwante passiva bestaan uit bedragen geboekt als kortetermijnschulden die overeenstemmen 
met transacties met betrekking tot effectenleningen. 

Een repo is een transactie waarbij obligaties (vooral staatsobligaties) in bewaring worden gegeven als 
waarborg in ruil voor liquide middelen. Een repotransactie houdt op zich weinig risico's in aangezien 
de vennootschap obligaties in pand geeft in ruil voor liquide middelen. De verschuldigde rente op dit 
soort verrichting is een vlottende rente (Euribor, Eonia). De schommelingen in de marktwaarde van 
het gegeven onderpand worden opgevangen door bijkomend onderpand te leveren (wanneer de 
langetermijnrentes stijgen) of door onderpand terug te krijgen (als de langetermijnrentes dalen). Een 
repotransactie creëert een verbintenis op korte termijn.  

In 2016 is er geen openstaande repopositie meer. 

 Financiële beleggingen Unit Link (tak 23) VI.I

De financiële activa van tak 23 komen in 2016 uit op 201,4 miljoen euro tegenover 196,4 miljoen euro 
in 2015. Op de passiefzijde is het bedrag gelijk aan 308,9 miljoen euro, opgenomen onder de 
technische voorzieningen voor beleggingscontracten zonder winstdeelname. De twee posten zijn 
voornamelijk gekoppeld aan beleggingscontracten van tak 23. De financiële schulden bestaan tevens 
uit tak 26-contracten voor 97,8 miljoen euro. 

De financiële instrumenten van tak 23 zijn als volgt verdeeld tussen de verschillende niveaus van de 
hiërarchie: 

Produkt Nominale waarde Reële waarde (incl. niet verworven interesten)

US Obligaties* 817.581 948.685 (2)

Cash in USD* 3.344 3.344 (3)

FX Derivaten** 949.400 (1) -37.896

Dekking ratio 99,72% (1)/[(2)+(3)]

*Nominale waarde en reële waarde in USD
**Nominale waarde in USD

31 december 2016
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De financiële activa vermeld in niveau 1 bestaan uit staatsobligaties en beleggingsfondsen die een 
periodieke inventariswaarde publiceren. 

Zowel voor het actief als voor het passief kan de stijging, in vergelijking met 2015, verklaard worden 
door het financieel resultaat in tak 23.  

 Overige activa  VI.J

VI.J.1 Herverzekeringsactiva en verzekeringsvorderingen 

 

De herverzekeringsactiva dalen met 12,7 miljoen euro, hoofdzakelijk te wijten aan een vermindering in 
Arbeidsongevallen tengevolge van een terugvordering van betaalde schadegevallen.  

De verzekeringsvorderingen dalen eveneens met 4,8 miljoen euro, wat voornamelijk verklaard wordt 
door: 

 Een vermindering met een bedrag van 7,7 miljoen euro op het vlak van de saldo’s van de 
rekeningen met tussenpersonen;  

 Een stijging ten bedrage van 4,6 miljoen euro op het vlak van de vorderingen uit hoofde van 
verzekeringnemers en dit tengevolge van de toename van de uit te geven premies en de 
saldo’s van de klantenrekeningen die de daling van de premies, betaald voor vervaldag, 
compenseren. 

 

 

In duizenden € 2016 2015

Actief

Tegen kostprijs - -
Niveau 1 201.359 196.218
Niveau 2 - -
Niveau 3 - 207
Financiële investeringen "Unit link" 201.359 196.425

Passief

Financiële verplichtingen - beleggingscontracten zonder WD 308.941 274.738

2016 2015 Variatie

Vorderingen uit hoofde van verzekeringnemers 54.575 49.973 4.601
Vorderingen uit hoofde van tussenpersonen 21.067 28.734 (7.667)
Vorderingen uit hoofde van herverzekeringsverrichtingen 7.438 9.219 (1.781)
Vorderingen uit verzekeringen 83.080 87.927 (4.846)

Activa uit hoofde van herverzekeringen 324.829 337.488 (12.660)

Totaal 407.909 425.415 (17.506)

In duizenden €
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Overzicht van de herverzekeringsactiva en verzekeringsvorderingen 

 

In 2016 waren de activa op korte termijn beïnvloed op het vlak van de vorderingen uit verzekeringen 
(daling van de herverzekeringsvorderingen en de vorderingen uit hoofde van verzekeringnemers). 

 

 

VI.J.2 Overige vorderingen 

 

De stijging van de post “overige vorderingen” (+ 29,4 miljoen euro) wordt verklaard door de 
toegenomen voorziening voor te verhalen schade, de overdracht van kapitaal die toe te wijzen is aan 
nederlandse hypothecaire leningen, door de verhoging van de lening Triamant en door de BTW-
vordering na het afsluiten van het erfpachtcontract. 

  

2016 2015 Variatie

Overige activa - op lange termijn
Activa uit hoofde van herverzekeringen 324.829 337.488 (12.660)
Vorderingen uit verzekeringen 19 105 (85)
Totaal overige activa - op lange termijn 324.848 337.593 (12.745)

Overige activa - op korte termijn
Vorderingen uit verzekeringen 83.061 87.822 (4.761)
Totaal overige activa - op korte termijn 83.061 87.822 (4.761)

Totaal 407.909 425.415 (17.506)

In duizenden €

In duizenden €

Tot 1 jaar
Meer dan 1 

jaar tot 5 jaar
Meer dan 5 

jaar
Totaal

Activa uit hoofde van herverzekeringen - 324.829 - 324.829
Vorderingen uit verzekeringen 83.061 19 - 83.080

Totaal 83.061 324.848 - 407.909

2016

In duizenden €

Tot 1 jaar
Meer dan 1 

jaar tot 5 jaar
Meer dan 5 

jaar
Totaal

Activa uit hoofde van herverzekeringen - 337.488 - 337.488
Vorderingen uit verzekeringen 87.822 105 - 87.927

Totaal 87.822 337.593 - 425.415

2015

2016 2015 Variatie

Overige vorderingen 143.477 114.036 29.441
Lease vorderingen in vlottende activa 5.066 4.893 173
Verworven producten en over te dragen kosten 7.138 11.834 (4.696)

Totaal 155.680 130.762 24.918

In duizenden €
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Overzicht van de overige vorderingen 

 

De overige vorderingen stijgen zowel op lange als op korte termijn.  

 

 

 Verhuring en leases  VI.K

De P&V Groep heeft vooral terreinen en gebouwen die zowel financieel als operationeel geleased zijn. 

Het onderscheid tussen een financiële lease en een operationele lease wordt bij aanvang van de 
overeenkomst bepaald op grond van de overdracht van de risico's en premies. Als de risico's en 
voordelen bijna volledig gedragen zijn door de leasenemer, dan zal de P&V Groep dit als een 
financiële lease beschouwen. Alle andere overeenkomsten zijn opgenomen als operationele 
leaseovereenkomsten. 

2016 2015 Variatie

Overige activa - op lange termijn
Overige vorderingen 69.100 56.672 12.428
Totaal overige activa - op lange termijn 69.100 56.672 12.428

Overige activa - op korte termijn
Overige vorderingen 74.377 57.364 17.013
Lease vorderingen in vlottende activa 5.066 4.893 173
Verworven producten en over te dragen kosten 7.138 11.834 (4.696)
Totaal overige activa - op korte termijn 86.580 74.090 12.490

Totaal 155.680 130.762 24.918

In duizenden €

In duizenden €

Tot 1 jaar
Meer dan 1 

jaar tot 5 jaar
Meer dan 5 

jaar
Totaal

Overige vorderingen 74.377 60.225 8.875 143.477
Lease vorderingen in vlottende activa 5.066 - - 5.066
Verworven producten en over te dragen 
kosten

7.138 - - 7.138

Totaal 86.580 60.225 8.875 155.680

2016

In duizenden €

Tot 1 jaar
Meer dan 1 

jaar tot 5 jaar
Meer dan 5 

jaar
Totaal

Overige vorderingen 57.364 56.594 78 114.036
Lease vorderingen in vlottende activa 4.893 - - 4.893
Verworven producten en over te dragen 
kosten

11.834 - - 11.834

Totaal 74.090 56.594 78 130.762

2015
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VI.K.1 Financiële lease 

 

De financiële leases en niet-courante vorderingen zijn onder de financiële instrumenten opgenomen in 
de rubriek 'Leningen en vorderingen'. Alle overige vorderingen zijn gegroepeerd onder de rubriek 
'Overige vorderingen'. 

 

In 2016 werd in de groep een nieuwe erfpachtovereenkomst afgesloten met Europese Commissie op 
het gebouw Cours Saint Michel. De lopende leases op het onroerend erfgoed vervallen tussen 2020 
en 2031. 

VI.K.2 Operationele lease 

De groep als lessor 

 

De operationele leases vertegenwoordigen alle leasebetalingen die de P&V Groep moet krijgen op die 
vastgoedbeleggingen. De vervaldagen zijn gespreid volgens de vervaldata van de 
leaseovereenkomsten, zonder rekening te houden met een eventuele stilzwijgende verlenging. 

  

In duizenden € 2016 2015

Vorderingen in vlottende activa 5.066 4.893
Vorderingen in vaste activa 72.971 40.274

Totaal 78.037 45.167

Netto variatie van financiële huurovereenkomsten (32.870)

In duizenden €

Op maximum 1 jaar
Meer dan 1 jaar maar op max. 5 jaar
Meer dan 5 jaar

Totaal

51.512 49.438

78.037 96.493

Contante waarde van de betalingenBruto-investeringen

5.066 7.724
21.459 39.331

In duizenden € 2016 2015

Toekomstige minimale leaseontvangsten uit hoofde van een huurovereenkomst

Op maximum 1 jaar 6.891 7.153
Meer dan 1 jaar maar op max. 5 jaar 15.616 13.592
Meer dan 5 jaar 7.297 6.089

Totaal 29.803 26.834
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De groep als lessee 

De groep heeft operationele leaseovereenkomsten gesloten waarvan de desbetreffende 
leaseschulden gegroepeerd zijn onder de handelsschulden. 

 

Het bedrag van de erkende minimale betalingen ten laste beloopt 288 duizend euro in 2016 tegenover 
291 duizend euro in 2015. 

 Niet-courante activa aangehouden voor verkoop en beëindigde VI.L
bedrijfsactiviteiten 

In 2015 werd de vennootschap Euresa Life te koop gesteld, wat leidde tot de herclassificatie van de 
schulden die gekoppeld zijn aan verzekeringscontracten en de eraan gekoppelde activa als niet-
courante activa en passiva aangehouden voor verkoop. 

Hoewel de verkoop in 2016 nog niet gefinaliseerd werd, laat de norm IFRS 5 ons toe deze activa te 
behouden onder de rubriek “Niet-courante activa aangehouden voor verkoop” (het voornemen te 
verkopen blijft behouden op eind december 2016).  

De herclassificatie van die activiteiten onder 'Niet-courante activa aangehouden voor verkoop' 
bedraagt 399,8 miljoen euro in 2016. Op de passiefzijde werd in 2016 een bedrag van 390,4 miljoen 
euro geherclassificeerd. Op het vlak van het eigen vermogen werd 0,1 miljoen euro geherclassificeerd 
onder een specifieke 'Reserve IFRS 5'-lijn die het deel van de niet-gerealiseerde resultaten met 
betrekking tot verkooptransacties vertegenwoordigt (zie toelichting II.D). 

We merken op dat elk actief en passief met betrekking tot de verzekeringsactiviteiten 
geherclassificeerd werd en dat voor het actief en het passief geen enkele waardevermindering werd 
opgenomen. Dat als gevolg van de aanpassing van IFRS 5 'Niet-courante activa aangehouden voor 
verkoop' waarin gespecificeerd werd dat IAS 39 van toepassing blijft voor de activa en IFRS 4 van 
toepassing blijft voor de passiva. 

Een herclassificatie onder “Gebouwen aangehouden voor verkoop” (IFRS 5) is eveneens van 
toepassing voor drie van onze gebouwen (Frankrijklei, Oostende en Brugge) en dit volgend op de 
ondertekening van een voorlopige verkoopsovereenkomst of de aanvaarding van het 
verkoopsvoorstel. 

Er waren geen bijkomende waardeverminderingen in het kader van de IFRS 5-norm. De activiteiten in 
het passief en het actief werden in de geconsolideerde jaarrekening opgenomen tegen reële waarde. 

In duizenden € 2016 2015

Toekomstige minimale leasebetalingen uit hoofde van een huurovereenkomst

Op maximum 1 jaar 287 243
Meer dan 1 jaar maar op max. 5 jaar 571 624
Meer dan 5 jaar 48 -

Totaal 906 867
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 Geldmiddelen en kasequivalenten VI.M

De posities van de P&V Groep betreffende geldmiddelen zien er als volgt uit: 

 

De kasequivalenten bestaan hoofdzakelijk uit monetaire posten in euro of equivalente beleggingen die 
voldoen aan de criteria van IAS 7. 

In de rubriek 'Geldmiddelen van de groep' vindt men voornamelijk de bancaire geldmiddelen en 
kasequivalenten en de deposito's die door verschillende entiteiten van de P&V Groep aangehouden 
worden. 

De rekeningen op korte termijn omvatten de kortetermijnbeleggingen zoals de termijnrekeningen met 
een beleggingsduur van maximaal drie maanden. 

De geldmiddelen en kasequivalenten zijn volledig ter beschikking van de P&V Groep. 

De daling van de geldmiddelen kan als volgt worden verklaard: 

 stijging van de geldmiddelen binnen de groep ten belope van 114,4 miljoen euro (tengevolge 
van de verkoop van obligaties tijdens het 4de trimester van 2016); 

 daling van de rekeningen op korte termijn ten belope van 119,5 miljoen euro. 

 Eigen vermogen VI.N

 

Geplaatst kapitaal en andere reserves gekoppeld aan het kapitaal 

Het toegestane maatschappelijke kapitaal onderging geen schommelingen tijdens het boekjaar.  

De overige reserves gekoppeld aan het kapitaal omvatten de onbeschikbare reserves, de wettelijke 
reserve en de geïmmuniseerde reserve van P&V Verzekeringen. 

De vermindering van die reserves is toe te schrijven aan een overdracht naar aanleiding van de 
bestemming van het resultaat 2015, evenals aan de overdracht van de geïmmuniseerde reserves van 
Vivium in het kader van de fusie. 

In duizenden € 2016 2015 2014

Cash binnen de groep 281.264 166.844 101.078
Kortlopende rekeningen 14.052 133.536 172.471

Totaal geldmiddelen 295.315 300.380 273.549

Netto toename van geldmiddelen en kasequivalenten (5.064) 26.831

In duizenden € 2015 2016

Herklassering Variatie

Uitgegeven kapitaal en reserves verbonden 
aan het kapitaal

578.386 (7.293) - 571.093

Overige reserves en minderheidsbelangen 1.197.961 7.293 184.471 1.389.724

Totaal eigen vermogen 1.776.346 - 184.471 1.960.818
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 Technische schulden en verzekeringsschulden VI.O

VI.O.1 Technische voorzieningen 

 

 

De voorzieningen voor verzekeringscontracten stijgen met 628,6 miljoen euro vóór het aandeel van de 
herverzekeraars (op de actiefzijde van de balans vermeld onder de verzekeringsvorderingen – zie 
toelichting VI.J.1).  

De levensverzekeringscontracten in de ruime zin worden beïnvloed door de toename van de 
schaduwboekhouding (shadow accounting). Dat kan worden verklaard door de stijging van de reserve 
van de activa beschikbaar voor verkoop die beïnvloed werd door de in 2016 waargenomen 
rentedaling. Dat verschijnsel werd versterkt door de natuurlijke groei van de technische voorzieningen 
in lokale normen. 

De technische voorzieningen bestaan voor 81,4% uit reserves gekoppeld aan 
levensverzekeringscontracten en voor 18,6% uit reserves gekoppeld aan niet-
levensverzekeringscontracten. Die technische voorzieningen zijn gedekt door financiële beleggingen 
op de actiefzijde. De P&V Groep heeft een afdekkingsoverschot ten opzichte van de technische 
voorzieningen waaruit blijkt dat ze haar verplichtingen kan nakomen. 

Het herverzekeringsaandeel in de niet-levensverzekeringscontracten vertegenwoordigt slechts 13,32 
% wat een lichte daling is met dat in 2015. 

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Levensverzekeringscontracten 10.605.740 - 10.605.740
Niet-leven verzekeringscontracten 2.426.465 (323.187) 2.103.278

Totaal technische voorzieningen op het passiva 13.032.205 (323.187) 12.709.017

2016

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Levensverzekeringscontracten 10.024.477 - 10.024.477
Niet-leven verzekeringscontracten 2.379.087 (335.916) 2.043.170

Totaal technische voorzieningen op het passiva 12.403.564 (335.916) 12.067.648

2015
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 Technische voorzieningen Niet-leven VI.O.1.a

 

 

* Bovenstaande tabel omvat de voorzieningen voor te verhalen schade ten belope van 56,8 miljoen 
euro in 2016 die opgenomen zijn in het actief van de balans. 

De voorzieningen voor lopende schadeloosstellingen zijn vóór het aandeel van de herverzekeraars 
gestegen met 57,0 miljoen euro. 

Wat de voorzieningen voor lopende schadeloosstellingen inclusief herverzekering betreft, noteren 
we een stijging van 69,7 miljoen euro, voornamelijk als gevolg van de toename van de voorziening 
voor te betalen schaden aangegeven door de verzekerden. 

  

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Voorziening voor te betalen schaden, aangegeven door de 
verzekerden

2.042.906 (312.491) 1.730.414

Voorziening voor te betalen schaden IBNR 77.927 (7.672) 70.254
Voorziening voor te betalen schaden IBNER 27.199 - 27.199
Uitgaven voor de interne behandeling van schadegevallen 77.898 - 77.898
Voorzieningen voor de lopende schadeloosstelling * 2.225.930 (320.164) 1.905.766

Voorziening voor niet-verdiende premies 138.406 (3.024) 135.382
Voorziening voor lopende risico's 5.300 - 5.300

Totaal technische voorzieningen niet-leven 2.369.636 (323.187) 2.046.449

2016

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Voorziening voor te betalen schaden, aangegeven door de 
verzekerden

1.969.140 (322.881) 1.646.259

Voorziening voor te betalen schaden IBNR 85.611 (10.000) 75.611
Voorziening voor te betalen schaden IBNER 37.623 - 37.623
Uitgaven voor de interne behandeling van schadegevallen 76.568 - 76.568
Voorzieningen voor de lopende schadeloosstelling * 2.168.942 (332.881) 1.836.061

Voorziening voor niet-verdiende premies 149.519 (117) 149.402
Voorziening voor lopende risico's 8.462 (2.918) 5.544

Totaal technische voorzieningen niet-leven 2.326.922 (335.916) 1.991.006

2015

F-186



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  7 2  
 

 

Voorzieningen voor de lopende schadeloosstelling 

 

 

Voorzieningen voor niet-verdiende premies 

 

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Beginsaldo 2.168.942 (332.881) 1.836.061

Voorzieningen voor te betalen schaden die zich hebben 
voorgedaan tijdens de periode

349.379 (48.985) 300.393

Voorzieningen voor te betalen schaden die zich hebben 
voorgedaan in vorige periodes

(223.106) 28.654 (194.452)

Wijzigingen in de voorzieningen voor te betalen schaden die 
zich hebben voorgedaan in vorige periodes

(69.284) 33.049 (36.235)

Eindsaldo 2.225.930 (320.164) 1.905.766

2016

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Beginsaldo 2.145.784 (329.868) 1.815.916

Voorzieningen voor te betalen schaden die zich hebben 
voorgedaan tijdens de periode

362.566 (44.719) 317.847

Voorzieningen voor te betalen schaden die zich hebben 
voorgedaan in vorige periodes

(270.910) 25.247 (245.663)

Wijzigingen in de voorzieningen voor te betalen schaden die 
zich hebben voorgedaan in vorige periodes

(68.499) 16.459 (52.040)

Eindsaldo 2.168.942 (332.881) 1.836.061

2015

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Beginsaldo 149.519 (117) 149.402

Premies onderschreven tijdens de periode 688.090 (3.024) 685.067
Verworven premies tijdens de periode (699.204) 117 (699.086)

Eindsaldo 138.406 (3.024) 135.382

2016
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De voorziening voor niet-verdiende premies neemt af ten opzichte van vorig boekjaar. Die voorziening 
wordt enkel berekend op de verzekeringstak Niet-leven. De brutoverzekeringspremies Niet-leven 
dalen met 5,3 miljoen euro. 

Driehoek van de betalingen per jaar waarin het schadegeval zich voordoet 

De onderstaande driehoek omvat de driehoek van de gecumuleerde betalingen na aftrek van verhaal 
en exclusief herverzekering voor de takken 'Directe zaken'. Hij omvat niet de betalingen voor 
schadegevallen betaald in de vorm van rentes van de takken 'Arbeidsongevallen' en 
'Ziekte/gewaarborgd inkomen'. 

Het betalingsbeleid voor schadegevallen onderging geen wijzigingen in 2016. 

 

  

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Beginsaldo 154.502 (1) 154.501

Premies onderschreven tijdens de periode 1.006.031 (117) 1.005.913
Verworven premies tijdens de periode (1.011.013) 1 (1.011.012)

Eindsaldo 149.519 (117) 149.402

2015

In 
duizenden €

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

2005 135.812 - - - - - - - - - - -
2006 214.608 133.504 - - - - - - - - - -
2007 235.165 209.237 156.060 - - - - - - - - -
2008 249.000 228.578 234.941 155.276 - - - - - - - -
2009 261.489 243.698 256.270 239.475 164.346 - - - - - - -
2010 273.294 260.472 271.650 262.255 243.671 168.110 - - - - - -
2011 280.341 267.746 282.617 279.762 259.451 258.119 166.055 - - - - -
2012 286.985 275.513 289.694 293.438 272.860 277.272 250.735 174.198 - - - -
2013 292.922 280.776 294.845 303.736 283.704 288.213 269.186 254.997 176.552 - - -
2014 295.227 285.026 299.187 312.718 293.923 299.166 279.287 274.145 262.452 188.399 - -
2015 296.801 288.675 302.998 320.887 300.074 304.646 287.717 287.541 279.879 276.702 180.360 -
2016 298.174 290.945 305.996 326.431 304.967 309.288 297.188 294.878 289.575 292.283 260.574 173.636

Schatting 
toekomstige 
betalingen

26.929 25.353 45.769 49.880 48.731 34.704 42.965 60.115 66.030 84.312 117.949 188.460

Bruto 
voorziening 
te betalen 
schaden

30.694 29.375 49.898 53.692 53.527 42.495 56.649 75.105 87.120 110.305 153.021 211.232
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Voorzieningen voor lopende risico's 

 

 

 Technische voorzieningen Leven VI.O.1.b

 

De technische voorzieningen Leven stijgen in 2016 met 581,3 miljoen euro, gedeeltelijk te verklaren 
door de schommeling van de impact van de zogenaamde “shadow accounting” ten belope van 265,2 
miljoen euro (zie toelichting VI.O.2 – laatste tabel). Indien er geen impact zou zijn geweest van de 
shadow accounting, zou de schommeling 316,0 miljoen euro hebben bedragen en dit als gevolg van 
de natuurlijke groei van de technische voorzieningen Leven (zie detail in bovenstaande tabel). Dat 
verschijnsel kan worden verklaard door de rentedaling waargenomen op de obligaties die een grote 
impact had op de reserve van de activa beschikbaar voor verkoop. 

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Beginsaldo 8.462 (2.918) 5.544

Opgelopen tijdens de periode 5.264 - 5.264
Gebruikt tijdens de periode (8.426) 2.918 (5.508)

Eindsaldo 5.300 - 5.300

2016

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Beginsaldo 6.840 (2.888) 3.952

Opgelopen tijdens de periode 8.462 (2.918) 5.544
Gebruikt tijdens de periode (6.840) 2.888 (3.952)

Eindsaldo 8.462 (2.918) 5.544

2015

In duizenden € 2016 2015

Beginsaldo 10.024.477 10.090.092

Geïnde premies 556.881 543.580
Schulden betaald in geval van overlijden, vervaldag, afkoop, voordelen en 
schadegevallen

(463.460) (416.805)

Wijzigingen in de voorzieningen (risicopremie, …) (88.181) (33.693)
Toeslagvermindering (46.517) (46.239)
Toewijzing van gewaarborgde intresten en winstdeelnamen in tak 21 en van financiële 
rendementen in tak 23

284.104 284.871

Aan- en verkopen van portefeuilles 16.122 (17.682)
Shadow accounting 265.219 (403.316)
Andere wijzigingen in de voorzieningen 57.096 23.669

Eindsaldo 10.605.740 10.024.477
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Ten opzichte van 2015 stijgen de premies in 2016 met 13,3 miljoen euro. De passiva betaald bij 
overlijden, op vervaldagen, bij terugkopen enz. stijgen met 46,7 miljoen euro in 2016. 

VI.O.2 Investeringscontracten 

 

De beleggingscontracten met winstdeelname (WD) stijgen in 2016 met 176,1 miljoen euro. Die stijging 
is in hoofdzaak te wijten aan de toename van de individuele levensverzekeringscontracten in het 
kader van pensioensparen en van de shadow accounting ten belope van 52,2 miljoen euro (zie laatste 
tabel van de toelichting). 

Investeringscontracten met WD 

 

De stijging is voornamelijk toe te schrijven aan de groei van de individuele 
levensverzekeringsportefeuille met een soortgelijk effect op het vlak van de premies. De betaalde 
passiva zijn tussen 2016 en 2015 verhoogd met een totaal van 7,4 miljoen euro. De overige 
schommelingen in de voorzieningen kunnen voornamelijk worden verklaard door de gevolgen van de 
shadow accounting. 

  

In duizenden € 2016 2015

Investeringscontracten met WD 1.973.164 1.797.103
Investeringscontracten zonder WD 308.941 274.738

Totaal investeringscontracten 2.282.105 2.071.841

In duizenden € 2016 2015

Beginsaldo 1.797.103 1.763.052

Geïnde premies 266.108 243.683
Betaalde schulden (133.739) (126.372)
Toeslagvermindering (9.735) (9.325)
Toewijzing van gewaarborgde intresten en winstdeelnamen in tak 21 en van financiële 
rendementen in tak 23

49.338 47.747

Aan- en verkopen van portefeuilles 12.077 (1.294)
Shadow accounting 52.169 (67.279)
Andere wijzigingen in de voorzieningen (60.155) (53.110)

Eindsaldo 1.973.164 1.797.103
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Investeringscontracten zonder WD 

 

De ontvangen deposito's worden vooral verklaard door het incasso in tak 26, die duidelijk afgenomen 
is in vergelijking met vorig jaar. 

De overige wijzigingen in de voorzieningen van 2015 hadden betrekking op de herclassificatie van de 
activiteiten van Euresa Life als schulden met betrekking tot niet-courante activa aangehouden voor 
verkoop. Deze variatie bestaat niet meer in 2016. 

De onderstaande tabel omvat de componenten van de zogenaamde shadow accounting die 
voornamelijk beïnvloed wordt door de evolutie van de rentes in de obligatieportefeuille en verklaart de 
schommelingen op het vlak van de technische voorzieningen.  

 

Op het vlak van de verzekeringspassiva worden binnen de P&V Groep voor elke businessline 
sensitiviteitsanalyses uitgevoerd via een expertisetest.  

Deze expertisetest van de verzekeringspassiva (‘Liability Adequacy Test’) is een oefening die bij elke 
jaarafsluiting wordt gemaakt zowel voor de verbintenissen niet-leven als leven.  

Deze test heeft tot doel om ervoor te zorgen dat er op het passief voldoende boekhoudkundige 
reserves zijn aangelegd en dit rekening houdend met de toekomstige verplichtingen van de 
maatschappij.  

Om dit te doen worden de boekhoudkundige provisies (na aftrek van de aanvullende, 
bedrijfseconomische voorzieningen en verhoogd met de Shadow Accounting) vergeleken met een 
“Best Estimate”, die de actualisatie van toekomstige kasstromen op activa in portefeuille 
vertegenwoordigt. 

De Shadow Accounting wordt bepaald als een aanvullende provisie naast de reserves op 
levensverzekeringscontracten met winstdeelname. Deze voorziening is berekend op basis van de 
latente meerwaarde op obligaties (AFS-reserve) op het einde van die periode. 

In duizenden € 2016 2015

Beginsaldo 274.738 724.993

Ontvangen deposito's 52.761 70.050
Opnames (27.936) (125.441)
Toeslagvermindering (281) (6.264)
Toewijzing van de financiële rendementen in tak 23 8.220 10.994
Aan- en verkopen van portefeuilles 1.439 (23.344)
Shadow accounting - -
Andere wijzigingen in de voorzieningen - (376.249)

Eindsaldo 308.941 274.738

In duizenden € 2016 2015

Levensverzekeringscontracten 1.773.183 1.507.964
Investeringscontracten met WD 320.313 268.144
Investeringscontracten zonder WD - -

Totaal 2.093.496 1.776.109
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De hypotheses eigen aan de berekening van de “Best Estimate” (afkoop, sterftecijfer, …) zijn in 
overeenstemming met deze gebruikt in andere modellen, zoals bijvoorbeeld in Solvency II. 

Voor het gedeelte leven, bevat de test de kasstromen die voortvloeien uit de management 
beslissingen (toekomstige winstdeelnemingen) en het gedrag van de verzekerden (dynamische 
afkopen).  

Deze sensibiliteitstesten worden eveneens uitgevoerd om de stabiliteit van de berekeningen te 
verzekeren. 

Elke tekort op het niveau van de geconsolideerde rekeningen maakt het voorwerp uit van een 
aanpassing in de resultatenrekening. 

In de huidige situatie van de oefeningen volstaan de technische voorzieningen van de 
levensverzekeringactiviteiten met een overschot van meer dan 182 miljoen euro tegenover 236 
miljoen euro in 2015.   

VI.O.3 Verzekeringsschulden 

 

 

 

P&V Verzekeringen is goed voor meer dan 99,4% van de verzekeringsschulden. Ze zijn gedaald met 
2,0 miljoen euro.  

Die daling is te verklaren door de afname tussen 2016 en 2015 met 8,8 miljoen euro van de 
herverzekeringsdeposito's gedeeltelijk gecompenseerd door een stijging van 6,8 miljoen euro van de 
tussentijdse crediteurenrekeningen van de Groep. 

In duizenden €

Schulden voor 
directe verzekering

Schulden voor 
veronderstelde 
herverzekering

Totaal

Beginsaldo 163.953 210.877 374.830

Toevoegingen 149.551 9.625 159.176
Onttrekkingen (142.754) (18.454) (161.208)
Omrekeningsverschillen 8 - 8

Eindsaldo 170.759 202.048 372.806

2016

In duizenden €

Schulden voor 
directe verzekering

Schulden voor 
veronderstelde 
herverzekering

Totaal

Beginsaldo 150.244 250.529 400.773

Toevoegingen 277.402 48.236 325.638
Onttrekkingen (263.711) (87.888) (351.598)
Omrekeningsverschillen 17 - 17

Eindsaldo 163.953 210.877 374.830

2015
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 Pensioenen en andere verplichtingen VI.P

Beschrijving van de belangrijkste pensioenstelsels en gelijkgestelde voordelen 

In België regelen collectieve arbeidsovereenkomsten de rechten van het personeel uit de 
verzekeringssector. Aan de hand van die overeenkomsten, die van toepassing zijn op het personeel 
dat aangeworven is vóór 1 april 2013, kunnen de aangeslotenen een kapitaal genieten dat berekend 
wordt volgens een formule die rekening houdt met het jaarloon aan het einde van de loopbaan en de 
anciënniteit verworven bij pensionering. Het betreft de toegezegde pensioenregeling. 

De P&V Groep heeft verschillende toegezegde pensioenregelingen die betrekking hebben op een 
deel van de loontrekkenden en die gefinancierd worden aan de hand van bijdragen die gestort worden 
in afzonderlijk beheerde fondsen. De werkgeversbijdragen worden jaarlijks bepaald op basis van een 
actuariële expertise. Bedoeling ervan is na te gaan of de wettelijke verplichtingen inzake minimale 
financiering voldaan zijn en of de langetermijnfinanciering van de prestaties verzekerd is. 

Het personeel aangeworven vanaf 1 april 2013 profiteert van de toegezegde bijdrageregeling. De 
verplichtingen die voortvloeien uit die pensioenplannen worden voornamelijk gefinancierd bij 
verzekeringsmaatschappijen van de P&V Groep. 

De P&V Groep kent ook andere personeelsvoordelen toe zoals anciënniteitspremies (jubilea) en 
brugpensioenen. 

Toezeggingen van de P&V Groep opgenomen in het passief van de balans 

 

VI.P.1 Vaste prestaties 

De schommelingen in de geactualiseerde waarde van de verbintenis voor vaste prestaties zien er als 
volgt uit: 

 

In duizenden € 2016 2015

Toegezegde pensioenrechten 252.931 251.491
Beschikbare premieregeling 45.281 43.270
Voorzieningen voor brugpensioenen 13.604 15.865
Premies voor jubilarissen 5.209 4.600

Waarde van de verplichtingen relatief aan het personeel 317.024 315.226

In duizenden € 2016 2015

Beginsaldo 251.491 273.003

Kosten van verstreken diensttijd 11.022 12.735
Rente-kosten 5.322 3.243
Taksen betaald op premies (1.425) (1.280)
Wettelijke vergoedingen (7.907) (9.369)
Bijdragen betaald door de werkgever - -
Actuariële winsten en verliezen (5.572) (27.337)

Eindsaldo 252.931 251.491
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Per 31 december 2016 bedragen de cumulatieve actuariële verliezen en opbrengsten opgenomen in 
het eigen vermogen en de uitgestelde belastingen -5,6 miljoen euro, tegenover cumulatieve actuariële 
verliezen en winst van -27,3 miljoen euro eind 2015, wat neerkomt op een variatie in het boekjaar van 
+21,8 miljoen euro. Die stijging kan worden verklaard door de daling van de tarieven die in de 
actuariële berekening als hypothesen genomen werden. 

De P&V Groep gaat ervan uit in de loop van het boekjaar 2017 om en bij de 12,5 miljoen euro aan 
premies te zullen storten ten gunste van de toegezegde pensioenregeling en de toegezegde 
bijdrageregeling.  

Actuariële hypothesen 

De belangrijkste hypothesen zijn: 

 

De gemiddelde looptijd van de contracten van de populatie ligt tussen 9 en 17 jaar.  

De standaardisering van de intern gebruikte tarieven voor de verschillende werkzaamheden die 
beïnvloed worden door die parameters (discontovoet en inflatie) zorgt voor consistentie in de 
waardering binnen de groep; 

Het eruit voortvloeiende cijferresultaat stemt, volgens de ramingen van het management, overeen met 
de principes van IAS 19. 

Sensitiviteitsanalyses 

Op 31 december 2016 werd voor de belangrijkste hypothesen de volgende kwantitatieve 
sensitiviteitsanalyse uitgevoerd: 

 

  

2016 2015

Disconteringsvoet 1,42% 2,13%
Sterftetafel MR /FR-5 MR /FR-5
Inflatie 1,80% 1,90%
salarisverhoging boven inflatie 2,20% 2,79%
Turnover 2,80% 2,10%

Hypothese

Graad van gevoeligheid 0,25% -0,25% 0,25% -0,25% 0,25% -0,25%

Impact op de netto toegezegde 
pensioenrechten

(6.848) 9.397 11.762 (8.893) 264 1.937

Disconteringsvoet
Toekomstige 

salarisstijgingen
Turnover
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VI.P.2 Vaste bijdragen 

Het personeel aangeworven vanaf 1 april 2013 profiteert van de toegezegde bijdrageregeling. Toch 
dienen we op te merken dat tot 2015 de wet voor de gestorte bijdragen een gemiddeld jaarlijks 
rendement over de loopbaan van minstens 3,25% op de werkgeversbijdragen en minstens 3,75% op 
de werknemersbijdragen oplegt, waarbij het eventuele tekort ten laste is van de werkgever. Eind 
december 2015, heeft een verandering in de wet op de aanvullende pensioenen het 
minimumrendement op fondsbeleggingen gewijzigd. Vanaf 2016, komt het minimumrendement 
overeen met een percentage van de gemiddeld opbrengst op de laatste 24 maanden van de obligaties 
lineair op 10 jaar. Op grond van de verrichte actuariële expertises diende in 2016 een voorziening te 
worden aangelegd ten bedrage van 0,4 miljoen euro. 

VI.P.3 Andere personeelsbeloningen 

De daling van de voorziening voor brugpensioenen in IFRS is toe te schrijven aan de interne analyse 
van de voorwaarden van de cao (collectieve arbeidsovereenkomsten) en van de geldende 
overheidsmaatregelen. 

 Samenstelling van de uitgestelde belastingen  VI.Q

 

De belangrijkste bron van uitgestelde belastingen is het verschil tussen de boekwaarde en de reële 
waarde van de financiële instrumenten. Dat verschil, ten belope van een nettobedrag van 953,2 
miljoen euro, is tweeledig en omvat de waardeverliezen en de meerwaarden. Voor de financiële 
instrumenten die volgens IAS 39 tegen reële waarde geherwaardeerd moeten worden, moet een 
uitgestelde belasting worden geboekt op het verschil tussen de boekwaarde (belastinggrondslag) en 
de reële waarde, met uitzondering van de aanpassingen op aandelen. Op die laatste is er geen 
tijdelijk verschil aangezien ze niet belastbaar zijn. Niettemin werd als tijdelijk verschil op de latente 
meerwaarden een bijdrage van 0,412% op de aandelen opgenomen. Die bijdrage moet worden 
betaald op de gerealiseerde meerwaarden en de uitgestelde belasting vormt voor de aandelen een 
tijdelijk verschil op de reserve van de activa beschikbaar voor verkoop. 

In duizenden €

Door de 
Balans

Door de 
resultaten

Door de 
Balans

Door de 
resultaten

Overgedragen verliezen 8.096 (52.686) 52.823 (12.996)
Belastbare voorzieningen 101.031 30.404 271.587 53.409
Voorzieningen en andere tijdelijke verschillen (7.708) 18.059 (1.434) (221)
Waardeverlies op activa (32) (63) 31 (1.965)
Elementen relatief aan de verzekeringen 564.222 (10.167) 273.435 (55.753)
Reële waarde aanpassingen op acquisities (24.665) (446) (24.226) 3.353
Voorzieningen voor voordelen aan het 
personeel

34.485 207 35.673 (129)

Niet gerealiseerde winsten op beleggingen in 
effecten

(953.155) (25.149) (812.181) 15.968

Andere (2.359) 10.889 (13.929) (13.508)

Netto uitgestelde belastingsvorderingen / 
verplichtingen

(280.084) (28.951) (218.220) (11.841)

2016 2015
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Een andere belangrijke bron heeft betrekking op de belastingverliezen die 109,1 miljoen euro 
bedragen na toepassing van de invorderbaarheidstest. 

De technische voorzieningen geboekt volgens lokale normen, maar niet erkend in het IFRS-
referentiesysteem (egalisatie en catastrofen, knipperlicht, …) vormen een andere belangrijke bron van 
uitgestelde belastingen. De impact ervan wordt grotendeels gecompenseerd door de shadow 
accounting volgens IFRS 4. Bijgevolg bedraagt de netto-impact 564,2 miljoen euro. 

 Overige passiva  VI.R

 

De achtergestelde leningen hebben een onbepaalde duur (196,7 miljoen euro) of een vervaldag 
tussen 5 en 10 jaar (62,5 miljoen euro). De niet-vervallen opgelopen rentes worden geclassificeerd op 
minder dan een jaar (0,8 miljoen euro). De vermindering van de achtergestelde leningen wordt 
verklaard door de terugbetaling van 8,5 miljoen van de vennootschappen Multipharma en Société 
Générale Coopérative aan P&V Verzekeringen. 

De financiële schulden zijn gestegen met 9,6 miljoen euro en gingen van 94,4 miljoen euro in 2015 
naar 104,0 miljoen euro in 2016, voornamelijk als gevolg van de waardering van derivaten met 
negatieve waarde. 

De overige schulden zijn met 63,6 miljoen euro verhoogd, vooral door een toewijzing aan de 
herstructureringsvoorziening in het kader van het uitstapplan voor het personeel (plan Horizon 2020). 

VI.R.1 Spreiding en vervaldagboek van de overige passiva 

De overige passiva zijn hierna verdeeld over de korte en de lange termijn. 

 

2016 2015 Variatie

Achtergestelde schulden 260.017 268.517 (8.500)
Financiële schulden 103.973 94.369 9.604
Overige schulden 205.271 141.714 63.556

Totaal 569.260 504.600 64.660

In duizenden €

2016 2015 Variatie

Rentedragende schulden - op lange termijn
Achtergestelde schulden 259.200 267.700 (8.500)
Financiële schulden 58.539 77.805 (19.266)
Overige schulden 50.436 11.419 39.017
Totaal rentedragende schulden - op lange termijn 368.175 356.924 11.251

Rentedragende schulden - op korte termijn
Achtergestelde schulden 817 817
Financiële schulden 45.434 16.564 28.870
Overige schulden 154.835 130.296 24.539
Totaal rentedragende schulden - op korte termijn 201.086 147.676 53.409

Totaal 569.260 504.600 64.660

In duizenden €
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De financiële schulden op lange termijn zijn gedaald van 77,8 miljoen euro in 2015 naar 58,5 miljoen 
euro in 2016. Die schommeling kan voornamelijk worden verklaard door de afgeleide producten met 
een negatieve waarde (zie toelichting 'Financiële instrumenten'). 

De financiële schulden op korte termijn stegen van 16,6 miljoen euro in 2015 naar 45,4 miljoen euro in 
2016. Die schommeling kan worden verklaard door toename van de derivaten met een negatieve 
waarde. 

Vervaldagboek van de overige passiva  

 

 

In de overige schulden werden voorzieningen voor risico's, kosten en geschillen geboekt voor een 
bedrag van 2,8 miljoen euro. Die laatste bevinden zich vooral in de categorie met een vervaldag 
tussen 1 en 5 jaar wegens hun onzekere karakter en het feit dat strafrechtelijke procedures vaak 
langer dan een jaar duren. 

VI.R.2 Detail van de overige schulden 

De overige schulden zijn grotendeels handels-, sociale en belastingschulden. De grootste 
schommelingen zijn toe te schrijven aan de provisies en handelsschulden. 

Hierna het detail van de overige schulden: 

 

In duizenden €

Tot 1 jaar
Meer dan 1 

jaar tot 5 
jaar

Meer dan 5 
jaar tot 10 

jaar

Meer dan 10 
jaar tot 15 

jaar
Onbepaald Totaal

Achtergestelde schulden 817 - 62.500 - 196.700 260.017
Financiële schulden 45.434 15.444 431 8.414 34.250 103.973
Overige schulden 154.835 50.433 3 - - 205.271

Totaal 201.086 65.876 62.935 8.414 230.950 569.260

2016

In duizenden €

Tot 1 jaar
Meer dan 1 

jaar tot 5 
jaar

Meer dan 5 
jaar tot 10 

jaar

Meer dan 10 
jaar tot 15 

jaar
Onbepaald Totaal

Achtergestelde schulden 817 - 62.500 - 205.200 268.517
Financiële schulden 16.564 77.798 7 - - 94.369
Overige schulden 130.296 11.235 183 - - 141.714

Totaal 147.676 89.033 62.691 205.200 504.600

2015
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De provisies zijn gestegen met 38,7 miljoen euro, wat hoofdzakelijk verklaard wordt door de toewijzing 
aan een voorziening voor het sociaal plan Horizon 2020 hernomen in de post ‘Overige’ op het niveau 
van het overzicht van de voorzieningen.  

De belastingschulden zijn met 3,1 miljoen euro toegenomen, hoofdzakelijk rekening houdend met de 
belastingen op verzekeringenscontracten. 

De handelsschulden zijn gestegen met 13,9 miljoen euro, voornamelijk als gevolg van de toename 
van de post te ontvangen facturen.  

Detail van de voorzieningen 

De voorzieningen voor risico's en kosten en de voorzieningen voor geschillen zien er als volgt uit: 

 

De overige provisies zijn in 2016 met 38,7 miljoen euro gestegen en dit tengevolge van de vorming 
van een herstructureringsvoorziening in het kader van Horizon 2020.  

De voorzieningen voor geschillen dalen met 0,3 miljoen euro. Die schommeling wordt voornamelijk 
verklaard door de vermindering van de toewijzingen in 2016 (zie hierboven). 

  

In duizenden € 2016 2015

Provisies 50.433 11.737
Belastingen 71.169 68.061
Bezoldigingen en sociale lasten 37.880 31.022
Overlopende rekeningen 3.587 2.636
Handelsschulden 42.203 28.258

Totaal overige schulden 205.271 141.714

In duizenden €

Andere 
risico's 

en kosten
Geschillen Overige Totaal

Andere 
risico's 

en kosten
Geschillen Overige Totaal

Beginsaldo 1.170 1.829 8.738 11.737 2.960 2.100 8.303 13.363

Toevoegingen 202 28 39.544 39.775 42 359 435 836
Bestedingen (12) - - (12) (1.528) (1) - (1.529)
Terugnemigen - (397) - (397) - (404) - (404)
Herklassering (101) 70 (460) (491) (303) (225) - (528)
Invloed van de 
consolidatiekring

- - (180) (180) - - - -

Eindsaldo 1.260 1.531 47.642 50.433 1.170 1.829 8.738 11.737

2016 2015
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VII Toelichtingen bij de geconsolideerde resultatenrekening  

 Premies  VII.A

 

De levensverzekeringspremies vertegenwoordigen 54,4 % van de brutopremies van de P&V Groep. 
De toename van de bruto levensverzekeringspremies vloeit hoofdzakelijk voort uit de premies van de 
groepsverzekeringen, het incasso leven individueel daarentegen blijft relatief stabiel.  

De groei van het volume van de premies Groep komt voornamelijk voort uit de tak 21 (+ 18,8 miljoen 
euro). 

De brutoverzekeringspremies niet-leven dalen met 5,3 miljoen euro. Deze daling is hoofdzakelijk het 
gevolg van de afname van de directe zaken met 1,5 % na stopzetting van de samenwerking met de 
zaakaanbrenger ‘Aedes’ en de beëindiging van de activiteiten in de tak ‘Vervoer voor Rekening van 
Derden’. Niettemin wordt die daling enigszins gecompenseerd door een toename van de 
aanvaardingscontracten toe te schrijven aan de regularisatie van premies in 2016 van een portefeuille 
in Ziekte opgezegd in 2015. De premies overgedragen aan de herverzekeraars blijven stabiel in 2016, 
alle activiteitstakken door elkaar genomen. De aan de herverzekeraars overgedragen premies hebben 
vooral betrekking op herverzekeringscontracten niet-leven. De beheerskosten van tak 23 dalen met 
1,0 miljoen euro en de herverzekeringscommissies met 0,2 miljoen euro. 

In duizenden € 2016 2015

Bruto premies van verzekerings- en investeringscontracten
Levensverzekeringen 866.608 850.129
Niet-levensverzekeringen 718.018 723.341
Wijziging van voorzieningen voor niet-verdiende premies 7.450 3.361
Totale bruto premies 1.592.076 1.576.832

Uitgaande herverzekeringspremies van verzekerings- en investeringscontracten
Levensverzekeringen (2.109) (2.397)
Niet-levensverzekeringen (36.660) (35.949)
Wijziging van voorzieningen voor niet-verdiende premies (12) 146
Totaal uitgaande herverzekeringspremies (38.780) (38.201)

Kosten en ontvangen commissielonen 
Beheerskosten (tak 23) 4.170 5.165
Herverzekeringscommissies 4.675 4.863
Totaal kosten en ontvangen commissielonen 8.845 10.029

Netto premies 1.562.141 1.548.660
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 Technische kosten  VII.B

 

De betaalde schadevergoedingen en schadegevallen zonder aftrek van herverzekeringen (a) stijgen 
met 20,4 miljoen euro, wat verklaard kan worden door een toename van 28,3 miljoen euro voor de 
levensverzekeringscontracten en een vermindering van 7,9 miljoen euro voor de 
verzekeringscontracten niet-leven.  

Het aan de herverzekeraars overgedragen deel (b) bestaat voornamelijk uit niet-
levensverzekeringscontracten, die toenemen met 9,1 miljoen euro. Die stijging wordt verklaard door 
een terugname van provisies aangelegd in 2015 tengevolge van schaderegelingen uitgevoerd met 
betrekking tot de verlenging van de pensioengerechtigde leeftijd en indicatieve tabel van de rechters, 
evenals door de terugvordering van schadegevallen als gevolg van het slechte weer in juni 2016.  

De schommelingen in de voorzieningen zonder aftrek van herverzekeringen (c) in de 
levensverzekeringscontracten stijgen, wat verklaard kan worden door de toename van het incasso in 
groepsverzekeringen. De schommelingen in de voorzieningen zonder aftrek van herverzekeringen in 
de niet-levensverzekeringscontracten dalen met 13,3 miljoen euro, wat voornamelijk toe te schrijven is 
aan de terugname van provisies IBNR aangelegd op 31 december 2015 met betrekking tot de 
verlenging van de pensioengerechtigde leeftijd en de indicatieve tabel van de rechters.  

De schommelingen van de aan de herverzekeraars overgedragen voorzieningen (d) dalen in 2016 
lichtjes voor de levensverzekeringscontracten, terwijl ze op het vlak van de niet-
levensverzekeringscontracten overgaan van -1,6 miljoen euro in 2015 naar 14,8 miljoen euro in 2016, 
wat hoofdzakelijk verklaard kan worden door de terugname van provisies IBNR met betrekking tot de 

In duizenden € 2016 2015

(a) Uitkeringen en schadegevallen, zonder aftrek van herverzekering
Levensverzekeringscontracten 598.109 569.762
Niet-leven verzekeringscontracten 449.418 457.287

Totaal uitkeringen en schadegevallen, zonder aftrek van herverzekering 1.047.527 1.027.048

(b) Aandeel afgestaan aan herverzekeraars
Levensverzekeringscontracten 27 (360)
Niet-leven verzekeringscontracten (34.538) (25.411)
Totaal uitgaande herverzekeringsuitkeringen (34.511) (25.771)

(c) Wijzigingen van de voorzieningen, zonder aftrek van herverzekering
Wijzigingen in levensverzekeringscontracten 516.305 464.026
Wijzigingen in niet-levensverzekeringscontracten 63.420 76.763
Wijzigingen in investeringscontracten zonder WD 10.232 70.818
Wijzigingen in de provisie voor lopende risico's - 161
Totaal wijzigingen van de voorzieningen, zonder aftrek van herverzekering 589.957 611.767

(d) Wijzigingen van de voorzieningen afgestaan aan de herverzekeraars
Wijzigingen in de levensverzekeringscontracten (1.517) (869)
Wijzigingen in de niet-levensverzekeringscontracten 14.837 (1.611)
Totaal wijzigingen van de voorzieningen afgestaan aan de herverzekeraars 13.320 (2.479)

Totaal uitkeringen en schadegevallen onder aftrek van herverzekering 1.616.293 1.610.565
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verlenging van de pensioengerechtigde leeftijd en de indicatieve tabel van de rechters. Deze 
verhoging is eveneens te verklaren door betaalde schadegevallen teruggevorderd in 
arbeidsongevallen. 

  Financiële opbrengsten  VII.C

 

De beleggingsopbrengsten omvatten de renteopbrengsten, de terugnemingen van waardecorrecties, 
de op beleggingen gerealiseerde meerwaarden en de opbrengsten op terreinen en gebouwen. 

De renteopbrengsten op de activa beschikbaar voor verkoop zijn met 15,0 miljoen euro gedaald, 
voornamelijk door de daling van de gemiddelde rentevoet op obligaties (herinvestering in obligaties 
met een lagere opbrengst).  

De op beleggingen gerealiseerde meerwaarden (1) zijn ten opzichte van 2015 gedaald met 100,3 
miljoen euro. Die daling kan voornamelijk worden verklaard door een afname van de bij de verkoop 
van obligaties gerealiseerde meerwaarden voor een bedrag van 133,2 miljoen euro. 

De terugname van waardeverminderingen stijgen met 39,1 miljoen euro, wat verklaard kan worden 
door het effect van de herwaardering van de termijnverkoopcontracten in US dollar (35,6 miljoen euro 
in 2016 tegenover 12,0 miljoen euro in 2015), die de effecten in Amerikaanse dollar dekt. 

  

In duizenden € 2016 2015

Rente-opbrengsten 413.596 428.579
Ontvangen dividenden 3.933 3.053
Voor verkoop beschikbare financiële activa 417.529 431.631

Rente-opbrengsten op leningen en vorderingen 14.666 24.060
Niet vervallen renteopbrengsten op leningen en vorderingen, na aftrek van de 
waardeverminderingen

555 1.247

Rente-opbrengsten op kas en kas equivalenten 230 181
Andere diverse financiële producten 47.449 37.060
Gerealiseerde winst op beleggingen (1) 234.484 334.755
Terugname waarde correcties 127.534 88.387
Opbrengsten op terreinen en gebouwen 12.544 21.205

Totaal beleggingsopbrengsten 854.991 938.527
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 Financiële kosten  VII.D

 

De financiële kosten omvatten bancaire rentelasten, bankkosten, waardecorrecties, op beleggingen 
gerealiseerde minderwaarden enz.  

De op beleggingen gerealiseerde minderwaarden zijn ten opzichte van 2015 met 42,2 miljoen euro 
gestegen. Die stijging kan als volgt worden verklaard: 

 De minderwaarden op de realisatie van monetaire afwijkingen hadden op de jaarrekening 2016 
een impact van 47,2 miljoen euro als gevolg van de obligatiebeleggingen in Amerikaanse 
dollar. Ze moeten worden geanalyseerd rekening houdend met de positieve resultaten op de 
wisselkoersafdekkingen (VII.C).  

 De minderwaarden gerealiseerd op de afgeleide producten hadden een impact van 23,6 
miljoen euro en waren voornamelijk gekoppeld aan afdekkingsinstrumenten van het type 
forward bonds. 

 

Op het vlak van de beschikbare financiële activa zijn de meerwaarden sterk gedaald zoals hiervoor al 
vermeld. 

De op beleggingen gerealiseerde meer- en minderwaarden vertegenwoordigen de winst of het verlies 
die geboekt werd bij de verkoop van een materieel of immaterieel vast actief. De stijging is gelinkt aan 
het afsluiten van een erfpachtcontract op eind december 2016.  

In duizenden € 2016 2015

Rentelasten op bankkrediet (1.459) (12)
Rentelasten op uitgegeven leningen - -
Huidige leningen (1.459) (12)

Bankkosten (10) (10)
Andere financiële kosten (22.627) (38.385)
Gerealiseerde verliezen op beleggingen (2) (79.323) (37.079)
Intresten op leningen (24.577) (25.372)
Wisselkoersverschillen op derivaten (37.693) (10.351)
Kosten van derivaten (57.328) (100.506)
Waardevermindering op aandelen en sicavs (22.940) (19.411)
Vergoedingen en beheerskosten (25.835) (29.755)

Totaal financiële kosten (271.793) (260.882)

In duizenden € 2016 2015

Gerealiseerde winsten 163.357 315.847
Gerealiseerde verliezen (4.538) (1.662)
Voor verkoop beschikbare financiële activa 158.819 314.185

Winsten en verliezen gerealiseerd op beleggingen 15.121 1.428
Andere gerealiseerde winsten en verliezen (18.779) (17.937)

Totaal gerealiseerde winsten en verliezen (1)+(2) 155.161 297.676
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 Administratieve en operationele kosten VII.E

 

De variatie in de administratieve en operationele kosten (+ 36,2 miljoen euro) is voornamelijk te 
verklaren door: 

 een toename met 39,5 miljoen euro of 23,7 % van de administratieve kosten, van 127,0 
miljoen euro tot 166,5 miljoen euro. Die stijging kan voornamelijk worden verklaard door de 
toevoeging aan de herstructureringsvoorziening in het kader van het sociaal plan Horizon 
2020. 

 Een daling van de ‘overige algemene kosten op acquisitiekosten’ met 1,9 miljoen euro. 

 Belastinglasten/-inkomsten in de resultatenrekening VII.F

De verdeling van de belastinglasten ziet er als volgt uit: 

 

De belastinglast op het resultaat is 60,5 miljoen euro lager dan die in 2015. 

Invorderbare belastingen 

 

De invorderbare belastinglasten zijn met 77,6 miljoen euro gedaald ten opzichte van vorig boekjaar. 
Die schommeling kan voornamelijk worden verklaard door een vermindering van het resultaat voor 
belastingen in vergelijking met 2015 en dit hoofdzakelijk te wijten aan een daling van de gerealiseerde 
meerwaarden op obligaties. 

  

In duizenden € 2016 2015

Acquisitiekosten 145.499 146.556
Overige algemene kosten op acquisitiekosten 67.444 69.326
Wijziging van het bedrag van de geactiveerde acquisitiekosten 842 1.359
Administratiekosten 166.502 127.034
Herverzekeringscommissies en winstdeelnemingen (4.675) (4.863)
Andere 102 94

Totaal overige operationele en administratieve kosten 375.714 339.505

In duizenden € 2016 2015

Verschuldigde belastingen (5.413) (82.995)
Latente belastingen (28.951) (11.841)

Totaal winstbelastingen op de resultaten (34.364) (94.836)

In duizenden € 2016 2015

Inkomstenbelastingen (2.708) (81.426)
Aanpassingen mbt voorafgaande jaar (223) (193)
Overige belastingen (2.481) (1.376)

Totaal verschuldigde belastingen (5.413) (82.995)
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Uitgestelde belastingen 

 

De correctie op de uitgestelde belastingen heeft vooral betrekking op de activering van uitgestelde 
belastingen (i) op overdraagbare tekorten, (ii) op de tijdelijke verschillen tussen het fiscale resultaat en 
het boekhoudkundige resultaat IFRS en (iii) op de boekingen in de geconsolideerde rekeningen. 

Het resultaat van de uitgestelde belastingen wordt voornamelijk beïnvloed door het verschil tussen de 
boekwaarde en de reële waarde van de financiële instrumenten dat een impact van - 25,1 miljoen 
euro vertegenwoordigt in 2016, tegenover +16,0 miljoen euro in 2015. Een andere belangrijke invloed 
heeft betrekking op de verschillende technische voorzieningen aangelegd volgens lokale normen en 
niet erkend in IFRS. 

Afstemming tussen de belastinglast en de toepasbare aanslagvoet 

 

Het gemiddelde effectieve belastingtarief voor 2016 bedraagt 22,25%, tegenover 33,98% vorig jaar. 
Het tarief van 2016 wordt beïnvloed door het bedrag van de inkomsten definitief belast tengevolge van 
het gebruik van fiscale latenties van de vennootschap P&V Verzekeringen op eind december 2016.  

  

In duizenden € 2016 2015

Oorsprong van tijdelijke verschillen (28.951) (11.841)

Totaal uitgestelde belastingen (28.951) (11.841)

In duizenden € 2016 2015

Vennootschapsbelastingen van het boekjaar (5.413) (82.995)
Uitgestelde belastingen (28.951) (11.841)
Vennootschapsbelastingen en uitgestelde belastingen (34.364) (94.836)

Resultaat na belastingen 120.091 184.288
Théoretisch belastbaar resutaat 154.455 279.124

Normaal tarief België 33,99% 33,99%
Théoretische belastingslast (52.499) (94.874)

Normale tarieven in het buitenland (in %) 29,22% 29,22%
Verschil normaal tarief België/ buitenland (in %) 4,77% 4,77%
Doorberekening verschil normaal tarief België/ buitenland (44) 12

Terugname belastingen (vrijgesteld resultaat) (7.427) 6.322
Verworpen uitgaven en definitief belaste inkomsten 48.070 229
Notionele investeringsaftrek 227 189
Anderen (22.691) (6.714)

Opbrengst (kost) van de reële belasting (34.364) (94.836)

Gemiddelde effectieve belastingdruk 22,25% 33,98%
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 Dividenden VII.G

Voor het boekjaar 2016 zal aan de algemene vergadering de uitkering van een dividend van 30.260 
euro worden voorgesteld. Het saldo van het resultaat zal het voorwerp zijn van een toewijzing aan de 
onbeschikbare reserves en aan de activiteiten van de Stichting P&V, evenals van een VZW die tot 
doel heeft de toegang tot verzekeringen te vergemakkelijken. 

VIII Gebeurtenissen na balansdatum 

Er zijn geen gebeurtenissen na balansdatum te melden. 

IX Human resources 

 

Op 31 december 2016 telde het personeelsbestand van de verzekeringsmaatschappijen van de P&V 
Groep 1.666 mensen, tegenover 1.670 op 31 december 2015. 

X Bestaan van bijkantoren 

P&V Verzekeringen heeft sinds 15 maart 1971 een bijkantoor in het Groothertogdom Luxemburg 
opgericht. Om zich voortaan nog uitsluitend op de Belgische markt te richten, werden de 
verzekeringsactiviteiten van dat bijkantoor op 1 januari 2014 overgedragen. 

XI Tegenstrijdig belang 

De raad van bestuur heeft gedurende het jaar 2016 geen kennis gekregen van enige verrichting of 
beslissing die de toepassing van maatregelen met betrekking tot tegenstrijdige belangen tot gevolg 
heeft. 

Aantal VTE* Aantal VTE*

P&V Verzekeringen 1.620 1.515,3 704 671,6
Vivium - - 921 844,6
Arces 46 43,3 45 40,5
Overige maatschappijen 48 43,9 68 62,6

Totaal groep 1.714 1.602,5 1.738 1.619,3

*VTE : Voltijds Equivalenten

2016 2015
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XII Voorwaardelijke activa en passiva 

De raad van bestuur heeft gedurende het jaar 2016 geen kennis gekregen van enig geschil.  

XIII Onderzoek en ontwikkeling 

In verband met een reeks nieuwe technologische uitdagingen ontwikkelt de onderneming 
onderzoeksprojecten op het gebied van dossierbeheer en digitalisering die tot doel hebben de huidige 
infrastructuur en de aangeboden diensten te verbeteren.  

Sommige ontwikkelingen waren fiscaal aftrekbaar in het kader van belastingincentives op het gebied 
van onderzoek en ontwikkeling. 

XIV Toepassing van de IFRS-normen binnen de P&V Groep 

 Grondslagen voor financiële verslaggeving XIV.A

De IFRS-normen, die een weerslag hebben op de P&V Groep, worden hierna geïdentificeerd: 

 IAS 1: Presentatie van de jaarrekeningen 

 IAS 7: Kasstroomoverzichten 

 IAS 8: Grondslagen voor financiële verslaggeving, schattingswijzigingen en fouten; 

 IAS 10: Gebeurtenissen na balansdatum ; 

 IAS 12: Winstbelastingen ; 

 IAS 16: Materiële vaste activa ; 

 IAS 17: Leaseovereenkomsten ; 

 IAS 18: Opbrengsten ; 

 IAS 19R: Personeelsbeloningen ; 

 IAS 21: Gevolgen van wisselkoerswijzigingen ; 

 IAS 23: Financieringskosten ; 

 IAS 24: Informatieverschaffing over verbonden partijen ; 

 IAS 28: Administratieve verwerking van investeringen in geassocieerde deelnemingen ; 

 IAS 32: Financiële instrumenten: informatieverschaffing en presentatie ; 

 IAS 33: Winst per aandeel ; 

 IAS 36: Bijzondere waardevermindering van activa ; 
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 IAS 37: Voorzieningen, voorwaardelijke verplichtingen en voorwaardelijke activa ; 

 IAS 38: Immateriële vaste activa ; 

 IAS 39: Financiële instrumenten: opname en waardering ; 

 IAS 40: Vastgoedbeleggingen ; 

 IFRS 3: Bedrijfscombinaties ; 

 IFRS 4: Verzekeringscontracten ; 

 IFRS 5: Vaste activa aangehouden voor verkoop en beëindigde bedrijfsactiviteiten ; 

 IFRS 7: Financiële instrumenten: onthullingen ; 

 IFRS 13: Fair value accounting ; 

 IFRS 10: Geconsolideerde jaarrekening ; 

 IFRS 11: Gezamenlijke overeenkomsten. 

Invoering van nieuwe boekhoudprincipes of herziening van IFRS-normen 

De principes zijn ongewijzigd gebleven in verhouding tot de afsluiting van het boekjaar op 31 
december 2015. 

In de toekomst zullen twee nieuwe amendementen en 3 nieuwe IFRS-normen worden toegepast door 
de P&V Groep: 

 Amendement aan IAS 12:  

 Dit amendement aan de IFRS-normen zal van kracht worden voor de jaarrekeningen 
die aanvangen op 1 januari 2017 ;  

 De P&V Groep heeft ervoor gekozen om dit amendement niet vervroegd toe te passen 
(non application en early adoption) ; 

 Dit amendement zal slechts een beperkte impact hebben op de rapporten van de groep 
en wordt momenteel geanalyseerd door de groep.  

 Amendement aan IAS 7: 

 Dit amendement aan de IFRS-normen zal van kracht worden voor de jaarrekeningen 
die aanvangen op 1 januari 2017 ; 

 De P&V Groep heeft ervoor gekozen om dit amendement niet vervroegd toe te passen 
(non application en early adoption) ; 

 Dit amendement zal slechts een beperkte impact hebben op de rapporten van de groep 
en wordt momenteel geanalyseerd door de groep. 

 IFRS 16: Leasing:  

 Deze IFRS-norm zal van kracht worden voor de jaarrekeningen die aanvangen op 1 
januari 2019 ;  
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 De P&V Groep heeft ervoor gekozen om deze norm niet vervroegd toe te passen (non 
application en early adoption) ; 

 Deze norm zal een belangrijke impact hebben op de rapporten van de groep en wordt 
momenteel geanalyseerd.  

 IFRS 9: Financiële instrumenten:  

 Deze IFRS-norm zal van kracht worden voor de jaarrekeningen die aanvangen op 1 
januari 2020.  

 De P&V Groep heeft ervoor gekozen om de norm tegelijk met IFRS 17 toe te passen ; 

 Deze norm zal een belangrijke impact hebben op de rapporten van de groep en wordt 
momenteel geanalyseerd.  

 IFRS 17: Verzekeringsovereenkomsten: 

 Deze norm zal wellicht vanaf 1 januari 2020 van kracht worden ; 

 De norm zal een belangrijke impact hebben op de verslagen van de P&V Groep, maar 
is enkel in toestand 'revised exposure draft'. 

 Samenvatting van de belangrijkste boekhoudkundige afspraken XIV.B

De alinea's hierna omschrijven de belangrijkste financiële grondslagen die door de P&V Groep 
toegepast werden bij het opstellen van haar jaarrekeningen. 

XIV.B.1 Verzekeringsovereenkomsten en financiële instrumenten met een discretionaire-
winstdelingselement 

Opname  

Er zijn technische voorzieningen aangelegd voor alle lopende contracten die een significant 
verzekeringsrisico omvatten (verzekeringsovereenkomsten) en voor de investeringscontracten met 
elementen van discretionaire winstdeelnames (WD). Op beide types contracten is IFRS 4 van 
toepassing. De investeringscontracten zonder WD vallen onder de norm IAS 39, ook al is hun 
rechtsvorm die van een verzekeringspolis. 

Waardering 

Volgens IFRS 4 fase 1 is de waardering van verzekeringsovereenkomsten en investeringscontracten 
met WD gebaseerd op de waarderingen van de technische voorzieningen volgens lokale GAAP-
normen, met enkele aanpassingen. 

Eerst en vooral moet een toereikendheidstest van het passief worden verricht bij elke jaarlijkse 
afsluiting. Als die test ontoereikende voorzieningen aan het licht brengt, zal een aanvullend bedrag 
moeten worden opgenomen. 

Ten tweede zijn voorzieningen voor egalisatie en catastrofen niet toegelaten in IFRS. 
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Er werd beslist dat de bestaande aanvullende voorzieningen volgens lokale GAAP en met betrekking 
tot verzekeringsovereenkomsten en investeringscontracten met WD in IFRS behouden zouden 
worden, met uitzondering van de 'knipperlichtvoorziening' die na validering van de toereikendheidstest 
van het passief als element van het eigen vermogen wordt verwerkt. 

De premies, uitbetalingen van schadegevallen en schommelingen in de technische voorzieningen 
worden erkend in het overzicht van gerealiseerde en niet-gerealiseerde resultaten wanneer ze 
gekoppeld zijn aan verzekeringsovereenkomsten of investeringscontracten met een discretionaire-
winstdelingselement die niet opgesplitst werden. 

De investeringscontracten zonder WD vallen onder de depositoboekhouding. 

De niet-gerealiseerde meer- of minderwaarden op obligatieactiva hebben een rechtstreekse impact op 
de waardering van verzekeringspassiva, ongeacht of dat op het bedrag van de aan te leggen 
voorzieningen of op de winstdeelname is. 

De P&V Groep heeft beslist om de schaduwboekhouding toe te passen zodat een meerwaarde op 
een obligatieactief voor de passiva Leven met winstdeelname de verzekeringspassiva door de niet-
gerealiseerde resultaten verhoogt. 

De minderwaarden op een obligatieactief worden enkel als een actief of vermindering van het passief 
erkend als de P&V Groep actuarieel kan aantonen dat het actief een zeker karakter heeft. 

XIV.B.2 Financiële instrumenten 

 Financiële activa XIV.B.2.a

Initiële opname en waardering 

De P&V Groep classificeert haar financiële activa volgens het toepassingsgebied van IAS 39 hetzij als 
financiële activa tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening, hetzij als leningen en 
vorderingen, hetzij als activa beschikbaar voor verkoop, en dat naargelang wat het meest geschikt is. 

De P&V Groep bepaalt de classificatie van haar financiële activa bij de initiële opname. De 
classificatie hangt af van het doel waarvoor het actief verworven of uitgegeven werd. De financiële 
activa worden geclassificeerd tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening als de door de P&V 
Groep gedocumenteerde investeringsstrategie bestaat in het beheren van financiële investeringen op 
basis van de reële waarde, aangezien de eraan gekoppelde passiva eveneens op basis daarvan 
beheerd worden, of als ze afgeleide producten bevatten die niet nauw verbonden zijn. Leningen en 
vorderingen zijn niet-afgeleide financiële activa met vaste of bepaalde vervaldagen die niet genoteerd 
zijn op een actieve markt en die verschillen van (i) de activa die de entiteit onmiddellijk of op korte 
termijn wil verkopen, (ii) de activa die de entiteit bij de initiële opname verantwoordt tegen reële 
waarde via de nettoresultatenrekening of als beschikbaar voor verkoop of (iii) de activa waarvan de 
houder in aanzienlijke mate niet zijn hele belegging zal kunnen recupereren om andere redenen dan 
de achteruitgang van het krediet en die geclassificeerd zijn als beschikbaar voor verkoop. De 
financiële activa beschikbaar voor verkoop zijn de niet-afgeleide financiële activa die aangeduid zijn 
als beschikbaar voor verkoop of die niet geclassificeerd zijn als (a) leningen en vorderingen, (b) 
investeringen aangehouden tot de vervaldag of (c) financiële activa tegen reële waarde via het 
nettoresultaat. 
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De aan- of verkopen van financiële activa waarvoor de levering van de activa binnen een door de 
reglementering of een marktafspraak opgelegd tijdsvenster (genormaliseerde termijn) dient te 
gebeuren, worden verantwoord op de transactiedatum, d.w.z. de datum waarop de P&V Groep zich 
verbindt tot de aan- of verkoop van het actief. 

De financiële activa van de P&V Groep omvatten de kasstromen, de kortetermijndeposito's, de 
vorderingen op klanten en andere debiteuren, de leningen en vorderingen, de beursgenoteerde en 
niet-beursgenoteerde financiële instrumenten en de afgeleide financiële instrumenten. 

Waardering na de eerste opname 

De waardering na de eerste opname van financiële instrumenten hangt af van hun classificatie: 

 Financiële activa tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening 

Voor de instrumenten tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening moet aan het volgende 
criterium worden voldaan: 

 De opname beperkt of elimineert aanzienlijk een inconsequente verwerking die anders zou 
kunnen leiden tot een waardering van de activa of passiva of de opname van de winsten of 
verliezen op basis van verschillende grondslagen; 

Of 

 De activa of passiva behoren tot een groep van financiële activa, financiële passiva of beide 
die worden beheerd en gewaardeerd op basis van de reële waarde in overeenstemming met 
een gedocumenteerde risicobeheer- of beleggingsstrategie. 

Indien een contract een of meer besloten derivaten omvat, kan een entiteit dus het volledige 
hybridische (samengestelde) contract opnemen als een financieel actief tegen reële waarde via de 
nettoresultatenrekening, behalve als: (a) het (de) in het contract besloten afgeleide product(en) niet 
leidt (leiden) tot een belangrijke wijziging van de kasstromen die anders volgens het contract vereist 
zouden zijn; of (b) het zonder uitgebreide analyse duidelijk is dat wanneer het soortgelijke hybridische 
instrument voor de eerste keer opgenomen wordt, het afscheiden van de in het contract besloten 
derivaten verboden is zoals bij een optie op vervroegde betaling opgenomen in een lening waardoor 
de houder de lening vervroegd kan terugbetalen tegen zo goed als de geamortiseerde kostprijs. 

Indien een entiteit, bij verwerving dan wel op een latere verslagdatum, een in een contract besloten 
derivaat niet individueel kan bepalen, moet zij het gehele hybridische (samengestelde) contract 
aanwijzen als gewaardeerd tegen reële waarde met verwerking van waardeveranderingen in de winst-
en-verliesrekening. Zo ook is die herclassificatie verboden als een entiteit het in het contract besloten 
derivaat, dat gescheiden zou moeten worden bij de herclassificatie van een hybridisch contract uit de 
portefeuille tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening, niet individueel kan bepalen. In die 
omstandigheden wordt het hybridisch contract in zijn geheel behouden tegen reële waarde via de 
nettoresultatenrekening. 

Die investeringen worden initieel opgenomen tegen reële waarde. Na de eerste opname worden ze 
geherwaardeerd tegen reële waarde. De correcties tegen reële waarde en de gerealiseerde winsten 
en verliezen worden in de resultatenrekening geboekt. 
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De waarde van een call- of putoptie op een obligatie houdt verband met het rendement van het 
onderliggende financiële actief. Het in het contract besloten derivaat dient niet te worden gescheiden. 

‘Eeuwigdurende’ obligaties worden opgenomen in de financiële activa tegen reële waarde via de 
nettoresultatenrekening. 

 Financiële activa beschikbaar voor verkoop 

De financiële activa beschikbaar voor verkoop omvatten de eigenvermogensinstrumenten en de 
schuldbewijzen en afgeleide financiële instrumenten ter afdekking van de kasstromen (zie hoofdstuk 
'Afgeleid financieel instrument ter afdekking'). De eigenvermogensinstrumenten geclassificeerd als 
beschikbaar voor verkoop zijn die effecten die niet geclassificeerd zijn als aangehouden voor 
transactiedoeleinden noch tegen reële waarde in de nettoresultatenrekening opgenomen zijn. De 
schuldbewijzen in deze categorie zijn die schuldbewijzen die de entiteit wil aanhouden voor een niet-
bepaalde tijdsduur en die verkocht kunnen worden om te voldoen aan liquiditeitsbehoeften of als 
reactie op een verandering in de marktomstandigheden. 

Na de initiële waardering zullen de financiële activa beschikbaar voor verkoop later worden 
gewaardeerd tegen reële waarde waarbij de niet-gerealiseerde winsten of verliezen worden geboekt 
onder niet-gerealiseerde resultaten in de reserve beschikbaar voor verkoop tot (i) het actief uit de 
balans geboekt wordt en de gecumuleerde latente winsten of verliezen verantwoord worden in overige 
bedrijfsopbrengsten of (ii) het actief een bijzondere waardevermindering ondergaat en het 
gecumuleerde latente verlies als financieringskost verantwoord wordt in de resultatenrekening en 
afgetrokken wordt van de reserve beschikbaar voor verkoop. De herwaardering van afgeleide 
producten ter afdekking van de kasstromen heeft wat het effectieve deel betreft een weerslag op het 
variabele eigen vermogen. Het ineffectieve deel van de afdekking wordt in het resultaat geboekt. 

 Leningen en vorderingen 

Leningen en vorderingen zijn niet-afgeleide financiële activa met een vaste of bepaalde vervaldag die 
niet genoteerd zijn op een actieve markt. Die investeringen zijn initieel opgenomen tegen de 
aanschaffingswaarde in overeenstemming met de reële waarde van de vergoeding betaald voor het 
aanschaffen van de investering. Alle transactiekosten die rechtstreeks toe te wijzen zijn aan de 
aankoop zijn eveneens vermeld in de investeringskosten. Na de initiële waardering worden de 
leningen en vorderingen gewaardeerd tegen geamortiseerde kostprijs op grond van de methode van 
de effectieve rente, min de bijzondere waardeverminderingen. Bij de berekening van de 
geamortiseerde kostprijs wordt rekening gehouden met de onder- of overwaarderingen bij aankoop en 
de provisies of kosten die integraal deel uitmaken van de effectieve rente. De afschrijving van de 
effectieve rente wordt onder de financiële opbrengsten in de resultatenrekening opgenomen.  

De winsten en verliezen worden in de resultatenrekening geboekt wanneer de investeringen niet 
langer in de balans opgenomen worden of een bijzondere waardevermindering ondergaan, alsook via 
het afschrijvingsproces. 
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Herclassificatie van de financiële activa 

De P&V Groep waardeert haar financiële activa tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening 
(aangehouden voor transactiedoeleinden) en de activa beschikbaar voor verkoop om te bepalen of het 
verlangen of de plannen om ze te verkopen op middellange termijn nog altijd toepasselijk is. Wanneer 
de P&V Groep de financiële activa niet kan verkopen door inactiviteit van de markten of in geval van 
een radicale wijziging van de plannen van de directie op zeer korte termijn, kan ze in zeldzame 
omstandigheden beslissen om die financiële activa te herclassificeren. De herclassificatie in leningen 
en vorderingen of activa beschikbaar voor verkoop hangt af van de aard van de activa. Die 
mogelijkheid tot herclassificatie heeft geen invloed op de financiële activa toegewezen tegen reële 
waarde via de nettoresultatenrekening die voortvloeien uit de toepassing van de reële-waardeoptie. 

Voor een financieel actief dat uit de categorie beschikbaar voor verkoop gehaald werd, wordt elke 
vroegere winst of elk vroeger verlies op dat actief geboekt in het eigen vermogen via de 
resultatenrekening afgeschreven over de resterende gebruiksduur van de investeringen, en dat tegen 
de effectieve rente. Elk verschil tussen de nieuwe geamortiseerde kostprijs en de verwachte 
kasstromen wordt eveneens tegen de effectieve rente afgeschreven over de resterende gebruiksduur 
van het actief. Als het actief later beschouwd wordt als een actief dat een bijzondere 
waardevermindering onderging, wordt het bedrag geboekt in het eigen vermogen geherclassificeerd in 
de resultatenrekening.  

Niet langer in de balans opnemen van financiële activa 

Een financieel actief (of, indien van toepassing, een deel van een financieel actief of een deel van een 
groep van soortgelijke financiële activa) wordt niet langer in de balans opgenomen als: 

 Het recht op het ontvangen van kasstromen vervallen is;  

 De P&V Groep het recht behoudt om de kasstromen van het actief te ontvangen, maar ofwel 
(a) zich ertoe verbonden heeft om alle ontvangen kasstromen zonder wezenlijke termijn 
volledig te betalen aan een derde in overeenstemming met een retrocessieovereenkomst, 
ofwel (b) nagenoeg alle risico's en voordelen van het financiële actief overgedragen heeft, 
ofwel (c) nagenoeg alle risico's en voordelen van het financiële activa niet overgedragen noch 
behouden heeft, maar de zeggenschap over het actief overgedragen heeft. 

Wanneer de P&V Groep haar rechten op het ontvangen van kasstromen met betrekking tot een actief 
heeft overgedragen of een retrocessieovereenkomst gesloten heeft, of nagenoeg alle risico's en 
voordelen van het financiële activa niet overgedragen noch behouden heeft, noch de zeggenschap 
over het actief overgedragen heeft, wordt het financiële actief verantwoord ten belope van de continue 
betrokkenheid in het actief. De continue betrokkenheid die de vorm heeft van een garantie op het 
overgedragen actief wordt gewaardeerd tegen de laagste waarde tussen de oorspronkelijke 
boekwaarde van het actief en het maximale bedrag dat de P&V Groep verplicht zou kunnen zijn terug 
te betalen. 

In dat geval verantwoordt de P&V Groep ook een eraan verwant passief. Het overgedragen actief en 
het eraan verwante passief worden gewaardeerd op een basis die de rechten en plichten weerspiegelt 
die de P&V Groep behouden heeft. 
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Bijzondere waardevermindering van financiële activa 

De P&V Groep bepaalt op elke balansdatum of een financieel actief of een groep van financiële activa 
aan een bijzondere waardevermindering wordt onderworpen. Een financieel actief of een groep van 
financiële activa wordt beschouwd als een bijzondere waardevermindering te hebben ondergaan als 
en alleen als er een objectief bewijs is van bijzondere waardevermindering als gevolg van een of meer 
gebeurtenissen die zich voorgedaan hebben na de initiële opname van het actief (een geleden verlies) 
en het geleden verlies een weerslag had op de verwachte toekomstige kasstromen van het financiële 
actief of een groep van financiële activa die betrouwbaar geraamd kunnen worden. De bewijzen van 
bijzondere waardevermindering kunnen bestaan uit aanwijzingen dat de kredietnemer of groep van 
kredietnemers kampen met grote financiële moeilijkheden, een gebrek of tekort in de betaling van 
rentes of de hoofdsom, de kans dat de emittent of kredietnemer failliet gaat of een andere financiële 
reorganisatie ondergaat of wanneer waarneembare informatie erop wijst dat er een meetbare afname 
is in de verwachte toekomstige kasstromen zoals wijzigingen in de achterstallige betalingen of de 
economische parameters die doorgaans gekoppeld zijn aan ingebrekeblijvingen. 

 Financiële activa gewaardeerd tegen geamortiseerde kostprijs 

Voor de financiële activa die gewaardeerd zijn tegen afgeschreven kostprijs bepaalt de P&V Groep in 
eerste instantie of er een objectief bewijs van bijzondere waardevermindering is voor de afzonderlijke 
financiële activa als ze afzonderlijk van betekenis zijn of per groep als ze niet afzonderlijk van 
betekenis zijn. Als de P&V Groep bepaalt dat er geen objectief bewijs van bijzondere 
waardevermindering is voor een individueel gewaardeerd financieel actief, ongeacht of dat actief nu 
wel of niet van betekenis is, dan wordt het actief opgenomen in een groep van activa met soortgelijke 
kenmerken op het gebied van kredietrisico en worden ze collectief aan een waardeverminderingstest 
onderworpen. De individueel gewaardeerde activa en de activa waarvoor een bijzonder 
waardeverminderingsverlies is vastgesteld of blijvend wordt vastgesteld, worden niet opgenomen in 
een collectieve waardering voor de berekening van de bijzondere waardevermindering. 

Als er een objectief bewijs is dat op de activa gewaardeerd tegen afgeschreven kostprijs een bijzonder 
waardeverminderingsverlies werd geleden, dan wordt het bedrag van het bijzondere 
waardeverminderingsverlies gemeten als het verschil tussen het boekhoudkundige bedrag van het 
actief en de huidige waarde van de verwachte toekomstige kasstromen (uitgezonderd toekomstige 
kredietverliezen die niet geleden werden) verdisconteerd tegen de oorspronkelijke effectieve rente van 
het financiële actief. Heeft een lening een variabele rente, dan is de discontovoet voor het meten van 
elk waardeverlies de huidige effectieve rente. 

De boekwaarde van het actief wordt verminderd via een waardeverminderingsrekening en het bedrag 
van het verlies wordt verantwoord in de resultatenrekening. De rente-inkomsten worden nog altijd 
geboekt op de verminderde boekwaarde en worden berekend aan de hand van de rente die gebruikt 
werd voor het verdisconteren van de toekomstige kasstromen met het oog op het meten van de 
waardevermindering. De rente-inkomsten worden geboekt als onderdeel van de financiële 
opbrengsten in de resultatenrekening. De leningen en de eraan gekoppelde waardevermindering 
worden geannuleerd wanneer er geen realistisch vooruitzicht is op inbaarheid en alle garanties 
gerealiseerd of overgedragen werden aan de P&V Groep. 
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Indien het bedrag van het geraamde waardeverlies in een later boekjaar stijgt of daalt door een 
gebeurtenis die zich voordoet na de boeking van de bijzondere waardevermindering, wordt de eerder 
geboekte waardevermindering vermeerderd of verminderd door aanpassing van de overeenkomstige 
waardeverminderingsrekening. Indien een bijzondere waardevermindering vervolgens geïnd wordt, 
wordt de inning gecrediteerd in de financiële lasten van de resultatenrekening.  

Om over te gaan tot een collectieve waardering van de bijzondere waardevermindering worden de 
toekomstige kasstromen van een groep van financiële activa gewaardeerd op basis van historische 
verliezen van activa die soortgelijke kenmerken op het gebied van kredietrisico hebben als de activa 
van de groep.  

 Financiële investeringen beschikbaar voor verkoop 

Voor de financiële investeringen beschikbaar voor verkoop bepaalt de P&V Groep op elke 
afsluitingsdatum of er een objectief bewijs is dat een investering of groep van investeringen een 
bijzondere waardevermindering onderging.  

In geval van bewijzen van participaties die geclassificeerd zijn als effecten beschikbaar voor verkoop 
kan een objectief bewijs een 'aanzienlijke of langdurige' daling van de reële waarde van een 
investering onder de kostprijs zijn. Het criterium 'aanzienlijk' dient te worden gewaardeerd in 
verhouding tot de initiële kostprijs en het criterium 'langdurig' in verhouding tot de periode tijdens 
dewelke de reële waarde onder de initiële kostprijs lag zoals eigenvermogensinstrumenten die latente 
verliezen van meer dan 25% van de initiële kostprijs vertonen op de afsluitingsdatum of latent verlies 
gedurende vier (of meer) boekhoudkundige periodes (kwartalen) (voor de afsluitingsdatum). 

Wanneer er een duidelijk bewijs is van een bijzondere waardevermindering, dan wordt het 
gecumuleerde verlies – gemeten als het verschil tussen de aanschafprijs en de reële waarde, na 
aftrek van elk waardeverminderingsverlies op de eerder in de resultatenrekening opgenomen 
investering – afgetrokken van de niet-gerealiseerde resultaten en geboekt in de resultatenrekening.  

De bijzondere waardeverminderingsverliezen op bewijzen van deelneming worden niet uitgesloten via 
het resultaat: een eventuele toename van de reële waarde na waardevermindering wordt rechtstreeks 
in de niet-gerealiseerde resultaten geboekt, terwijl de extra verminderingen worden beschouwd als 
bijkomende bijzondere waardeverminderingen die in de resultatenrekening geboekt moeten worden. 

In geval van kredietinstrumenten geclassificeerd als beschikbaar voor verkoop wordt de bijzondere 
waardevermindering bepaald op basis van dezelfde criteria als die van financiële activa geboekt tegen 
de afgeschreven kostprijs. Het geboekte bedrag voor de bijzondere waardevermindering is echter het 
gecumuleerde verlies gewaardeerd als het verschil tussen de afgeschreven kostprijs en de huidige 
reële waarde, na aftrek van elk eerder op de investering in de resultatenrekening verantwoord 
waardeverminderingsverlies. 

De toekomstige rente-inkomsten worden nog altijd geboekt op basis van de verminderde boekwaarde 
van het actief en worden berekend aan de hand van de rente die gebruikt werd voor het 
verdisconteren van de toekomstige kasstromen met het oog op het ramen van het 
waardeverminderingsverlies. De rente-inkomsten worden geboekt als onderdeel van de financiële 
opbrengsten. 

  

F-214



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  1 0 0  
 

 

Wanneer de reële waarde van een kredietinstrument in een volgend jaar stijgt en de stijging objectief 
gekoppeld kan worden aan een gebeurtenis die zich voorgedaan heeft na de verantwoording van het 
waardeverminderingsverlies in de resultatenrekening en er geen bijzondere waardevermindering meer 
is, dan wordt het waardeverminderingsverlies volledig via de nettoresultatenrekening uitgesloten, wat 
de boekwaarde van het schuldbewijs beschikbaar voor verkoop doet toenemen tot de nieuwe reële 
waarde. Elk verschil tussen de reële waarde bij de initiële opname en de nieuwe reële waarde zal in 
de andere componenten van het totale resultaat worden weergegeven als een niet-gerealiseerd 
verlies. Als de kredietgebeurtenis de bijzondere waardevermindering niet volledig omgekeerd heeft, 
maar de solvabiliteit van de kredietnemer verbeterd is, dan wordt het verschil tussen de boekwaarde 
en de reële waarde via de resultatenrekening opgenomen. Heeft de kredietgebeurtenis de bijzondere 
waardevermindering niet volledig omgekeerd en kan de gebeurtenis niet worden gekoppeld aan een 
verbetering van de solvabiliteit, dan wordt het verschil tussen de boekwaarde en de reële waarde 
aangepast via de niet-gerealiseerde resultaten. 

 Financiële passiva – Initiële opname en uitgestelde waarderingen XIV.B.2.b

Initiële opname en waardering 

Financiële passiva worden in het toepassingsgebied van IAS 39 geclassificeerd als financiële passiva 
tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening zoals leningen en kredieten of zoals afgeleide 
producten naargelang wat past. De P&V Groep bepaalt de classificatie van haar financiële passiva bij 
de initiële opname. 

Elk financieel passief wordt initieel opgenomen tegen de reële waarde en in geval van leningen en 
kredieten door rekening te houden met de rechtstreeks toewijsbare transactiekosten.  

De financiële passiva van de P&V Groep omvatten de investeringscontracten zonder elementen van 
discretionaire winstdeelname, de nettowaarde van de activa toewijsbaar aan de houders van 
verzekeringscontracten van het type tak 23, de schulden aan leveranciers en andere crediteuren, de 
leningen, de crediteurenrekeningen met betrekking tot verzekeringen en de afgeleide financiële 
instrumenten. 

Uitgestelde waardering 

De uitgestelde waardering van financiële passiva hangt af van hun classificatie: 

 Financiële passiva tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening 

De financiële passiva tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening omvatten de financiële 
passiva aangehouden voor transactiedoeleinden en de financiële passiva die bij de initiële opname 
tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening opgenomen werden. 

De financiële passiva worden geclassificeerd als aangehouden voor transactiedoeleinden als ze 
verworven zijn om ze in een nabije toekomst te verkopen. Deze categorie omvat de afgeleide 
financiële instrumenten waarin de P&V Groep een verbintenis aangegaan heeft en die geen 
afdekkingsinstrumenten zijn zoals bepaald door IAS 39. De afzonderlijk in het contract besloten 
afgeleide producten worden eveneens geclassificeerd als aangehouden voor transactiedoeleinden 
tenzij ze niet als afdekkingsinstrumenten geclassificeerd kunnen worden. 
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De P&V Groep heeft ook de investeringscontracten met elementen van discretionaire winstdeelname 
en de nettowaarde van het actief toewijsbaar aan de houders van deelbewijzen opgenomen als 
passiva die bij hun initiële opname gewaardeerd werden tegen reële waarde via de 
nettoresultatenrekening. De winsten en verliezen op de passiva die aangemerkt zijn als aangehouden 
voor transactiedoeleinden worden in de resultatenrekening geboekt. 

 Rentedragende leningen en kredieten 

Na hun initiële opname worden de rentedragende leningen en kredieten later gewaardeerd tegen 
afgeschreven kostprijs door de methode van de effectieve rente toe te passen. De winsten en 
verliezen worden in de resultatenrekening verantwoord als de passiva niet langer in de balans 
opgenomen zijn, alsook tijdens het afschrijvingsproces volgens de methode van de effectieve rente. 
Bij de berekening van de afgeschreven kostprijs wordt rekening gehouden met elke onder- of 
overwaardering bij de aankoop en de andere kosten die een integraal deel uitmaken van de methode 
van de effectieve rente. De afschrijving tegen effectieve rente wordt in de resultatenrekening onder de 
financieringskosten opgenomen. 

Niet langer opnemen van financiële passiva in de balans 

Een financieel passief wordt niet langer in de balans opgenomen als de verplichting gekoppeld aan 
het passief uitgedoofd of geannuleerd is of als de verplichting verstreken is. Wanneer een bestaand 
financieel passief wordt vervangen door een ander instrument van dezelfde kredietgever tegen 
duidelijk andere voorwaarden, dan wordt die vervanging geboekt als een uitdoving van het initiële 
financiële passief en wordt een nieuw financieel passief opgenomen. Dat geldt ook bij wezenlijke 
verandering van de voorwaarden van een bestaand financieel passief. Het verschil tussen de 
respectieve boekwaarden van het initiële financiële passief en het nieuwe financiële passief wordt in 
de resultatenrekening geboekt.  

 Afgeleide financiële instrumenten  XIV.B.2.c

Initiële opname en latere waardering 

De P&V Groep classificeert de afgeleide financiële instrumenten als aangehouden voor 
transactiedoeleinden behalve als ze aangemerkt zijn als effectieve afdekkingsinstrumenten. De P&V 
Groep heeft geen afgeleide financiële instrumenten aangemerkt als afdekkingsinstrumenten. 

De in het contract besloten afgeleide producten worden verwerkt als afzonderlijke afgeleide producten 
en worden geboekt tegen reële waarde als hun economische kenmerken en risico's niet nauw 
samenhangen met die van hoofdcontract en als het hoofdcontract niet zelf via de 
nettoresultatenrekening opgenomen is tegen reële waarde. De in het contract besloten afgeleide 
producten die voldoen aan de definitie van verzekeringscontracten worden verwerkt en gemeten als 
verzekeringscontracten.  

De afgeleide financiële instrumenten aangehouden voor transactiedoeleinden worden initieel 
opgenomen tegen reële waarde. Na de initiële opname worden ze geherwaardeerd tegen reële 
waarde.  

Elke winst of elk verlies voortvloeiend uit de wijziging van de reële waarde op afgeleide producten 
wordt rechtstreeks in de resultatenrekening opgenomen, behalve in geval van 'hedge accounting' 
(afgeleide instrumenten ter afdekking). 
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 Afgeleide financiële instrumenten ter afdekking 

De basisregel van IAS 39 is duidelijk: een onderneming verwerkt haar afgeleide producten tegen reële 
waarde (fair value) in de IFRS-rekeningen. Als wijzigingen tot variaties in die reële waarde leiden, dan 
boekt de onderneming die impact in de resultatenrekening. Toch is er een uitzondering: het gebruik 
van de afdekkingsboekhouding (hedge accounting). 

Volgens IAS 39 kan een onderneming onder bepaalde zeer specifieke voorwaarden de wijziging van 
de reële waarde van het afgeleide product boeken op hetzelfde moment als de verandering van de 
waarde van het onderliggende actief. Het gebruik van de afdekkingsboekhouding door P&V impliceert 
dat P&V periodiek documentatie moet opstellen waaruit de effectiviteit van de afdekking (nu en in de 
toekomst) blijkt. Hiervoor kan de onderneming drie modellen toepassen: 

 Afdekking van kasstromen; 

 Afdekking van de reële waarde; 

 Afdekking van een netto-investering in een activiteit in het buitenland (dit model wordt niet 
verder besproken). 

 Kasstroomafdekking  

Dit is een afdekking van de blootstelling aan schommelingen in de kasstromen met betrekking tot een 
specifiek risico gekoppeld aan een opgenomen actief of passief of gekoppeld aan een zeer 
waarschijnlijke transactie, die voortvloeien uit variabele rentes en prijzen. In geval van een 
kasstroomafdekking worden de variabele kasstromen vastgelegd. 

Als de afdekkingsrelatie conform de vereisten is (van de afdekkingsdocumentatie tot het begin van de 
afdekkingsrelatie en op het vlak van de periodieke effectiviteitstest), dan kan de onderneming de 
variatie van de reële waarde van het afgeleide product overdragen naar een afzonderlijk element van 
het eigen vermogen ('cash flow hedge reserve'), d.w.z. de kasstroomafdekkingsreserve. Elke 
ineffectiviteit van de afdekking wordt dan weer in de resultatenrekening geboekt. De bedragen die 
vermeld zijn in de 'cashflow hedge reserve' (OCI) zullen moeten worden geherclassificeerd van het 
eigen vermogen naar de resultatenrekening als een herclassificatie in dezelfde periode of in de 
periodes tijdens dewelke de geplande afdekkingstransactie een invloed heeft op de 
resultatenrekening. 

 Reële-waardeafdekking 

Dit is een afdekking om de blootstelling aan schommelingen in de reële waarde van een actief, passief 
of blootstelling aan een vaste toezegging te beperken. De variatie van de reële waarde hangt samen 
met een specifiek risico en impliceert een weerslag op de nettowinst. 

Als de afdekkingsrelatie conform de vereisten is, dan moet de onderneming de variaties in de reële 
waarde van het afgeleide product in de resultatenrekening opnemen. De verandering van de waarde 
van het onderliggende actief moet eveneens via de resultatenrekening gaan en zo de impact in de 
resultatenrekening van de afdekking beperken voor zover er een totale relatie van effectiviteit van de 
afdekking bestaat. 
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 Voorwaarden van de afdekkingsboekhouding 

Een onderneming moet aan de volgende voorwaarden voldoen: 

 De relatie tussen het afgedekte element en het afgeleide product moet goed gedocumenteerd 
zijn. Zowel het doel als de strategie om het afdekkingsdoel te bereiken, moeten formeel 
worden gedocumenteerd en later worden uitgewerkt wanneer de afdekking van kracht wordt. 
De strategie stemt overeen met de methode die gebruikt wordt om de effectiviteit van de 
afdekking aan te tonen. 

 De afdekkingsrelatie moet prospectief en retrospectief effectief zijn en de toekomstige 
kasstromen moeten zeer waarschijnlijk zijn. 

 De afdekkingsrelatie moet regelmatig worden getest op haar effectiviteit. Ineffectiviteit is 
toegelaten op voorwaarde dat de afdekkingsrelatie een rendement tussen 81% en 125% haalt. 

 De afgedekte positie leidt tot een blootstelling aan de variaties in de stromen tegen reële 
waarde of de kasstromen die een weerslag zou kunnen hebben op de resultatenrekening. 

 Novation: vernieuwing van afdekkingsinstrumenten 

De vernieuwing (novation) van een derivaat aangewezen als een afdekkingsinstrument dient niet te 
worden beschouwd als een gebeurtenis dat tot een stopzetting van hedge accounting zou kunnen 
leiden als aan de volgende criteria wordt voldaan:  

 de vernieuwing is het gevolg van wetten of reglementeringen of de publicatie van wetten of 
reglementeringen 

 een of meerdere compenserende tegenpartijen vervangen de oorspronkelijke tegenpartij  

 de wijzigingen in de voorwaarden van het vernieuwde afdekkingsinstrument zijn beperkt tot 
voorwaarden die nodig zijn voor de vervanging van de tegenpartij 

De wijzigingen omvatten vernieuwingen op centrale tegenpartijen, alsook aan intermediairs zoals 
clearingleden. Voor vernieuwingen die niet voldoen aan de criteria voor deze uitzondering, dienen de 
entiteiten de wijzigingen in het afdekkingsinstrument te beoordelen ten opzichte de criteria voor het 
niet langer opnemen van financiële instrumenten (‘derecognition’) en de algemene voorwaarden voor 
de voortzetting van hedge accounting. 

De aanpassing is retrospectief van toepassing voor jaarperiodes die starten op of na 1 januari 2014. 

 Discontinuïteit 

De afdekkingsboekhouding moet worden onderbroken als: 

 Het afdekkingsinstrument is vervallen of werd verkocht, opgezegd of uitgeoefend; 

 De afdekking niet meer voldoet aan de criteria van de afdekkingsboekhouding, bv. niet meer 
effectief is; 

 In geval van kasstroomafdekking, de geplande transactie niet meer zal plaatsvinden; 

Of 

 De entiteit de afdekking annuleert. 
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Als de afdekkingsboekhouding voor de kasstromen onderbroken is omdat de geplande transactie niet 
kon plaatsvinden, dan moeten de winsten en verliezen die in het eigen vermogen geboekt werden 
onmiddellijk worden overgedragen naar de resultatenrekening. Vond de transactie toch plaats, maar 
werd de afdekkingsrelatie onderbroken, dan blijft het bedrag in het eigen vermogen geboekt tot het 
moment dat de afgedekte transactie in de resultatenrekening geboekt is, of er wordt gewacht tot de 
verwachte transactie niet meer plaatsvindt. 

 Protection forward bonds 

Een protection forward is een 'toekomstige' verkoop van een obligatie met een toekomstige vervaldag 
tegen een reeds vastgelegde prijs om zich te beschermen tegen de eventuele stijging van de 
obligatierentes. 

Een toekomstige verkoop voldoet aan de definitie van een verwachte transactie en een 
afdekkingsrelatie. 

Een voorzorgsmaatregel met betrekking tot de schommeling van de kasstromen van die toekomstige 
verkopen kan leiden tot het vastleggen van de prijs van die verkopen. De toekomstige verkoop tegen 
een vaste prijs komt in aanmerking voor de 'cashflow hedge accounting' omdat het bedrag dat geïnd 
zal worden variabel is. Het totale bedrag dat geïnd zal worden, is de som van het vastgelegde bedrag 
en de reële waarde van het afdekkingselement dat als actief verantwoord is en dat varieert doorheen 
de tijd. 

De protection forward bond kan worden beschouwd als een 'all-in-one' dekking, wat betekent dat er 
geen ineffectiviteit is. De wijzigingen in de reële waarde worden opgenomen in een 
'kasstroomafdekkingsreserve', een afzonderlijk element van het eigen vermogen, nl. de OCI (Other 
Comprehensive Income). 

Bij de vereffening van de protection forward bonds zullen de gecumuleerde winsten en verliezen in de 
kasstroomafdekkingsreserve in de resultatenrekening worden verwerkt als een 
'herclassificatieaanpassing'. 

 Forward Swap 

Een termijncontract op renteswaps is een renteswap waarvan de startdatum zich in de toekomst 
situeert. 

De P&V Groep heeft de mogelijkheid om termijncontracten op renteswaps te bestemmen als een 
kasstroom-afdekkingsinstrument onder de volgende voorwaarden. Het doel van deze afdekking moet 
het garanderen van het rendement van een toekomstige herinvestering zijn en de verbintenis om op 
het einde van het termijncontract van de renteswap een vastrentend actief aan te kopen met 
eenzelfde looptijd als deze renteswap. De P&V Groep heeft een investeringspolitiek dat als gevolg 
heeft dat op regelmatige basis obligaties aangekocht worden die aan deze voorwaarde voldoen en 
dusdanig hoogstwaarschijnlijk ook aan deze toekomstige transacties kan voldoen. (vb. aankoop 
vastrentende obligaties). Het afgedekte risico is het risico op de vaste rente-schommelingen waarop 
de Groep in de toekomst zou kunnen investeren. De ineffectiviteit – moet berekend worden omwille 
van de tegenpartijrisico – CVA en of DVA – op renteswaps, gedurende de hele levensduur, en moet 
opgenomen worden in de resultatenrekening. 
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Op het moment dat het derivaat effectief wordt (op eindvervaldag ), worden bedragen die opgenomen 
zijn in de cash flow hedge reserve (OCI) overgeboekt van het eigen vermogen naar de winst of het 
verlies als een herclassificatie in dezelfde periode of perioden waarin de afgedekte verwachte 
transactie de winst of verliesrekeningen beïnvloedt (met andere woorden over de looptijd van de 
aangekochte obligatie). Indien de kasstroomafdekking voor het einde van de vervaldatum verkocht 
wordt, moeten de gecumuleerde bedragen in de cash flow hedge reserve verwerkt worden in het 
resultaat. 

Salderen van de financiële activa 

De financiële activa en passiva worden gesaldeerd en het nettobedrag wordt in de geconsolideerde 
jaarrekeningen gepresenteerd als en alleen als er een in rechte afdwingbaar recht is om de geboekte 
bedragen te salderen en als het voornemen bestaat om hetzij de passiva op netto basis af te 
wikkelen, hetzij de activa te realiseren op hetzelfde moment dat de passiva worden afgewikkeld. 
Opbrengsten en kosten worden niet gesaldeerd in de geconsolideerde resultatenrekening, tenzij dat 
toegelaten of vereist is volgens een boekhoudnorm of interpretatie zoals specifiek vermeld in de 
boekhoudregels van de P&V Groep. 

Reële waarde van financiële instrumenten 

De reële waarde van financiële instrumenten die actief op de financiële markt verhandeld worden, 
wordt bepaald op grond van de genoteerde biedkoers voor de activa en de genoteerde vraagprijs voor 
de passiva bij het sluiten van de markten op de sluitingsdag, zonder enige aftrek wegens 
transactiekosten. 

Voor de financiële markten waarvoor er geen actieve markt is, wordt de reële waarde bepaald aan de 
hand van de toepasselijke waarderingstechnieken. 

Die technieken omvatten de verdiscontering van de kasstromen, de vergelijking met soortgelijke 
instrumenten waarvoor er waarneembare marktprijzen bestaan, de modellen voor het vaststellen van 
de prijzen van opties, de kredietmodellen en andere relevante waarderingsmethoden. Sommige 
financiële instrumenten worden aan de hand van waarderingstechnieken tegen reële waarde geboekt 
omdat er geen marktverrichtingen of marktgegevens beschikbaar zijn. De reële waarde wordt bepaald 
aan de hand van een waarderingsmodel dat getoetst werd aan de hand van de prijzen of gegevens 
van reële marktverrichtingen en aan de hand van de meest toepasselijke hypothesen die de beste 
raming van de P&V Groep vertegenwoordigen. De modellen worden aangepast om het verschil te 
weerspiegelen tussen de bied- en vraagprijs, alsook de kostprijs voor het afwikkelen van de 
transactie, het kredietrisico van de tegenpartij, de liquiditeitsmarge en de limieten van het model. De 
winsten en verliezen die berekend worden wanneer dergelijke instrumenten voor de eerste maal 
geboekt worden (Day 1 profit) worden uitgesteld en enkel opgenomen als de gegevens 
waarneembaar zijn of bij het niet langer opnemen van het instrument in de balans. 

Voor de techniek van de verdisconteerde kasstromen, steunen de toekomstige kasstromen op de 
beste ramingen van de koers en is de gebruikte discontovoet een marktrente die gekoppeld is aan 
soortgelijke instrumenten. De reële waarde van deposito's tegen variabele rente en de daggeldrente 
met kredietinstellingen is gelijk aan de boekwaarde. De boekwaarde is de historische kostprijs van het 
deposito vermeerderd met de opgelopen rente. De reële waarde van vastrentende deposito's wordt 
geraamd aan de hand van de techniek van de verdisconteerde kasstromen. 
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De verwachte kasstromen worden verdisconteerd tegen de huidige marktrente voor soortgelijke 
instrumenten op de sluitingsdatum.  

Als de reële waarde niet betrouwbaar gemeten kan worden, worden die financiële instrumenten 
gemeten tegen de kostprijs, zijnde de reële waarde van de vergoeding betaald voor de aankoop van 
die beleggingen en het bedrag ontvangen om het financiële passief uit te geven. Alle transactiekosten 
die rechtstreeks toe te wijzen zijn aan de aankoop zijn eveneens vermeld in de investeringskosten. 

XIV.B.3 Materiële vaste activa 

De materiële vaste activa worden gewaardeerd tegen de aanschaffings- of fabricagekosten, na aftrek 
van de gecumuleerde afschrijvingen en/of eventueel de gecumuleerde waardeverminderingsverliezen.  

Als belangrijke componenten van het materiële vaste actief regelmatig vervangen moeten worden, 
verantwoordt de P&V Groep die componenten als individuele activa met een specifieke gebruiksduur 
en afschrijvingstermijn. Alle onderhouds- en herstellingskosten worden als lasten geboekt wanneer ze 
gemaakt worden.  

De afschrijvingen worden berekend op een lineaire basis en over een periode die afhangt van de 
geraamde gebruiksduur van de activa en dit als volgt:  

 Gebouwen: tussen 10 en 40 jaar aan de hand van de componentgerichte benadering; 

 Terreinen 

 Structurele werken 

 Speciale technieken 

 Afwerking 

 Materiële vaste activa : tussen 3 en 10 jaar. 

Een component van een materieel vast actief en elk wezenlijk deel initieel in de balans opgenomen, 
wordt van de balans verwijderd op het ogenblik van hun vervreemding of indien er geen toekomstige 
economische voordelen meer te verwachten zijn van het gebruik of de vervreemding ervan. Een 
eventuele winst of verlies voortvloeiend uit het niet meer opnemen van het actief (berekend als het 
verschil tussen de netto-opbrengst van de vervreemding en de boekwaarde van het actief) wordt 
opgenomen in de resultatenrekening van het jaar waarin het actief niet meer opgenomen wordt. 

De restwaarde van het actief, de gebruiksduur en de gebruikte afschrijvingsmethode worden op elke 
jaarlijkse afsluitingsdatum bestudeerd en eventueel toekomstgericht aangepast. 

XIV.B.4 Vastgoedbeleggingen 

Vastgoedbeleggingen zijn onroerende goederen die aangehouden worden om er huur uit te halen 
en/of de waarde van het geïnvesteerde kapitaal te valoriseren. De gebouwen aangehouden in het 
kader van een financiële lease worden beschouwd als vastgoedbeleggingen wanneer voldaan is aan 
de definitie van een vastgoedbelegging en als ze zijn opgenomen alsof het een financiële lease 
contract zou zijn.  
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Vastgoedbeleggingen worden initieel gewaardeerd tegen hun kostprijs, transactiekosten inbegrepen. 
De transactiekosten omvatten de mutatierechten, juridische erelonen en initiële huurcommissies om 
het gebouw in de toestand te brengen die nodig is om de gewenste bedrijfsvoering mogelijk te maken. 
De boekwaarde omvat de vervangingskosten van een bestaand deel van een vastgoedbelegging op 
het moment dat die kosten gemaakt worden, op voorwaarde dat aan de boekingscriteria is voldaan, 
en sluit de courante onderhoudskosten van een vastgoedbelegging uit.  

Na de initiële opname worden vastgoedbeleggingen gepresenteerd tegen reële waarde als 
weerspiegeling van de marktomstandigheden op de datum van de jaarrekening. Een winst of verlies 
als gevolg van een variatie in de reële waarde van een vastgoedbelegging wordt in de 
resultatenrekening geboekt in de periode tijdens dewelke de variatie zich voordeed. 

De vastgoedbelegging wordt niet langer in de balans opgenomen wanneer ze buiten gebruik gesteld 
wordt of bij permanente vervreemding en wanneer de verkoop ervan geen enkel toekomstig 
economisch voordeel meer genereert. De winsten of verliezen die voortvloeien uit de 
buitengebruikstelling of vervreemding van een vastgoedbelegging moeten in de resultatenrekening 
worden geboekt in de periode dat de buitengebruikstelling of vervreemding plaatsvindt. 

De winsten of verliezen die voortvloeien uit de vervreemding van een vastgoedbelegging moeten 
worden bepaald als het verschil tussen de netto-opbrengsten van de vervreemding en de boekwaarde 
van het actief in de volledige jaarrekening van de vorige perioden. 

Overdrachten naar de categorie vastgoedbeleggingen kunnen alleen gebeuren als er een wijziging 
van gebruik is die benadrukt wordt door het einde van het eigen gebruik of de aanvang van een 
operationele lease. Voor een overdracht van de categorie 'vastgoedbeleggingen' naar de categorie 
'vastgoed voor eigen gebruik' is de veronderstelde kostprijs voor de latere verwerking gelijk aan de 
reële waarde op het moment van de wijziging van het gebruik. Als een vastgoed voor eigen gebruik 
een vastgoedbelegging wordt, zal de P&V Groep dit bezit, tot de datum van wijziging van het gebruik, 
verwerken in overeenstemming met de regels met betrekking tot materiële vaste activa omschreven in 
de boekhoudregel 'Materiële vaste activa'. 

XIV.B.5 Immateriële vaste activa 

Initiële opname  

De afzonderlijk verworven immateriële vaste activa worden initieel opgenomen tegen hun kostprijs. De 
kostprijs van immateriële vaste activa verworven in het kader van bedrijfscombinaties is gelijk aan de 
reële waarde op de aanschaffingsdatum.  

De intern gegenereerde immateriële vaste activa in overeenstemming met de kapitalisatiecriteria van 
IAS 38 worden enkel gekapitaliseerd ter waarde van hun ontwikkelingskosten. De ontwikkelingskosten 
met betrekking tot een project moeten worden verwerkt als immaterieel vast actief als de P&V Groep 
het volgende kan aantonen: 

 De technische haalbaarheid nodig voor de afwerking van het immaterieel vast actief met het 
oog op ingebruikname of verkoop; 

 Het voornemen om het immaterieel vast actief af te werken en het vermogen om het te 
gebruiken of te verkopen;  
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 De manier waarop het immaterieel vast actief vermoedelijke toekomstige economische 
voordelen zal genereren; 

 De beschikbaarheid van middelen om de ontwikkeling af te werken; 

 Het vermogen om op betrouwbare wijze de uitgaven te ramen die toe te schrijven zijn aan het 
immaterieel vast actief tijdens de ontwikkeling ervan. 

Zo niet worden de uitgaven gepresenteerd in de resultatenrekening van het jaar waarin ze gemaakt 
worden. Onderzoekskosten worden altijd als lasten geboekt op het moment dat ze gemaakt worden. 

Afschrijving 

Na de initiële opname moet een immaterieel vast actief tegen de kostprijs verminderd met de 
gecumuleerde afschrijvingen en eventueel de gecumuleerde bijzondere waardeverminderingen 
worden geboekt. 

De afschrijving van het actief start op het moment dat de ontwikkeling voltooid is en het actief klaar is 
voor gebruik. Het wordt afgeschreven over zijn gebruiksduur. 

Gebruiksduren en bijzondere waardevermindering 

De gebruiksduur van een immaterieel vast actief kan bepaald of onbepaald zijn. 

Immateriële vaste activa waarvan de gebruiksduur bepaald is, worden over de economische duur 
afgeschreven en zijn onderworpen aan waardeverminderingstests wanneer er een aanwijzing is dat 
het immateriële vaste actief in waarde kan verminderen. In geval van immateriële vaste activa 
waarvan de gebruiksduur bepaald is, moeten de afschrijvingsperiode en -methode op zijn minst 
worden herzien bij afsluiting van elk boekjaar. 

Wijzigingen in de geschatte gebruiksduur of in het verwachte gebruikspatroon van de toekomstige 
economische voordelen van afschrijfbare activa worden verwerkt door de afschrijvingsduur of -
methode dienovereenkomstig te corrigeren en worden behandeld als wijzigingen in de schattingen.  

De voorziene afschrijvingsuitgaven van immateriële vaste activa met een bepaalde gebruiksduur 
worden verwerkt in een kostenrekening die overeenstemt met de categorie van het actief in kwestie. 

De immateriële vaste activa waarvan de gebruiksduur onbepaald is, worden niet afgeschreven, maar 
zijn elk jaar het voorwerp van een waardeverminderingstest, hetzij op individuele basis, hetzij op het 
vlak van de kasstroomgenererende eenheid. De gebruiksduur van een immaterieel vast actief dat niet 
afgeschreven wordt, moet in elke periode worden herbekeken om te bepalen of de gebeurtenissen en 
omstandigheden nog altijd de beoordeling van onbepaalde gebruiksduur met betrekking tot het actief 
rechtvaardigen. Is dat niet het geval, dan gebeurt de wijziging van een onbepaalde gebruiksduur naar 
een bepaalde gebruiksduur toekomstgericht. 
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Niet langer in de balans opnemen van een immaterieel vast actief 

De winsten of verliezen die voortvloeien uit het niet langer in de balans opnemen van een immaterieel 
vast actief moeten worden bepaald als het verschil tussen de netto-opbrengsten bij vervreemding en 
de boekwaarde van het actief. Ze moeten in de resultatenrekening worden geboekt op het ogenblik 
dat het actief niet langer in de balans wordt opgenomen. 

 Licenties 

Gebruikslicenties met betrekking tot intellectuele eigendom worden toegestaan voor perioden die 
schommelen tussen vijf en tien jaar afhankelijk van de desbetreffende licentie. De licenties omvatten 
een optie tot verlenging als de P&V Groep voldoet aan de licentievoorwaarden en kunnen door de 
P&V Groep worden verlengd tegen een beperkte tot zelfs geen kostprijs. Die licenties worden 
bijgevolg beschouwd als licenties met een onbepaalde gebruiksduur. 

XIV.B.6 Bijzondere waardevermindering van activa 

Initiële opname  

De P&V Groep moet op elke verslaggevingsdatum nagaan of er enige aanwijzing is van een 
bijzondere waardevermindering van een actief. Als er een dergelijke aanwijzing is of als een jaarlijkse 
waardeverminderingstest nodig blijkt te zijn voor een bepaald actief, dan zal de P&V Groep overgaan 
tot het schatten van de realiseerbare waarde van het actief. De realiseerbare waarde van een actief of 
van een kasstroomgenererende eenheid (KGE of CGU) is de hoogste waarde tussen de reële waarde 
minus de verkoopkosten en de bedrijfswaarde. 

Ze wordt bepaald voor een individueel actief, tenzij het actief geen instroom van kasmiddelen 
genereert die in ruime mate onafhankelijk is van de kasmiddelen gegenereerd door andere activa of 
groepen van activa. Wanneer de boekwaarde van een actief of KGE hoger is dan de realiseerbare 
waarde, wordt het actief beschouwd als een actief dat een bijzondere waardevermindering onderging 
en wordt de waarde teruggebracht tot de realiseerbare waarde. Om de bedrijfswaarde te bepalen, 
worden de verwachte toekomstige kasstromen verdisconteerd tegen een tarief, voor belastingen, die 
de huidige marktbeoordelingen van de tijdswaarde van geld en de specifieke risico's van het actief 
weerspiegelt. Om de reële waarde min de verkoopkosten te bepalen, wordt rekening gehouden met 
recente verrichtingen op de markt (als die beschikbaar zijn). Indien geen enkele verrichting van dat 
type geïdentificeerd kan worden, zal een passend waarderingsmodel worden gebruikt. Die 
berekeningen worden bevestigd door een veelvoud aan waarderingen, door koersen van 
beursgenoteerde aandelen of door andere beschikbare indicatoren van de reële waarde. 

De P&V Groep baseert haar berekening van de bijzondere waardevermindering op gedetailleerde 
begrotingen en projecties die voor elke KGE van de P&V Groep afzonderlijk opgesteld worden en 
waaraan de individuele activa worden toegewezen. Die begrotingen en projecties dekken doorgaans 
een periode van drie jaar. In geval van een langere periode wordt het groeicijfer op lange termijn 
berekend en toegepast om de toekomstige kasstromen na het vijfde jaar te ramen. 

De waardeverminderingsverliezen op de voortgezette activiteiten worden in de resultatenrekening 
opgenomen in de kostencategorieën die betrekking hebben op de functie van het in waarde 
verminderde actief.  
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Voor de andere activa dan goodwill wordt op elke verslaggevingsdatum nagegaan of er een 
aanwijzing is of een eerder geboekt waardeverminderingsverlies mogelijks niet meer bestaat of is 
verminderd. Zijn er dergelijke aanwijzingen, dan zal de P&V Groep het realiseerbare bedrag van het 
actief of de kasstroomgenererende eenheid waarderen. Een waardeverminderingsverlies dat geboekt 
werd in voorgaande periodes moet worden opgenomen als en alleen als er een wijziging plaatsvond in 
de ramingen die gebruikt werden om de realiseerbare waarde van het actief sinds de laatste boeking 
van een waardeverminderingsverlies te bepalen. De terugneming is beperkt zodat de boekwaarde van 
het actief niet hoger is dan de realiseerbare waarde en ook niet hoger dan de boekwaarde die (na 
afschrijvingen) zou zijn bepaald indien er geen waardeverminderingsverlies voor het actief geboekt 
zou zijn geweest in de loop van de voorgaande boekjaren. Die terugneming wordt in de 
resultatenrekening opgenomen. 

Bij de waardering van de bijzondere waardevermindering van bepaalde specifieke activa worden 
tevens de volgende criteria toegepast: 

 Goodwill 

De goodwill wordt jaarlijks onderworpen aan waardeverminderingstests, of wanneer omstandigheden 
erop wijzen dat de boekwaarde in waarde verminderd zou kunnen zijn. Voor de goodwill wordt de 
bijzondere waardevermindering bepaald door een waardering van de realiseerbare waarde van elke 
kasstroomgenererende eenheid (of groep van kasstroomgenererende eenheden) waarop de goodwill 
betrekking heeft. Wanneer de realiseerbare waarde van de kasstroomgenererende eenheid lager is 
dan de boekwaarde wordt een waardeverminderingsverlies geboekt. De 
waardeverminderingsverliezen met betrekking tot de goodwill kunnen niet het voorwerp zijn van een 
terugneming in toekomstige periodes. 

 Immateriële vaste activa 

De immateriële vaste activa waarvan de gebruiksduur onbepaald is, zijn elk jaar het voorwerp van een 
waardeverminderingstest: hetzij op individuele basis, hetzij op het vlak van de kasstroomgenererende 
eenheid en wanneer de omstandigheden erop wijzen dat de boekwaarde een 
waardeverminderingsverlies zou kunnen hebben geleden. 

XIV.B.7 Leaseovereenkomsten 

P&V als lessee 

De financiële leases die tot doel hebben om aan de P&V Groep nagenoeg alle risico's en voordelen 
eigen aan de eigendom van een geleased actief over te dragen, worden bij aanvang van de 
leaseovereenkomst tegen reële waarde van het geleased goed geboekt, of als die reële waarde lager 
is, tegen de geactualiseerde waarde van de minimale betalingen in verband met de lease. De 
betalingen in verband met de lease moeten worden verdeeld over de financiële lasten en de 
afschrijving van het saldo van de schuld teneinde op het passief tot een constante periodieke rente op 
het schuldsaldo te komen. De financiële lasten worden rechtstreeks in de resultatenrekening 
opgenomen onder de rubriek 'Financiële lasten'. 
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De activa verworven in het kader van financiële leases worden afgeschreven over de gebruiksduur 
van het actief. Als er echter geen redelijke zekerheid is dat de P&V Groep aan het einde van de 
leaseovereenkomst eigenaar zal worden van het actief, moet het actief volledig worden afgeschreven 
op basis van de kortste duur tussen de gebruiksduur van het actief en de duur van de 
leaseovereenkomst. 

Leaseovereenkomsten die niet tot doel hebben om aan de P&V Groep nagenoeg alle risico's en 
voordelen eigen aan de eigendom van een geleased actief over te dragen, worden beschouwd als 
operationele leases. De betalingen in verband met operationele leases worden in de 
resultatenrekening als lasten geboekt en lineair gespreid over de volledige duur van de 
leaseovereenkomst. De voorwaardelijke leasebetalingen worden tijdens de periode dat ze gedaan 
worden als lasten geboekt. 

P&V als lessor 

Leaseovereenkomsten aan de hand waarvan de P&V Groep niet nagenoeg alle risico's en voordelen 
eigen aan de eigendom van een geleased actief overdraagt, worden beschouwd als operationele 
leases. De initiële directe kosten gemaakt bij de onderhandeling en de invoering van de operationele 
lease worden aan de boekwaarde van het geleased actief toegevoegd en op dezelfde basis als de 
lease-inkomsten geboekt over de duur van de overeenkomst. 

De voorwaardelijke leasebetalingen worden in de periode waarin ze ontvangen worden als inkomsten 
geboekt. 

XIV.B.8 Consolidatie – consolidatiekring en aanverwante principes  

Consolidatiebasis  

De dochterondernemingen worden geconsolideerd via globale integratie op de overnamedatum, met 
name de datum waarop de zeggenschap over de dochterondernemingen wordt overgedragen aan 
P&V, en worden uit de consolidatiekring gehaald op de datum dat de P&V Groep niet langer 
zeggenschap heeft over de dochteronderneming. De jaarrekeningen van de dochterondernemingen 
worden voor dezelfde verslaggevingsperiode als die van P&V opgesteld, waarbij uniforme 
boekhoudregels worden toegepast. Alle saldi, intragroeptransacties, latente opbrengsten en lasten die 
voortvloeien uit intragroeptransacties en de intragroepdividenden worden volledig geëlimineerd. 

De verliezen van een dochteronderneming zijn toewijsbaar aan de deelnemingen die geen 
zeggenschap verlenen, ook al uit zich dat in een deficitair saldo.  

Een verandering in het percentage van deelneming (zonder verlies van zeggenschap) in een 
dochteronderneming moet worden geboekt als een verrichting die betrekking heeft op het eigen 
vermogen. 

Indien P&V de zeggenschap over een dochteronderneming verliest: 

 Neemt ze de activa (inclusief alle goodwill) en passiva van de dochteronderneming, de 
boekwaarde van elke deelneming die geen zeggenschap verleent, alsook het gecumuleerde 
bedrag van de omrekeningsverschillen in het eigen vermogen niet langer op in de balans;  

 Boekt ze de reële waarde van de ontvangen vergoeding en elke behouden deelneming;  

 Boekt ze elk overschot of tekort in het nettoresultaat; 
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 Herclassificeert ze de elementen die in verband met de deelneming eerder opgenomen 
werden in niet-gerealiseerde resultaten in het nettoresultaat of rechtstreeks in de niet-
uitgekeerde resultaten. 

Deelneming in een geassocieerde onderneming 

De deelneming van de P&V Groep in een geassocieerde onderneming wordt geboekt volgens de 
methode van vermogensmutatie. Een geassocieerde onderneming is een onderneming waarin de 
P&V Groep invloed van betekenis heeft. Volgens de vermogensmutatiemethode wordt de deelneming 
in een geassocieerde onderneming initieel opgenomen tegen de kostprijs, vermeerderd met de 
variaties, na overname, in het aandeel van het netto actief van de geassocieerde onderneming in het 
bezit van de P&V Groep. De goodwill in verband met de geassocieerde onderneming wordt 
meegerekend in de boekwaarde van de deelneming. De afschrijving van die goodwill is echter niet 
toegestaan en de goodwill kan niet individueel worden onderworpen aan een 
waardeverminderingstest. 

De resultatenrekening weerspiegelt het aandeel van de P&V Groep in de resultaten van de 
geassocieerde onderneming. Wanneer een wijziging rechtstreeks in het eigen vermogen van een 
geassocieerde onderneming geboekt werd, boekt de P&V Groep haar aandeel in elke wijziging en 
verschaft ze de overeenkomstige informatie in de tabel van de variatie van het eigen vermogen. 

De niet-gerealiseerde winsten of verliezen die voortvloeien uit transacties tussen de P&V Groep en de 
geassocieerde onderneming worden geëlimineerd ten belope van de deelneming van de P&V Groep 
in de geassocieerde onderneming. 

Het aandeel van de winst van een geassocieerde onderneming wordt weergegeven in de 
resultatenrekening. Het betreft de winst die uitkeerbaar is aan de aandeelhouders van de 
geassocieerde onderneming, wat maakt dat die winst beschouwd wordt als winst na belastingen en 
deelneming die geen zeggenschap geeft binnen de dochterondernemingen van de geassocieerde 
onderneming. 

De rekeningen van de geassocieerde onderneming worden opgesteld voor dezelfde 
verslaggevingsperiode als die van de P&V Groep. Desgevallend wordt overgegaan tot correcties om 
ervoor te zorgen dat de toegepaste boekhoudmethoden conform zijn met die van de P&V Groep. 

Na toepassing van de vermogensmutatiemethode bepaalt de P&V Groep of op de deelneming van de 
P&V Groep in de geassocieerde onderneming een bijkomend waardeverminderingsverlies 
opgenomen moet worden. De P&V Groep bepaalt op elke afsluitingsdatum of er objectieve 
aanwijzingen zijn dat de deelneming in de geassocieerde onderneming in waarde verminderd is. Zo 
ja, dan berekent de P&V Groep het bedrag van de bijzondere waardevermindering als het verschil 
tussen het realiseerbare bedrag van de geassocieerde onderneming en de boekwaarde en boekt ze 
dat bedrag in de resultatenrekening onder 'Resultaat van een geassocieerde onderneming'. 

Indien de P&V Groep haar invloed van betekenis op een geassocieerde onderneming verliest, moet 
ze elke eventueel behouden deelneming tegen reële waarde waarderen en boeken. Elk verschil 
tussen de boekwaarde van de geassocieerde onderneming bij verlies van invloed van betekenis en de 
reële waarde van de behouden deelneming en de verwachte winsten van de overdracht wordt in het 
resultaat geboekt. 
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Deelneming in een joint venture  

P&V heeft een deelneming in een joint venture, die een entiteit is waarop gezamenlijk zeggenschap 
wordt uitgeoefend. Een overeenkomst gesloten tussen de deelnemers in de joint venture bepaalt de 
gezamenlijke zeggenschap over de economische activiteit van de entiteit. P&V verwerkt haar 
deelneming in de joint venture aan de hand van de methode van vermogensmutatie. 

Een deelnemer in een joint venture mag de vermogensmutatie niet meer gebruiken vanaf de datum 
dat hij geen gezamenlijke zeggenschap meer heeft over een entiteit waarover gezamenlijke 
zeggenschap wordt uitgeoefend. Bij verlies van de gezamenlijke zeggenschap waardeert en boekt de 
P&V Groep haar resterende deelneming tegen reële waarde. Elk verschil tussen de boekwaarde van 
de oude joint venture bij verlies van de gezamenlijke zeggenschap en de reële waarde van de 
behouden deelneming en de verwachte opbrengsten van de overdracht wordt in het resultaat geboekt. 

XIV.B.9 Personeelsvoordelen 

Voordelen op korte termijn 

De voordelen op korte termijn worden in de boekhouding opgenomen wanneer een werknemer 
diensten verleend heeft in ruil voor die voordelen. 

Vergoedingen na uitdiensttreding 

De vergoedingen na uitdiensttreding worden geclassificeerd onder de toegezegde bijdragenregelingen 
of onder de toegezegd pensioenregelingen. 

Toegezegde bijdragenregelingen De bijdrage die betaald moet worden in het kader van toegezegde 
bijdragenregelingen staat in verhouding tot de door de medewerkers aan de entiteit verleende 
diensten en wordt opgenomen als 'personeelskosten'. De niet-betaalde bijdragen worden opgenomen 
als een verplichting.  

Elke vergoeding na uitdiensttreding dat niet voldoet aan de voorwaarden om te worden opgenomen 
onder de toegezegde bijdrageregelingen zal worden geclassificeerd onder de toegezegd 
pensioenregelingen. 

 Toegezegd pensioenregelingen  

De netto verplichting die in de jaarrekeningen opgenomen wordt, is de huidige waarde van de 
verplichting in verband met de prestaties verminderd met de waarde van de activa in het stelsel. 

Om de huidige waarde van de verplichtingen in verband met vergoedingen na uitdiensttreding en de 
overeenkomstige kostprijs van de tijdens de periode verleende diensten te waarderen, moet een 
methode van actuariële waardering worden toegepast, moeten de rechten op prestaties aan de 
dienstperiodes worden toegewezen en moeten actuariële hypothesen worden gemaakt. Wanneer ze 
de contante waarde van de brutoverplichting uit hoofde van toegezegde pensioenrechten, de kostprijs 
in overeenstemming met de tijdens de periode verleende diensten en eventueel de kosten van 
verstreken diensttijd bepaalt, moet de entiteit de vergoedingen toewijzen aan de dienstperiodes 
volgens de formule voor de berekening van de vergoedingen vastgesteld volgens de regeling. 
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De kosten van verstreken diensttijd wijzen op de schommeling van de huidige waarde van de 
verplichting uit hoofde van toegezegde pensioenrechten voor de diensten verleend door de 
personeelsleden tijdens vorige perioden, voortvloeiend uit de invoering van vergoedingen na 
uitdiensttreding of andere vergoedingen op lange termijn of wijzigingen aangebracht aan die 
vergoedingen tijdens de periode in kwestie. 

De kosten van verstreken diensttijd worden ten vroegste als kost geboekt: 

 Vanaf het moment van de hervorming of vermindering van de regeling;  

en 

 Vanaf het moment dat de entiteit de eraan verwante herstructureringskosten of 
ontslagvergoedingen opneemt. 

De activa van de regeling zijn activa die gehouden worden door een pensioenfonds op lange termijn 
of in aanmerking komende verzekeringscontracten. De reële waarde is gebaseerd op de informatie 
van de marktprijzen, en in geval van effecten op de gepubliceerde biedkoers. De waarde van elk 
verantwoord actief in de toegezegd pensioenregelingen is beperkt tot de som van de kosten van 
verstreken diensttijd en de huidige waarde van alle beschikbare economische voordelen, in de vorm 
van terugbetalingen door de regeling of in de vorm van verminderingen van toekomstige bijdragen aan 
de regeling. 

De kosten van de diensten en de netto rentes worden opgenomen als verliezen en winsten. De 
actuariële winsten en verliezen voor de toegezegd pensioenregelingen en andere herwaarderingen 
van de nettoverplichting uit hoofde van toegezegde pensioenrechten worden integraal opgenomen 
tijdens de periode waarin ze gepresenteerd worden als niet-gerealiseerde resultaten. Dergelijke 
herwaarderingen worden ook onmiddellijk opgenomen als boekhoudkundige reserves en worden niet 
geherclassificeerd als verliezen en winsten in latere periodes. 

 Ontslagvergoedingen 

Ontslagvergoedingen zijn personeelsvergoedingen die betaald moeten worden als gevolg van de 
beslissing van de entiteit om de arbeidsovereenkomst van het personeelslid te verbreken voor de 
normale pensioenleeftijd; of de beslissing van het personeelslid om vrijwillig te vertrekken in ruil voor 
die vergoeding. De ontslagvergoedingen worden ten vroegste opgenomen tussen het moment dat de 
entiteit niet langer kan weigeren om de vergoeding toe te kennen; of het moment dat de entiteit de 
kosten van een herstructurering, die de betaling van ontslagvergoedingen impliceert, boekt. 

 Andere vergoedingen op lange termijn 

De andere vergoedingen op lange termijn zijn vergoedingen die aan de actieve werknemers 
aangeboden worden en die niet vallen onder de categorieën van vergoedingen op korte termijn, 
ontslagvergoeding of vergoedingen na uitdiensttreding. De andere vergoedingen op lange termijn 
worden op dezelfde manier als de vergoedingen na uitdiensttreding gemeten en geboekt. Elke 
wijziging in de nettoverplichting wordt in de resultatenrekening opgenomen. 

  

F-229



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  1 1 5  
 

 

XIV.B.10 Voorzieningen, voorwaardelijke verplichtingen en voorwaardelijke activa 

Opname  

De voorzieningen worden geboekt wanneer de P&V Groep een bestaande (juridische of impliciete) 
verplichting heeft die voortvloeit uit gebeurtenissen in het verleden waarvan de afwikkeling van de 
verplichting naar verwachting resulteert in een uitstroom uit de entiteit van middelen die economische 
voordelen in zich bergen en het bedrag van de verplichting op betrouwbare wijze kan worden geschat. 
Wanneer verwacht wordt dat de volledige of een deel van de voorziening aan P&V terugbetaald zal 
worden, moet de terugbetaling worden geboekt als de entiteit bijna zeker is die terugbetaling te 
krijgen. 

Waardering 

Het bedrag van de voorziening moet de best mogelijke schatting zijn (best estimate) van de uitgaven 
die vereist zijn om de bestaande verplichting op de balansdatum af te wikkelen. De best mogelijke 
schatting is het bedrag dat een entiteit redelijkerwijs zou moeten betalen om een verplichting op de 
balansdatum af te wikkelen of om de verplichting op diezelfde datum over te dragen aan een derde 
partij. Wanneer het effect van de tijdwaarde van geld aanzienlijk is, worden de voorzieningen bepaald 
aan de hand van een discontovoet voor belastingen die eventueel de risico's verbonden aan de 
verplichting weerspiegelt. 

Op elke afsluitingsdatum zal de voorziening worden herzien en aangepast om de best mogelijke 
schatting op die datum te weerspiegelen van het bedrag dat nodig is om de overeenkomstige 
verplichting af te wikkelen. Indien de uitstroom van middelen niet meer waarschijnlijk is, moet de 
voorziening worden omgekeerd. 

XIV.B.11 Winstbelastingen 

Actuele belasting 

De over de verslagperiode verschuldigde en verrekenbare belastingverplichtingen of -vorderingen 
worden gewaardeerd tegen het bedrag dan men verwacht te betalen of te ontvangen van de 
belastingadministratie. De aanslagvoeten en de fiscale regelingen die gebruikt worden om die 
bedragen te bepalen, zijn diegene die in de landen waar de P&V Groep actief is en belastbare 
inkomsten genereert ingevoerd of zo goed als ingevoerd zijn op de afsluitingsdatum. 

De actuele belasting die betrekking heeft op elementen die geboekt werden hetzij in niet-
gerealiseerde resultaten, hetzij rechtstreeks in het eigen vermogen, zal worden geboekt in de niet-
gerealiseerde resultaten of in het eigen vermogen, en niet in de resultatenrekening. 

Uitgestelde belasting 

De uitgestelde belasting wordt geboekt volgens de methode van de variabele overdracht voor de 
tijdelijke verschillen die op de afsluitingsdatum bestaan tussen enerzijds de belastbare grondslag van 
de activa en passiva en anderzijds hun boekwaarde in de balans.  

Een uitgestelde belastingverplichting moet voor alle belastbare tijdelijke verschillen worden geboekt, 
behalve: 
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 Wanneer de uitgestelde belastingverplichting gegenereerd wordt door de initiële opname van 
de goodwill of de initiële opname van een actief of een passief in een transactie die geen 
bedrijfscombinatie is en op het moment van de transactie geen invloed heeft op de 
boekhoudkundige winst noch de belastbare winst (of het belastingverlies); 

 Voor de belastbare tijdelijke verschillen in verband met deelnemingen in 
dochterondernemingen, geassocieerde deelnemingen en joint ventures, wanneer een controle 
van de vervaldag van afwikkeling van de tijdelijke verschillen mogelijk is en het waarschijnlijk is 
dat het tijdelijke verschil in de nabije toekomst niet zal worden afgewikkeld. 

Er moet een uitgestelde belastingvordering worden geboekt voor alle aftrekbare tijdelijke verschillen, 
overdrachten van belastingverliezen of niet-opgenomen belastingkredieten voor zover de kans bestaat 
dat er een belastbare winst beschikbaar zal zijn waarop die aftrekbare tijdelijke verschillen, 
overdrachten van belastingverschillen en niet-opgenomen belastingkredieten aangerekend kunnen 
worden, behalve: 

 Wanneer de uitgestelde belastingvordering in verband met het aftrekbare tijdelijke verschil 
gegenereerd wordt door de initiële opname van een actief of een passief in een transactie die 
geen bedrijfscombinatie is en op het moment van de transactie geen invloed heeft op de 
boekhoudkundige winst noch de belastbare winst (of het belastingverlies);  

 Voor de aftrekbare tijdelijke verschillen in verband met deelnemingen in 
dochterondernemingen, geassocieerde deelnemingen en joint ventures wordt de uitgestelde 
belastingvordering enkel geboekt voor zover de kans bestaat dat het tijdelijke verschil in een 
nabije toekomst afgewikkeld zal worden en er een belastbare winst beschikbaar zal zijn 
waarop het tijdelijke verschil aangerekend kan worden. 

De boekwaarde van een uitgestelde belastingvordering moet worden herzien op elke afsluitingsdatum 
en worden verminderd voor zover het niet meer waarschijnlijk is dat een voldoende belastbare winst 
toelaat om geheel of gedeeltelijk te profiteren van het voordeel van die activa. De niet-geboekte 
uitgestelde belastingvorderingen worden opnieuw gewaardeerd op elke afsluitingsdatum en worden 
geboekt voor zover het waarschijnlijk is geworden dat een toekomstige belastbare winst zal toelaten 
om ze in te vorderen. 

De uitgestelde belastingverplichtingen en -vorderingen worden gewaardeerd tegen de aanslagvoet die 
naar verwachting van toepassing zal zijn tijdens het boekjaar waarin het actief gerealiseerd wordt of 
de verplichting afgewikkeld wordt, en dat op grond van de belastinggrondslagen (en 
belastingreglementeringen) die op de balansdatum ingevoerd of zo goed als ingevoerd zijn.  

De uitgestelde belasting met betrekking tot de elementen geboekt buiten het resultaat wordt buiten het 
resultaat opgenomen. De elementen van de uitgestelde belastingen worden geboekt in correlatie met 
de onderliggende transactie, hetzij in niet-gerealiseerde resultaten, hetzij rechtstreeks in het eigen 
vermogen. 

De uitgestelde belastingverplichtingen en -vorderingen worden gesaldeerd als de entiteit een in rechte 
afdwingbaar recht heeft om de actuele belastingvorderingen te salderen met de actuele 
belastingverplichtingen en wanneer de uitgestelde belasting betrekking heeft op dezelfde belastbare 
entiteit en dezelfde belastingadministratie. 
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XIV.B.12 Informatieverschaffing over verbonden partijen 

Een verbonden partij is een persoon of entiteit die verbonden is met de entiteit die haar jaarrekening 
opstelt: 

 (a) een natuurlijke persoon (of nauwe verwant van de natuurlijke persoon) is met de P&V 
Groep verbonden als die persoon zeggenschap of gezamenlijke zeggenschap uitoefent of een 
invloed van betekenis heeft op de P&V Groep of behoort tot de managers op sleutelposities in 
P&V of in haar moedermaatschappij; 

 (b) een entiteit is met P&V verbonden indien zich een van de volgende situaties voordoet: 

 De entiteit en P&V behoren tot dezelfde groep; 

 Een entiteit is een geassocieerde deelneming van de andere entiteit; 

 Beide entiteiten zijn joint ventures van eenzelfde derde; 

 De entiteit is een regeling inzake vergoeding na uitdiensttreding voor de medewerkers 
van P&V of een entiteit verbonden met P&V; 

 Onder (a) bedoelde persoon oefent zeggenschap uit over de entiteit. 

Een transactie tussen verbonden partijen is een overdracht van middelen, dienstverleningen of 
verplichtingen tussen verbonden partijen, ongeacht of hiervoor een prijs in rekening wordt gebracht. 

Managers op sleutelposities zijn die personen die bevoegd en verantwoordelijk zijn voor het 
plannen en sturen van en het uitoefenen van zeggenschap over de activiteiten van de entiteit, hetzij 
op directe hetzij op indirecte wijze, met inbegrip van elke directeur (bestuurslid of niet) van die entiteit. 

Beloning omvat alle personeelsbeloningen (zoals gedefinieerd in IAS 19 Personeelsbeloningen). 
Personeelsbeloningen zijn alle vormen van vergoedingen die zijn betaald of nog worden betaald of 
verstrekt door of voor rekening van de entiteit in ruil voor verrichte prestaties ten behoeve van de 
entiteit. Beloning omvat de op aandelen gebaseerde betalingen.  

XIV.B.13 Niet-courante activa aangehouden voor verkoop 

Een niet-courant actief wordt 'aangehouden voor verkoop' wanneer de economische winst van het 
actief eerder verkregen wordt door de verkoop van het actief dan door het ononderbroken gebruik in 
de onderneming (toekomstige economische winst). 

Dat actief wordt niet meer afgeschreven op voorwaarde dat het niet meer ten dienste staat van de 
activiteit. Een actief aangehouden voor verkoop wordt gewaardeerd tegen de laagste waarde van: 

 De restwaarde van het goed; 

 De reële waarde van het goed min de verkoopkosten. 

Om een goed te classificeren als 'beschikbaar voor verkoop' moeten de volgende criteria zijn vervuld: 

 Het goed moet onmiddellijk beschikbaar en klaar voor verkoop zijn; 

 De verkoop moet zeer waarschijnlijk zijn, wat aangetoond wordt door het feit dat: 

 Het passende managementniveau beslist heeft om het actief te verkopen; 
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 Er een concreet verkoopprogramma bestaat; 

 Het actief te koop gesteld wordt voor een redelijke prijs afhankelijk van de actuele reële 
waarde; 

 De verkoop verwacht wordt binnen twaalf maanden die volgen op de classificatie als 
'actief aangehouden voor verkoop'. 

Indien de verkoop na die twaalf maanden zou plaatsvinden, neemt dit niet weg dat dit actief (of de 
groep van activa bestemd voor verkoop) geklasseerd mag blijven als ‘actief aangehouden voor 
verkoop’, indien de reden van de vertraging veroorzaakt wordt door gebeurtenissen of 
omstandigheden buiten de contrôle van de entiteit en dat er voldoende doorslaggevende elementen 
zijn dat de entiteit zich blijft inzetten voor zijn plan tot verkoop van het actief.  

Dit betreft de volgende omstandigheden en gebeurtenissen : 

 Indien de entiteit redelijkerwijze verwacht dat derden (verschillend van de koper) voorwaarden 
opleggen aan de overdracht van het actief die de vereiste periode tot het afsluiten van de 
verkoop verlengen, indien de acties, die nodig zijn om aan deze voorwaarden te voldoen, niet 
kunnen worden uitgevoerd voordat een vaststaande kooptoezegging kan worden verkregen, 
maar deze aankoopverbintenis hoogst waarschijnlijk binnen één jaar zal plaatsvinden ;  

 Indien de koper of andere derden onverwachts voorwaarden opleggen aan de overdracht van 
het actief, dat de nodige maatregelen werden genomen om aan deze voorwaarden het hoofd 
te bieden en dat deze vertragende factoren tot een gunstige afwikkeling leiden ;   

 Indien zich omstandigheden voordoen gedurende de eerste periode van het jaar, die voorheen 
als onwaarschijnlijk werden beschouwd, indien de maatschappij de nodige maatregelen heeft 
getroffen om het hoofd te bieden aan de gewijzigde omstandigheden en indien het actief, 
gezien de gewijzigde omstandigheden, op actieve wijze aan een redelijke prijs verhandeld 
werd. 
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I Voorstelling van de P&V Groep 

 Structuur van de P&V Groep I.A

I.A.1 PSH 

PSH CVBA is de overkoepelende structuur van de P&V Groep waarin de 
referentieaandeelhouders vertegenwoordigd zijn. 

PSH waarborgt de ethiek en de waarden van de P&V Groep als onderneming die deel uitmaakt 
van de sociale economie. Ze ziet erop toe dat de strategie en het algemene beleid in de 
verschillende activiteitsgebieden van de P&V Groep coherent en complementair zijn met de 
waarden en de maatschappelijke verantwoordelijkheid van de groep. 

PSH is erkend als coöperatieve vennootschap door de Nationale Raad voor de Coöperatie. Die 
erkenning betekent dat PSH in overeenstemming met de coöperatieve principes werkt en meer 
bepaald het democratisch bestuur en het ontbreken van een speculatief doel respecteert. 

I.A.2 P&V Verzekeringen  

P&V Verzekeringen werd opgericht op 25 september 1907 als coöperatieve vennootschap met 
beperkte aansprakelijkheid. 

P&V Verzekeringen richt haar activiteiten op de Belgische markt en beoefent, op enkele 
uitzonderingen na, alle individuele en collectieve vormen van verzekering in alle takken “Leven” 
en “Niet-leven” (B.O.D.R.).   

Het is op dit niveau dat de strategieën en algemene beleidslijnen, die in de verzekeringssector 
van de P&V Groep zijn ontwikkeld, worden gedefinieerd (en de activiteiten die verbonden of 
verwant zijn met deze sector). 

P&V Verzekeringen stelt, als verantwoordelijke entiteit, de eisen inzake interne governance van 
de groep vast, aangepast aan haar structuur, activiteiten en risico's, met in het bijzonder het 
opstellen van een duidelijke verdeling van verantwoordelijkheden. Ze zorgt ervoor dat het 
systeem van risicobeheer van de hele groep effectief is. 

 

I.A.3 Belangrijke participaties 

 IMA I.A.3.a

Sinds 1994 doet de P&V Groep voor de bijstandsverlening aan haar verzekerden een beroep 
op IMA (Inter Mutuelles Assistance). Begin 2012 versterkte de P&V Groep haar strategisch 
partnerschap met IMA en nam ze een participatie van 50% in het kapitaal van IMA Benelux en 
3,95% in de naamloze vennootschap IMA met maatschappelijke zetel in Niort (Frankrijk). 

Dankzij de strategische alliantie met IMA kan de P&V Groep haar klanten in de verschillende 
verzekeringstakken vernieuwende bijstandsdiensten aanbieden. 
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 Multipharma I.A.3.b

De P&V Groep heeft een belangrijke participatie in de coöperatieve groep Multipharma Group. 
Deze groep bestaat uit de CVBA's Multipharma Group, Multipar, Multipharma, de Voorzorg en 
iU. 

De Multipharma CVBA wil een actieve rol spelen in het toegankelijk maken van 
gezondheidsproducten (voornamelijk geneesmiddelen) en kwaliteitsvolle farmaceutische zorg. 
Haar identiteit steunt op drie sleutelelementen: de wil om het apothekersberoep te versterken, 
de kracht van een geïntegreerd netwerk en de verwijzing naar het samenwerkingsproject. 
Multipharma baat een netwerk uit van ongeveer 255 apotheken (op 31/12/2017) en een 
groothandelsdepot. Multipharma is het grootste netwerk van voor het publiek opengestelde 
apotheken in België. 

De Voorzorg, waarvan de zetel zich in Mechelen bevindt, baat 19 apotheken uit. Ze is 
voornamelijk actief in de regio Antwerpen. Het groothandelsdepot van De Voorzorg werd 
gesloten en samengevoegd met het depot van Multipharma in October 2017. 

In 1996 werd iU CVBA opgericht in de sector van de producten voor lichaamsverzorging, 
hygiène, cosmetica en dieetvoeding. iU baat een parafarmacienetwerk van 23 winkels uit (op 
31/12/2017). 

I.A.4 Andere participaties 

Naast haar deelname in verzekeringsondernemingen bezit de P&V Groep ook participaties in 
immobiliënbedrijven en in portefeuillemaatschappijen die rechtstreeks bijdragen aan de 
uitoefening van haar activiteiten.  

P&V Verzekeringen CVBA is overgegaan tot de overname van haar dochteronderneming, 
Arces NV, die actief is op het vlak van de rechtsbijstandsverzekeringen. Deze operatie werd 
uitgevoerd door middel van een overdracht van het geheel van haar actief en passief, per 31 
december 2016. De  juridische inwerkintreding is ingegaan op 1 januari 2017. 

P&V Verzekeringen CVBA heeft ook haar Luxemburgse filiaal 'P&V Luxembourg' geliquideerd 
en gesloten. De vereffening van deze vestiging vond plaats op basis van de boekhoudkundige 
situatie van P&V Luxembourg op 31 augustus 2017. 
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 Belangrijkste cijfers per 31 december 2017 I.B
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II Geconsolideerde jaarrekening per 31 december 201 7 (*) 

Op 26 april 2018 heeft de Raad van Bestuur de publicatie goedgekeurd van de 
geconsolideerde jaarrekening van P&V Verzekeringen en haar dochterondernemingen (die 
samen de P&V Groep vormen) voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2017. P&V 
Verzekeringen is een coöperatieve vennootschap met beperkte aansprakelijkheid 
ingeschreven in België (ondernemingsnummer BE 0402.236.531; FSMA-code 0058). De 
maatschappelijke zetel is gevestigd in België te 1210 Brussel, Koningsstraat 151. 

De voornaamste activiteiten van de P&V Groep zijn Levens- en Niet-levensverzekeringen. 

De analyse van de bepalingen van IFRS 8 op het niveau van de rapportering per segment 
leidde ertoe, rekening houdend met de verschillende aspecten (met name het niveau van 
toezicht op de "Chief Operating Decision Maker" en de toewijzing van middelen in de 
organisatie), dat de verzekeringsactiviteiten een onafscheidelijke groep als geheel vormen. 

De resultaten worden echter zo veel mogelijk weergegeven volgens de bedrijfstakken, bepaald 
door het Koninklijk Besluit betreffende de rekeningen van verzekeringsmaatschappijen in 1994. 

De geconsolideerde jaarrekeningen van de P&V Groep werden opgesteld conform de 
internationale normen voor financiële verslaggeving (IFRS) gepubliceerd door de International 
Accounting Standards Board (IASB) van kracht in de Europese Unie op 31 december 2017. De 
geconsolideerde jaarrekeningen omvatten de jaarrekeningen van de P&V Groep en haar 
dochterondernemingen per 31 december van elk jaar. Ze worden opgesteld over dezelfde 
referentieperiode als die van de moedermaatschappij op grond van homogene 
boekhoudmethoden. 

De geconsolideerde jaarrekeningen van de P&V Groep zijn opgesteld op grond van het 
continuïteitsbeginsel en willen een getrouwe weergave geven van de geconsolideerde 
jaarrekening, de geconsolideerde resultatenrekening en de geconsolideerde kasstromen. 

De minderheidsbelangen vertegenwoordigen het deel van de winst of het verlies en het netto 
vermogen dat niet in handen is van de groep. Ze worden afzonderlijk vermeld in de 
resultatenrekening en in het eigen vermogen van de geconsolideerde balans. 

De geconsolideerde jaarrekeningen zijn opgesteld in euro, de werkingsmunt van de P&V 
Groep. De tabellen zijn uitgedrukt in duizenden euro's, tenzij anders vermeld. 
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 Geconsolideerde balans II.A

 

 

* Conform IAS 1 heeft de P&V Groep alle activa en passiva in volgorde van liquiditeit 
opgegeven. 

In duizenden € Toelichting 2017 2016

Activa

Immateriële vaste activa IV.I 55.913 31.602
Bedrijfsgebouwen en materiële vaste activa IV.J 86.741 88.742
Vastgoedbeleggingen IV.K 164.844 167.666
Investeringen in geassocieerde ondernemingen IV.B 26.738 93.741
Uitgestelde belastingen IV.U 682 610
Financiële instrumenten IV.I 17.802.231 17.362.885
Financiële investeringen "Unit Link" IV.M 553.685 201.359
Activa uit hoofde van herverzekeringen IV.N.1 313.935 324.829
Vorderingen uit verzekeringen IV.N.1 82.633 83.080
Overige vorderingen 142.990 148.543
     Overige vorderingen IV.N.2 140.349 143.477

     Lease vorderingen in vlottende activa IV.N.2 2.641 5.066

Verworven producten IV.N.2 9.534 7.138
Activa aangehouden voor verkoop IV.P - 399.789
Kas en kasequivalenten IV.Q 261.337 295.315

Totaal activa 19.501.263 19.205.301

Eigen vermogen en passiva

Uitgegeven kapitaal IV.R 511 511
Reserves IV.R 2.062.104 1.959.372
Eigen vermogen - deel van de groep 2.062.615 1.959.883
Eigen vermogen toegekend aan de minderheidsbelangen IV.R 817 934
Totaal eigen vermogen 2.063.432 1.960.818

Achtergestelde schulden IV.V 260.034 260.017
Schulden met betrekking tot verzekeringscontracten IV.S 13.161.749 13.032.205
Financiële schulden – beleggingscontracten met WD IV.S 2.065.182 1.973.164
Financiële schulden – beleggingscontracten zonder WD IV.S 687.310 308.941
Pensioenen en overige verplichtingen IV.T 327.598 317.024
Uitgestelde belastingen IV.U 217.332 280.694
Verzekeringsschulden IV.S 381.539 372.806
Financiële schulden IV.V 166.454 103.973
Schulden met betrekking tot activa aangehouden voor verkoop IV.P - 390.388
Overige schulden IV.V 170.634 205.271
     Provisies IV.V.2 40.073 50.433

     Overige passiva IV.V.2 130.561 154.838

Totaal passiva 17.437.831 17.244.483

Totaal eigen vermogen en passiva 19.501.263 19.205.301
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De schulden met betrekking tot verzekeringscontracten worden elders in dit document 
beschreven met de term "technische voorzieningen" die vaker wordt gebruikt in de 
verzekeringssector. Deze rubriek maakt elders overwegend gebruik van gedetailleerde noties 
van voorzieningen voor te betalen schaden en voorzieningen voor niet-verdiende premies. 

De formulering "schulden met betrekking tot verzekeringscontracten" wordt echter, in 
overeenstemming met de IFRS-normen, in de balans gebruikt. 

Financiële schulden - beleggingscontracten met of zonder WD’s worden elders in dit document 
beschreven met behulp van de term “voorzieningen voor levensverzekeringen” of “wiskundige 
reserves” die doorgaans vaker worden gebruikt in de verzekeringssector. 

De formulering "financiële schulden - beleggingscontracten" (met of zonder WD) wordt echter, 
in overeenstemming met de IFRS-normen, in de balans gebruikt.   
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 Geconsolideerde resultatenrekening II.B

  

 

Conform IAS 1 heeft de P&V Groep ervoor gekozen om de analyse van de kosten in haar 
resultatenrekening weer te geven per functie. 

In duizenden €
Toe-

lichting
2017 2016 R 2016

Bruto premies 1.539.319 1.538.026 1.584.626
     Leven 845.357 820.008 866.608

     Niet leven 693.962 718.018 718.018

Wijziging in voorziening voor niet-verdiende premies (361) 7.450 7.450
Premies afgestaan aan herverzekeraars (39.026) (38.780) (38.780)
Verdiende premies netto van herverzekeringen V.A 1.499.932 1.506.697 1.553.296

Verzekeringskosten - netto (1.036.186) (994.578) (1.013.016)
Provisies voor schadegevallen - netto  17.214 (71.385) (71.385)
Provisie voor levensverzekering (442.224) (473.262) (501.425)
Winstdeelname (10.369) (5.981) (5.981)
Overige technische provisies (5.145) 1.738 1.738
Overige technische lasten (25.338) (26.226) (26.226)
Totaal technische lasten V.B (1.502.047) (1.569.693) (1.616.293)

Technisch resultaat (2.115) (62.997) (62.997)

Financiële opbrengsten - voor positieve marktbewegingen 
en gerealiseerde meerwaarden

V.C 498.497 492.973 492.973

Financiële kosten - voor negatieve marktbewegingen en 
gerealiseerde minderwaarden

V.D (67.610) (67.628) (67.628)

Financieel resultaat - voor marktbewegingen en 
gerealiseerde meer- en minderwaarden

430.886 425.346 425.346

Financiële opbrengsten - positieve marktbewegingen en 
gerealiseerde meerwaarden

V.C 341.926 362.018 362.018

Financiële kosten - negatieve marktbewegingen en 
gerealiseerde minderwaarden

V.D (211.297) (204.165) (204.165)

Financieel resultaat - marktbewegingen en 
gerealiseerde resultaten

130.630 157.853 157.853

Totaal financieel resultaat 561.516 583.199 583.199

Technisch en financieel resultaat 559.400 520.202 520.202

Totaal commissies & overige opbrengsten 5.059 994 994
Administratieve & operationele kosten V.E (329.835) (375.714) (375.714)
Overige opbrengsten (kosten) (945) (593) (593)
Belastingen V.F 5.692 (34.364) (34.364)
Resultaat van geassocieerde ondernemingen (66.976) 9.565 9.565

Netto resultaat van het boekjaar 172.396 120.090 120.090

Toe te wijzen aan de:
groep 172.518 119.900 119.900
minderheidsbelangen (122) 191 191
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De geconsolideerde winst-en-verliesrekening werd voor 2016 herzien om rekening te houden 
met de depositorekening van tak 26, maar dit had geen impact op het nettoresultaat van het 
boekjaar 2016. Meer informatie is opgenomen in toelichtingen V.A en V.B. 

Het financieel resultaat – voor marktbewegingen - bevat de kosten en opbrengsten van 
financiële instrumenten die de onderneming redelijkerwijs kan verwachten en waarvan zij de 
omvang van het ene naar het andere jaar kan inschatten (met name dividenden op aandelen, 
inkomsten van beleggingsfondsen, rente op obligaties ... ). 

Het financieel resultaat – marktbewegingen - komt overeen met de variaties als gevolg van de 
markteffecten voor het gedeelte via het resultaat geboekt (waardeverliezen, gerealiseerde 
meer- en minderwaarden ...).  
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 Toestand van het geconsolideerde totale resultaat II.C

  

Conform IAS 1 heeft de P&V Groep ervoor gekozen om het nettoresultaat en de niet-
gerealiseerde resultaten, minderheidsbelangen inbegrepen, in twee afzonderlijke secties weer 
te geven. De niet-gerealiseerde resultaten omvatten de opbrengsten en kosten na belasting 
(met inbegrip van de herclassificatieaanpassingen) die niet in het nettoresultaat geboekt zijn 
zoals opgelegd of toegestaan door andere IFRS-normen: 

 De herwaarderingen met betrekking tot  toegezegde pensioenregelingen; 

 De winsten en verliezen die voortvloeien uit de activa beschikbaar voor verkoop;  

 Het effectieve deel van de winsten en (of) verliezen op kasstroomafdekkingsinstrumenten. 

In duizenden € Toelichting 2017 2016

Netto resultaat van het boekjaar 172.396 120.090

Niet-gerealiseerde resultaten die kunnen worden ove rgedragen naar 
de resultaten van de toekomstige boekjaren van de G roep
Netto winst (verlies) op kasstroomafdekkingen (13.779) 38.958
Netto winst (verlies) op activa beschikaar voor verkoop na aftrek van de 
shadow accounting

(45.339) 44.464

Niet-gerealiseerde resultaten van deelnemingen volgens 
vermogensmutatiemethode

(863) 14

Niet-gerealiseerde resultaten overgedragen naar resultaat van het 
boekjaar

2.772 (109)

Niet-gerealiseerde resultaten die niet kunnen worde n overgedragen 
naar de resultaten van de toekomstige boekjaren van  de Groep

Niet-gerealiseerde resultaten op personeelsbeloningen (9.687) 3.517
Overige posten in de niet-gerealiseerde resultaten (1.100) (163.437)
Niet gerealiseerde resultaten van het boekjaar, na aftrek van 
belastingen

(67.996) (76.593)

Totaal resultaat van het boekjaar, na aftrek van be lastingen 104.400 43.497

Toe te wijzen aan de:
groep 104.517 51.240
minderheidsbelangen (117) (7.743)

104.400 43.497
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 Overzicht van de variaties in het geconsolideerde eigen vermogen II.D

  

In duizenden € Toelichting

Uitgegeven 
kapitaal & 
reserves  

verbonden 
aan het 
kapitaal 

Overge-
dragen 

resultaat

Reserves 
mbt activa 
gehouden 

voor 
verkoop

Shadow 
accounting

Kasstroom-
afdekkingen

Reserves 
IFRS 5

Reserves 
IAS 19

Reserves 
op 

geherwaar-
deerde 
activa

Totaal 
deel 

van de 
groep 

Minderheids-
belangen

Totaal 
eigen 

vermogen

Op 31 december 2015 - 578.386 777.327 1.609.492 (1.065.693) (7.480) 939 (107.672) (31.893) 1.753.407 22.940 1.776.346

Netto resultaat van het 
boekjaar

- 119.900 - - - - - - 119.900 191 120.090

Niet-gerealiseerde 
resultaten

- (167.398) 264.011 (209.508) 38.958 (109) 3.267 2.119 (68.660) (7.934) (76.593)

Totaal resultaat van het 
boekjaar

- (47.498) 264.011 (209.508) 38.958 (109) 3.267 2.119 51.240 (7.743) 43.497

Uitgekeerde dividenden - - - - - - - - - - -
Wijzigingen in de 
consolidatiekring

- - - - - - - - - - -

Overdracht van reserves (7.293) 163.178 - - - - - - 155.885 (14.263) 141.623
Overige - (196.061) 191.142 (106.716) (895) - 36.536 75.346 (648) - (648)

Op 31 december 2016 IV.R 571.093 696.946 2.064.645 ** (1.381.917) 30.582 830 (67.869) 45.572 1.959.884 934 1.960.818

Netto resultaat van het 
boekjaar

- 172.518 - - - - - - 172.518 (122) 172.396

Niet-gerealiseerde 
resultaten

- 1.931 (17.895) (27.487) (13.779) (830) (9.687) (255) (68.001) 5 (67.996)

Totaal resultaat van het 
boekjaar

- 174.450 (17.895) (27.487) (13.779) (830) (9.687) (255) 104.517 (117) 104.400

Uitgekeerde dividenden - (31) - - - - - - (31) - (31)
Wijzigingen in de 
consolidatiekring

- - - - - - - - - - -

Overdracht van reserves (129.966) 128.224 - - - - - - (1.742) - (1.742)
Overige - (13) - - - - - - (13) - (13)

Op 31 december 2017 IV.R 441.127 999.576 2.046.751 * (1.409.404) 16.803 - (77.556) 45.317 2.062.615 817 2.063.432
* de reserves mbt de activa gehouden voor verkoop ten belope van EUR 2.046.751 op eind 2017 worden weergegeven na aftrek van uitgestelde belastingen (bruto EUR 2.644.728) (zie 

toelichting IV.L.4)

** de reserves mbt de activa gehouden voor verkoop ten belope van EUR 2.064.645 op eind 2016 worden weergegeven na aftrek van uitgestelde belastingen (bruto EUR 2.923.176) (zie 

toelichting IV.L.4)
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 Tabel van de geconsolideerde kasstromen II.E

  

In duizenden € Toelichting 2017 2016

I. Beginsaldo IV.Q 295.315 300.380

II. Kasstromen met betrekking tot de bedrijfsactivi teiten 212.938 212.034

1. Kasstromen met betrekking tot de exploitatie 294.432 201.859

1.1. Bedrijfsresultaat netto van niet monetaire bed rijfselementen 194.044 100.393
1.1.1. Netto resultaat van het jaar II.B 172.396 120.090
1.1.2. Financieel resultaat van investeringsactiviteiten (496.472) (568.262)
1.1.3. Belastingen op het resultaat V.F (5.692) 34.364
1.1.4. Waardecorrecties op investeringen zonder impact op de kasstromen (52.151) (1.991)
1.1.5. Technische provisies m.b.t. verzekeringen en andere aanpassingen 399.218 430.510
1.1.6. Deel van de herverzekeraars in de technische provisies 12.654 13.916
1.1.7. Resultaat van de ondernemingen geconsolideerd volgens vermogensmutatie 66.140 (12.652)
1.1.8. Overige rubrieken 97.950 84.417

1.2. Wijzigingen van de activa en passiva verbonden  aan operationele activiteiten 100.389 101.466
1.2.1. Wijziging van de vorderingen 27.344 (26.476)
1.2.2. Wijziging van de vorderingen uit hoofde van herverzekeringsverrichtingen IV.N 2.610 1.781
1.2.3. Wijziging van de andere beleggingen 8.109 31.508
1.2.4. Wijziging van de verzekeringsschulden 5.397 (5.594)
1.2.5. Wijziging van de overige operationele passiva 14.504 60.376
1.2.6. Overige wijzigingen 42.425 39.871

2. Kasstromen uit belastingen en uitgestelde belast ingen (81.494) 10.174

2.1. Belastingschulden (81.494) 10.174

III. Netto kasstromen met betrekking tot investerin gsactiviteiten (87.443) 12.154

1. Acquisities (2.608.272) (2.173.661)
1.1. Betalingen voor het verwerven van aandelen en fondsen (366.820) (265.685)
1.2. Betalingen voor het verwerven van obligaties (2.182.374) (1.811.483)
1.3. Betalingen voor het verwerven van dochterondernemingen, joint ventures of geassocieerde 
ondernemingen

(3.071) -

1.4. Betalingen voor het verwerven/uitgeven van leningen, andere activa en vaste activa (56.007) (96.493)

2. Overdrachten 2.057.333 1.649.549
2.1. Opbrengsten uit de verkoop van aandelen en fondsen 227.180 130.684
2.2. Opbrengsten uit de verkoop van obligaties 1.819.839 1.516.148
2.3. Opbrengsten uit de verkoop van dochterondernemingen, joint ventures of geassocieerde 
ondernemingen

4.778 311

2.4. Opbrengsten uit de verkoop van andere activa (financiële en vaste activa) 5.536 2.406

3. Interesten, dividenden  en netto-opbrengsten van  investeringsactiviteiten (betaald) 465.434 537.454

4. Andere kasstromen met betrekking tot investering sactiviteiten (1.938) (1.187)

IV. Netto kasstromen met betrekking tot financierin gsactiviteiten (159.474) (229.253)

1. Kasstromen met betrekking tot financiering (196.346) (251.203)
1.1. Opbrengsten / (Terugbetaling) uit financiële leasing (29.969) 4.052
1.2. Opbrengsten / (Terugbetaling) uit uitgifte van andere financiële verplichtingen 996 (8.500)
1.3. Opbrengsten / (Terugbetaling) uit financiering op basis van effekten (REPO) 127.979 -
1.4. Opbrengsten / (Terugbetaling) uit andere financiële activa (295.352) (246.755)

2. Interesten 36.903 21.950
2.1. Interesten betaald met betrekking tot financiering V.C et D (25.150) (18.743)
2.2. Interesten ontvangen met betrekking tot financiering V.C et D 62.054 40.693

3. Betaalde dividenden V.G (31) -

V. Kapitaalsverhoging vrijgegeven in cash - -

VI. Netto toename van geldmiddelen en kasequivalent en IV.Q (33.979) (5.064)

VII. Eindsaldo IV.Q 261.337 295.315

F-251



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  1 4  
 

 

Het bedrag van de kasmiddelen is niet significant veranderd. Dit kan worden beïnvloed door 
het vervallen van obligatiecoupons ontvangen aan het einde van de periode en de 
investeringsmogelijkheden op de financiële markt. In 2017 steeg het bedrijfsresultaat als 
gevolg van de goede technische resultaten van het jaar voornamelijk in Niet-leven. Dit liet toe 
om veel meer te investeren in de portefeuille van fondsen en obligaties. De nettokasstromen uit 
financieringsactiviteiten zijn gedaald ten opzichte van vorig jaar, hoofdzakelijk als gevolg van 
het feit dat de P&V Groep zichzelf financierde met effectenleningen (REPO). Deze financiering 
met effectenleningen verklaart ook de negatieve kasstromen gerelateerd aan de 
investeringsactiviteiten. 

De tabel van de kasstromen is opgesteld in overeenstemming met de norm IAS 7, volgens de 
indirecte methode, aan de hand van het geconsolideerde nettoresultaat. De tabel maakt een 
onderscheid tussen de stromen uit de bedrijfsactiviteit en de stromen uit beleggings- en 
financieringstransacties. 

De kasstromen die gekoppeld zijn aan de bedrijfsactiviteit zijn die stromen die inkomsten 
opleveren en die niet voldoen aan de criteria voor beleggings- of financieringsstromen. De P&V 
Groep brengt in deze categorie het nettoresultaat van het boekjaar onder, gecorrigeerd met de 
componenten van de resultatenrekening die geen invloed hebben op de geldmiddelen en met 
de variaties in de behoefte aan bedrijfskapitaal, om een getrouw beeld te hebben van de netto 
kasstromen die betrekking hebben op de bedrijfsactiviteiten. 

De nettokasstromen met betrekking tot de bedrijfsactiviteiten zijn ten opzichte van vorig jaar 
sterk geëvolueerd en gingen van +212,0 miljoen euro naar +213,9 miljoen euro. De 
opvallendste ontwikkelingen zijn de volgende: 

- De kasstromen met betrekking tot de exploitatie zijn gestegen ten opzichte van het 
voorgaande jaar van +201,8 miljoen euro naar +295,4 miljoen euro, voornamelijk als 
gevolg van de toename van het technisch resultaat in Niet-leven; 

- De verhoging van de winstbelasting wordt hoofdzakelijk verklaard door de inkohiering 
aan het begin van het jaar van de te betalen belastingen in verband met het aanslagjaar 
2015 van de entiteit Vivium. Op 1 januari 2016 werd door P&V Verzekeringen 
overgegaan tot fusie door overname van deze laatste. 

In 2017 stegen de nettokasstromen met betrekking tot de investeringssactiviteiten van +12,2 
miljoen euro naar -87,4 miljoen euro, voornamelijk als gevolg van de aankoop van obligaties 
waarvan een belangrijk gedeelte betrekking had op de activa aangehouden tot de vervaldag .  

In 2017 heeft de groep massaal geïnvesteerd in obligaties en aandelen, vooral in 
beleggingsfondsen in vergelijking met 2016.  

De betalingen uitgevoerd voor de aankoop/uitgifte van leningen, vaste en overige activa zijn 
lager dan in 2017. Ze zijn gedaald van -96,5 miljoen euro in 2016 naar - 56 miljoen euro in 
2017. Ze hebben vooral betrekking op de activering van informaticaprojecten die minder 
omvangrijk zijn dan in 2016, de betaling van voorschotten aan verzekerden op hun aangelegde 
reserves en de betaling van opbrengsten van de verkoop van forward bonds tengevolge van 
hun vervaldag in 2017 die minder omvangrijk zijn dan in 2016.  

De vermindering van de intresten, dividenden en gerealiseerde meer- en minderwaarden op 
beleggingen wordt voornamelijk verklaard door de lagere gerealiseerde meerwaarden op 
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obligaties in 2017 (-38,8 miljoen euro) in vergelijking met 2016 (-133,1 miljoen euro). Deze 
daling wordt gedeeltelijk gecompenseerd door de meerwaarde op aandelen ten bedrage van    
-108,5  miljoen euro in 2017 euro tegen -30,2 miljoen euro in 2016. 

De nettokasstromen met betrekking tot de financieringsactiviteiten evolueren sterk tussen de 2 
boekjaren, van -229,3 miljoen euro naar -160,5 miljoen euro, hoofdzakelijk verklaard door een 
stijging van de productie van hypothecaire leningen. 

Het niveau van de kasmiddelen bevindt zich in 2017 op een lager niveau dan in 2016.  

 

 

De bovenstaande tabel geeft de evolutie weer van passiva die voortvloeien uit de 
financieringsactiviteit tussen 2016 en 2017. 

Er is een netto toename van passiva als gevolg van de financieringsactiviteit, voornamelijk 
verklaard door de volgende elementen: 

 De P&V Groep financierde zich met REPO-effectenleningen in 2017 voor een bedrag van 
128 miljoen euro; 

 Wat betreft de reële waarde, is de daling voornamelijk te wijten aan de overige financiële 
verplichtingen, die in 2016 werden afgedekt door USD-valutadekkingsderivaten voor een 
bedrag van 37,9 miljoen euro. Deze termijncontracten dekken de obligatieportefeuille in 
Amerikaanse dollars (USD) in. In 2017 heeft de P & V Groep besloten om te desinvesteren 
in haar obligatieportefeuille in USD. Dit verklaart de daling in de reële waarde aangezien 
het nominale bedrag dat moest worden afgedekt, sterk daalde. Daarnaast hebben de 
valutatermijncontracten die het resterende nominale bedrag van eind 2017 afdekte, een 
positieve waarde aan de actiefzijde van de balans. De daling van de reële waarde wordt 
eveneens verklaard door de looptijd van de termijncontracten voor obligatieleningen (22,4 
miljoen euro). 

 Solvabiliteitsmarge II.F

De P&V Groep heeft een adequaat en effectief risicobeheersysteem ingevoerd dat regelmatig 
wordt verbeterd. 

In duizenden €
Toe-
licht-
ing

2016
Geconsolid-
eerde kas-
stromen

2017

Herklassering

Niet-
vervallen 

opgelopen 
rentes

Reële waarde

Financiering via 
effectenleningen (REPO)

IV.V - (127.979) (127.979)

Overige financiële passiva IV.V (103.973) (996) (50) 66.544 (38.475)
Financiële schulden IV.V (103.973) (128.975) (50) 66.544 (166.454)
Achtergestelde schulden IV.V (260.017) (17) (260.034)
Passiva met betrekking 
tot de 
financieringsactiviteit

(363.990) (128.975) (50) (17) 66.544 (426.488)

Variatie non-cash
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Op 31 december 2017 is de Solvency  II ratio (in aanmerking komend eigen kapitaal / vereist 
minimumkapitaal) sterk met 172% ten opzichte van 145% op 31 december 2016. 

De solvabiliteitskapitaalvereiste bedraagt 1.096 miljard euro en het vereiste eigen vermogen 
1,885 miljard euro. Met 94% van het Tier 1-kapitaal en 6% van het Tier 2-kapitaal beschikt de 
P&V Groep bovendien over hoogwaardig kapitaal. 

Gedetailleerde informatie over Solvency II is beschikbaar in het SFCR-rapport op PSH Groep-
niveau, beschikbaar op www.pv.be. 
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III Analyse van de belangrijkste effecten op de fin anciële positie en 
resultatenrekening van de P&V Groep (*) 

 Resultaten van 2017 III.A

Resultaat van de P&V Groep 

Het geconsolideerd nettoresultaat van de P&V Groep over het jaar 2017 komt uit op een 
bedrag van 172,4 miljoen euro (2016: 120,1 miljoen euro). Het aandeel van de P&V Groep 
bedraagt 172,5 miljoen euro, terwijl een verlies van 0,1 miljoen euro aan de 
minderheidsbelangen is toegewezen. 

De verhoging van het nettoresultaat kan worden verklaard door de stijging van het technisch  
resultaat met 60,9 miljoen euro, gedeeltelijk gecompenseerd door de daling van het financieel 
resultaat met 21,7 miljoen euro. De overige elementen van het resultaat zijn met 13,1 miljoen 
euro gestegen. 

Technisch resultaat 

De toename van het technische resultaat met 60,9 miljoen euro wordt verklaard door een 
sterke daling van de technische lasten met 67,7 miljoen euro, licht gecompenseerd door een 
daling van de verzekeringspremies (netto van herverzekeringen) met 6,8 miljoen euro.  

De verbetering van het technisch resultaat wordt grotendeels beïnvloed door ‘Niet-leven’ 
activiteiten. 

Het jaar 2017 was een uitzonderlijk jaar zonder grote schadegevallen en natuurrampen. 
Volgens de normale gang van zaken werden er terugnames gedaan op voorzieningen voor 
schadegevallen uit voorgaande jaren. 

Ten slotte zien we de positieve effecten van de sanering van de portefeuille  in 2016. 

De toename van de brutopremies Leven (+ 25,4 miljoen euro) komt door de verhoging  van de 
premies voor groepsverzekering en door het hogere incasso Leven Individueel. Voor tak 21 is 
er de groei van de periodieke premies met 1,1% en van de unieke premies met 19%. 

De vermindering van de brutopremies in Niet-leven (- 24,1 miljoen euro) wordt hoofdzakelijk 
verklaard door de directe activiteiten (deze hebben betrekking op premies of bijdragen voor 
rechtstreeks of via een tussenpersoon gedistribueerde contracten waarvoor de verzekeraar als 
enige verantwoordelijk blijft voor de betaling van uitkeringen aan de verzekerde, dit in 
tegenstelling tot de herverzekerde contracten waarbij de herverzekeraar tussenkomt)  die dalen 
met 3,5 % ten gevolge van het stopzetten van de samenwerking met tussenpersoon ‘Aedes’ en 
de stopzetting van de activiteiten in de tak ‘Vervoer voor Rekening van Derden’. We 
observeren een groei van 7 % in het segment Ondernemingen dankzij het heractiveren van de 
activiteiten in dit segment.  

Financieel resultaat 

Het financieel resultaat is met 21,7 miljoen euro gedaald om in 2017 uit te komen op 561,5 
miljoen euro tegenover 583,2 miljoen euro in 2016. We constateren een afname van het 

F-255



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  1 8  
 

 

financieel resultaat “marktbewegingen en gerealiseerde resultaten” (-27,2 miljoen euro) en een 
toename van het financieel resultaat “voor marktbewegingen en gerealiseerde meer- en 
minderwaarden” (5,5 miljoen euro). Die schommeling valt vooral te verklaren door een sterke 
daling van de gerealiseerde meerwaarde op obligaties in vergelijking met 2016, gedeeltelijk 
gecompenseerd door een stijging van de gerealiseerde meerwaarde op aandelen. (zie 
toelichting V.C en toelichting V.D). 

De overige resultaten 

We stellen een afname vast met 13,1 miljoen euro, hetzij -387,0 miljoen euro in 2017 
tegenover -400,1 miljoen euro in 2016. De belangrijkste schommelingen in die overige 
resultaten zijn: 

 De commissies en andere inkomsten zijn met 4,1 miljoen euro gestegen. Die stijging is 
voornamelijk te wijten aan de nalatigheidsintresten ontvangen van de 
belastingsautoriteiten in verband met een geschil omtrent de definitief belaste inkomsten 
waarbij P&V de  zaak heeft gewonnen; 

 De inkomsten van bedrijven opgenomen volgens de vermogensmutatiemethode daalden 
met 76,5 miljoen euro. Dit is voornamelijk te wijten aan een bijzondere 
waardevermindering gerealiseerd op het distributienetwerk van farmaceutische en 
parafarmaceutische producten van het bedrijf Multipar.  

 De administratieve en operationele kosten zijn met 45,9 miljoen euro gedaald, 
voornamelijk als gevolg van de terugname van een deel van de voorziening voor 
herstructurering in het kader van het plan ‘Horizon 2020’ (11,4 miljoen euro). In 2016 werd 
er 39,5 miljoen toegekend na de ondertekening door de werknemers in het kader van de 
verschillende plannen voorgesteld door de P&V groep.  

 De belastingen zijn met 40,1 miljoen euro gedaald (van 34,4 miljoen euro in 2016 naar  - 
5,7 miljoen euro in 2017).  De daling van de belastingen is voornamelijk toe te schrijven 
aan de impact van de percentagewijziging toegepast op uitgestelde belastingen na de 
goedkeuring van de nieuwe fiscale maatregelen die de overheid in 2017 heeft opgenomen, 
gedeeltelijk gecompenseerd door de toename van het resultaat voor belastingen van 154,5 
miljoen euro in 2016 tot een bedrag 166,7 miljoen euro in 2017. 

 Financiële situatie van 2017 III.B

Balans  

Het balanstotaal steeg van 19,21 miljard euro in 2016 naar 19,50 miljard euro in 2017, wat 
neerkomt op een toename met 295,96 miljoen euro. 

De grootste schommelingen in het actief zijn: 

 De stijging van de immateriële vaste activa met 24,3 miljoen euro is voornamelijk toe te 
schrijven aan de kosten die de onderneming maakt in het kader van transformatieprojecten 
(organisatie, IT) die toekomstige winsten zullen genereren (zie toelichting IV.I);  
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 De daling met 67 miljoen euro van de investeringen in de geassocieerde ondermeningen 
kan worden verklaard door de impact van de bijzondere waardevermindering op het 
farmaceutische en parafarmaceutische distributienetwerk van Multipar (zie toelichting 
IV.B).   

 De financiële instrumenten kent een toename van 439,3 miljoen euro. Deze stijging wordt 
verklaard door de toename van het hypotheekvolume op de Belgische markt (247,8 
miljoen euro) en de CMIS-obligaties, gekoppeld aan de Nederlandse hypothecaire 
leningen (269,9 miljoen euro), die gedeeltelijk gecompenseerd werden door de evolutie 
van de marktwaarde op de obligatieportefeuille tussen december 2016 en december 2017 
(zie toelichting IV.L);  

 De financiële activa van tak 23 (verzekeringscontracten gekoppeld aan 
beleggingsfondsen) stijgen met 352,3 miljoen euro, wat voornamelijk te wijten is aan de 
overdracht in de activaposten van de balanswaarden van Euresa-life en het financiële 
resultaat in tak 23 (zie toelichting IV.M);  

 De post 'Niet-courante activa beschikbaar voor verkoop'  werd teruggebracht naar nul  
omdat de verkoop van Euresa-life werd opgeschort. Als gevolg hiervan is de 
herclassificatie, die in de voorgaande jaren werd gemaakt en die voldeed aan de criteria 
van IFRS 5, niet langer van toepassing in 2017 (IFRS 5) (zie toelichting IV.P). 

De belangrijkste schommelingen in het passief zijn: 

 Een toename van de verplichtingen uit hoofde van verzekeringscontracten met een bedrag 
van 129,5 miljoen euro, voornamelijk als gevolg van een toename van de wiskundige 
reserves in Leven, gedeeltelijk gecompenseerd door de daling van de 
schaduwboekhouding als gevolg van de daling van de AFS-reserve op obligaties; 

 Een verhoging van de financiële verbintenissen voor de beleggingscontracten met 
winstdeelname met 92,0 miljoen euro. Deze stijging houdt voornamelijk verband met de 
individuele levensverzekeringscontracten in het kader van pensioensparen, gedeeltelijk 
gecompenseerd door het effect van de variatie van de schaduwboekhouding; 

 De overige schulden dalen met 34,6 miljoen euro. Deze daling houdt verband met de 
terugname van een deel van de voorziening voor het sociaal plan Horizon 2020 en de 
vermindering van belastingschulden, gedeeltelijk gecompenseerd door een toename van 
commerciële schulden (zie toelichting IV.V);   

 De post 'Niet-courante passiva beschikbaar voor verkoop' werd teruggebracht naar nul  na 
de opschorting van de verkoop van Euresa-Life (zie toelichting IV.P).  
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IV Toelichtingen bij de geconsolideerde balans (*) 

 Consolidatiebasis en consolidatiekring IV.A

De dochterondernemingen 

De geconsolideerde jaarrekening omvat de gegevens van P&V Verzekeringen en de 
dochterondernemingen waarover P&V Verzekeringen zeggenschap heeft op 31 december 
2017. 

In overeenstemming met IFRS 10 oefent P&V Verzekeringen alleen zeggenschap uit als aan 
alle onderstaande voorwaarden is voldaan: 

 De moedermaatschappij heeft controle over de dochteronderneming, meer bepaald als ze: 

� Stemrechten, potentiële stemrechten of een combinatie van beide heeft; 

� De macht heeft om belangrijke personen aan te stellen die de rendementen van 
de dochteronderneming aanzienlijk kunnen beïnvloeden; 

� De macht heeft om de belangrijkste bestuurders of leden van het directieorgaan 
aan te stellen die de besluitvorming van de dochteronderneming kunnen 
beïnvloeden; 

� Rechten kan uitoefenen op het besluitvormingsproces door middel van 
managementovereenkomsten; 

 De moedermaatschappij behoudt zich het recht voor om variabele rendementen te innen 
die voortvloeien uit haar betrokkenheid bij de relevante activiteiten van de 
dochteronderneming; 

De moedermaatschappij kan haar macht uitoefenen met de bedoeling de rendementen te 
sturen door de combinatie van de twee voorgaande punten. Daardoor kan slechts één partij de 
controle hebben over een filiaal. 

 Aandeelhouderschap van de P&V Groep IV.B

De ultieme moedervennootschap 

De P&V Groep is voor 91,69% eigendom van de holding PSH CVBA ('PSH'). PSH heeft haar 
maatschappelijke zetel in België, ondernemingsnummer 0452 994 750. 

Op grond van die definitie omvat de geconsolideerde jaarrekening de jaarrekening van P&V 
Verzekeringen en die van de dochterondernemingen, vermeld in onderstaande tabel: 
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Gedurende het boekjaar 2017, heeft de P&V Groep verschillende wijzigingen uitgevoerd 
binnen haar groep. 

De belangrijkste wijzigingen zijn de volgende: 

- De fusie door absorptie van de dochteronderneming Arces NV door P&V Verzekeringen 
CVBA: daar op het einde van 2016 reeds 100 % van Arces NV in het bezit van de P&V 
Groep was, heeft de fusie geen impact gehad op de geconsolideerde jaarrekening van 
2017. 

- P&V Assurances SCRL heeft ook haar Luxemburgse filiaal 'P&V Luxembourg' 
geliquideerd en gesloten. De vereffening vond plaats op basis van de boekhoudpositie 
van P&V Luxembourg op 31 augustus 2017. 

Naam Werkterrein Zetel
BTW Nr. Of 
Nationaal  

Nr.

Gehouden 
kapitaal 

(%)

Belangen 
van derden 

(%)

Gehouden 
kapitaal 

(%)

Belangen 
van derden 

(%)

SA Arces (1) Verzekeringen
Route de Louvain-la-

Neuve, 10, Bte 1
5001 NAMUR

455.696.397 - - 100,0 0,0

SCRL Barsis
Portefeuille / 

Holding
Rue Royale, 151

1210 BRUXELLES
454.197.055 100,0 0,0 100,0 0,0

SCRL Coverdis 
Insure

Verkoop 
verzekerings-

produkten

Rue Royale, 192
1000 BRUXELLES

476.294.150 100,0 0,0 100,0 0,0

SA Euresa Life Verzekeringen
Rue Thomas Edison, 5A

1445 STRASSEN
LUXEMBOURG (L)

- 100,0 0,0 100,0 0,0

SA Financière 
Botanique 

Portefeuille / 
Holding

Rue Royale, 151
1210 BRUXELLES

415.679.048 100,0 0,0 100,0 0,0

SA Hotel 
Spa Resort 

Immobiliën
Rue Royale, 151

1210 BRUXELLES
451.873.510 100,0 0,0 100,0 0,0

NV Piette & 
Partners

Verkoop 
verzekerings-

produkten

Casinoplein, 6
8500 KORTRIJK

448.811.575 100,0 0,0 100,0 0,0

P&V Luxembourg 
(2)

Portefeuille
Rue Thomas Edison, 5A

1445 STRASSEN
LUXEMBOURG (L)

- - - 100,0 0,0

SCRL P&V 
Previdis

Verbonden 
activiteiten 

Rue Royale, 151 - 153
1210 BRUXELLES

402.236.630 97,9 2,1 97,9 2,1

SA Vilvo Invest Immobiliën
Rue Royale, 151

1210 BRUXELLES
463.288.628 100,0 0,0 100,0 0,0

(2) Vereffening van het bijkantoor van P&V Verzeker ingen.

(1) De buitengewone algemene vergadering van 22 dec ember 2016 van P&V Verzekeringen, heeft beslist de fusie 
door overneming goed te keuren, door ontbinding zon der vereffening van de vennootschap Arces, bij wijz e van 
overgang onder algemene titel van het gehele vermog en aan P&V Verzekeringen. De fusie heeft plaats gev onden op 
01 januari 2017.

2017 2016
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In overeenstemming met IFRS 12.12 moet P&V Verzekeringen, voor elk van haar 
dochterondernemingen waarbij de minderheidsbelangen belangrijk zijn, de relevante financiële 
informatie aanduiden.  

De P&V Groep heeft echter geen dochterondernemingen met aanzienlijke 
minderheidsbelangen meer, wat de toepassing van deze norm niet meer noodzakelijk maakt. 

Geassocieerde deelnemingen en joint ventures 

Een geassocieerde deelneming is een vennootschap waarin de P&V Groep invloed van 
betekenis heeft. Invloed van betekenis is de macht om deel te nemen aan de financiële en 
operationele beslissingen van de vennootschap, zonder zeggenschap of gezamenlijke 
zeggenschap te hebben over de entiteit. Een joint venture is een partnership waarin de partijen 
die gezamenlijke zeggenschap hebben over de werking rechten hebben op het nettoactief. 

De participaties van de P&V Groep in de geassocieerde deelnemingen of joint ventures zijn 
opgenomen in de consolidatie volgens de vermogensmutatiemethode. 

 

Overeenkomstig IFRS 11 is de vennootschap IMA Benelux, waarin de P&V Groep 50% bezit, 
een joint venture die geconsolideerd moet worden volgens de vermogensmutatiemethode. IMA 
Benelux is immers een partnership waarin de partijen gezamenlijke zeggenschap hebben over 
de werking en rechten hebben op het nettoactief.  

In de loop van het boekjaar 2016, werden de vennootschappen ‘Euresa Holding’ en ‘Société 
Générale coopérative’ uit de consolidatiekring gehaald en dit als gevolg van hun vereffening.  

Een analyse in de loop van het jaar 2016 heeft bevestigd dat de vermogensmutatiemethode 
voor de vennootschappen Multipar CVBA en Multipharma Group CVBA nog steeds relevant is. 

Naam Werkterrein Zetel
BTW Nr. Of 
Nationaal  

Nr.

Gehouden 
kapitaal 

(%)

Belangen 
van derden 

(%)

Gehouden 
kapitaal 

(%)

Belangen 
van derden 

(%)

SA Ima Benelux Diensten
  Square des Conduites 

d'Eau, Bat.11/12
4020 LIEGE

474.851.226 50,0 0,0 50,0 0,0

SCRL Multipar
Farmaceutische 

distributie
Marie Curie Square, 30

1070 BRUXELLES
401.985.519 49,5 0,2 49,5 0,1

SCRL Multipharma 
Group

Farmaceutische 
distributie

Marie Curie Square, 30
1070 BRUXELLES

401.995.516 49,8 0,3 49,8 0,3

2017 2016
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In overeenstemming met IFRS 12.21 (b) vat onderstaande tabel voor elke joint venture en/of 
geassocieerde deelneming van belang voor de P&V Groep verkort de relevante financiële 
informatie samen. 

 

(*) In 2017 bedraagt de post « Investeringen in geassocieerde ondernemingen » 26.738 
duizend euro. Dit bedrag wordt gedetailleerd in de hogervermelde tabel en stemt overeen met 
de som van vermogensmutatiewaarden. 

In het geval van Multipar bedragen de jaarlijkse afschrijvingskosten 12,4 miljoen euro in 2017 
vergeleken met 11,3 miljoen euro in 2016. 

De financiële kosten van dezelfde onderneming bedroegen in 2017 3 miljoen euro vergeleken 
met 2,7 miljoen euro in 2016. De financiël opbrengsten zijn niet significant. 

Financiële informatie in IFRS 
(In duizenden €)

2017 2016 2017 2016 2017 2016

% Groepsbelangen 50,00% 50,00% 49,50% 49,50% 49,79% -
Vermogensmutatiewaarde (*) 1.433 1.318 25.456 92.598 (151) (175)
Ontvangen dividenden - - 132 124 - -

Beknopte balans 2017 2016 2017 2016 2017 2016

Financiële instrumenten - - 3.586 11.163 3.592 3.592
Kas en kasequivalenten 2.785 2.249 26.112 29.275 532 241
Overige activa 1.730 1.788 171.431 310.829 59 301
Schulden op lange termijn - - 81.358 94.493 - -
     Financiële verplichtingen - - 68.475 60.330 - -

     Handelsschulden, overige schulden 
en voorzieningen

- - 12.882 34.162 - -

Schulden op korte termijn 1.649 1.400 68.581 70.190 898 898
     Financiële verplichtingen - - 5.052 4.302 - -

     Handelsschulden, diverse crediteuren 
en voorzieningen

1.618 1.359 63.529 65.888 898 898

     Overige schulden op korte termijn 31 41 - - - -

Eigen vermogen 2.866 2.637 51.190 186.584 3.285 3.237

Beknopt globaal resultaat 2017 2016 2017 2016 2017 2016

Overige opbrengsten 7.846 7.248 469.063 465.931 193 326
Waardecorrecties op 
beleggingen

- - - - - (2)

Overige kosten (7.437) (6.929) (623.047) (454.551) (146) (166)
Resultaat voor belastingen 409 320 (153.983) 11.380 47 1 58

Belastingen (179) (137) 18.988 (4.902) 1 (34)
Netto resultaat van het 
boekjaar

230 182 (134.996) 6.478 48 124

Niet gerealiseerde resultaten - - (3.964) (2.234) - -

Globaal resultaat van het 
boekjaar

230 182 (138.960) 4.244 48 124

Ima Benelux SA SCRL Multipar Overige
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Het boekjaar 2017 van de Multipharma Group werd aanzienlijk beïnvloed door een bijzondere 
waardevermindering op Multipar (het distributienetwerk voor farmaceutische en 
parafarmaceutische producten). Deze toerekening, uitgevoerd in overeenstemming met de 
IFRS-boekhoudnormen, is gebaseerd op een vergelijking tussen de toekomstige kasstroom die 
door de bedrijfsactiviteiten wordt verwacht, zonder maatregelen ter verbetering, en de waarde 
van het geïnvesteerde kapitaal voor deze activiteiten. 

Een waardeverminderingstest werd uitgevoerd op de goodwill en de recuperatie van klanten op 
het niveau van de kasstroomgenererende eenheden, wat het laagste niveau is waarop goodwill 
en klantterugwinning worden gecontroleerd voor interne managementdoeleinden. 

De conclusie was dat het netwerk van apotheken van Multipharma een dip in zijn 
winstgevendheid heeft gekend door de zeer negatieve evolutie van de markt van de 
terugbetaalde specialiteiten en dit als gevolg van de besparingsmaatregelen in de begroting 
2017 van de gezondheidszorg op de terugbetaalde specialiteiten. 

Evenzo heeft het netwerk van drogisterijen een grote klap gekregen in de winstgevendheid 
vanwege de zeer negatieve cijfers als gevolg van de groeiende concurrentie in de sector. 

Het gevolg van deze situatie is de verplichting om de waardeverliezen op te nemen in de 
immateriële activa van de rubrieken Handelsfonds, Deurdrempel en Goodwill voor een 
totaalbedrag van 91,8 miljoen euro in de rekeningen van Multipharma. 
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 Verbonden partijen  IV.C

Onderstaande tabel bevat een lijst van de partijen die aan de P&V Groep verbonden zijn, met 
uitzondering van de geconsolideerde dochterondernemingen. Die entiteiten zijn aan de P&V 
Groep verbonden aangezien het om de ultieme moedermaatschappij (UMM), de 
geassocieerde deelnemingen (ASS) of joint ventures (JV) van dezelfde groep gaat, alsook de 
managers op sleutelposities van P&V (MC). 

  

2017 2016 2015

Naam
Ver-

bonden 
partijen

Land van 
oprichting

Belangrijkste commerciële 
activiteit

C.V.B.A. 
PSH

UMM België Uiteindelijke moedermaatschappij Uiteindelijke 
moedermaat-

schappij

Uiteindelijke 
moedermaat-

schappij

Uiteindelijke 
moedermaat-

schappij

Multipar ASS België Bevordering, organiseren en 
uitvoeren van de productie, de 
aankoop en verkoop van 
farmaceutische producten, en 
het oprichten en exploiteren van 
alle faciliteiten in verband met 
haar doel.

49,50% 49,50% 46,05%

Multipharma 
Group

ASS België Alle financiële transacties, 
effecten en onroerende zaken 
met betrekking tot de apotheek.

49,79% 49,79% 48,97%

Ima Benelux JV België Alle bijstandsuitkeringen en 
bijstand in het voordeel van 
personen, of zij op reis zijn of 
thuis, elke studie of raadgeving 
die rechtstreeks of 
onrechtstreeks verband houden 
met de hogervermelde domeinen.

50,00% 50,00% 50,00%

Leden van 
de Raad van 
Bestuur

LDC Zie lijst hieronder.
- - -

% van deelneming
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Hierna de lijst van de uitvoerende bestuurders: 

 

De raad van bestuur heeft gedurende het jaar 2017 geen kennis gekregen van enige 
verrichting of beslissing die de toepassing van maatregelen met betrekking tot tegenstrijdige 
belangen tot gevolg heeft. 

Wat betreft de niet-uitvoerende bestuurders, kan de lezer de lijst raadplegen die terug te vinden 
is onder het punt IV.D.1 van dit rapport. 

Transacties aangegaan met verbonden partijen 

De transacties met verbonden partijen worden marktconform uitgevoerd. Voor het boekjaar 
afgesloten op 31 december 2017 heeft de P&V Groep geen enkele voorziening aangelegd voor 
dubieuze vorderingen met betrekking tot de door verbonden partijen verschuldigde bedragen. 
Die waardering gebeurt bij elke afsluiting door de financiële situatie van de verbonden partijen 
te bekijken, alsook de markt waarin ze actief zijn. 

Opgemerkt moet worden dat zowel in 2016 als in 2017 er geen vordering of schuld aan 
verbonden partijen is. 

De tabel toont het bedrag van de transacties die tijdens het boekjaar gesloten werden met de 
verbonden partijen. 

2017 2016

Naam
Land van 

verblijf
Statuut

Hilde Vernaillen België Voorzitster van het 
Directiecomité en 
administrateur

Francis Colaris België Lid van het Directiecomité en 
administrateur

Martine Magnée België Lid van het Directiecomité en 
administrateur

Marc Beaujean België Lid van het Directiecomité en 
administrateur

Isabelle Coune België Lid van het Directiecomité en 
administrateur

Ontslag met ingang 
van 31/03/2017

Philippe De 
Longueville

België Lid van het Directiecomité en 
administrateur

Johan Dekens België Lid van het Directiecomité Benoemd met ingang 
van 01/07/2017

Wijzigingen van de mandaten
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Vergoedingen aan de verbonden partijen: directiecom ité 

Onderstaande tabel bevat een samenvatting van de sommen die door de P&V Groep in hoofde 
van de vergoedingen van allerlei aard en andere voordelen toegekend werden aan de leden 
van het directiecomité voor elk van de vermelde boekjaren. 

 

De voordelen op korte termijn omvatten het bedrag van de vergoedingen gestort aan de leden 
van het directiecomité. 

De voordelen na uitdiensttreding stemmen overeen met het gecumuleerde bedrag van de 
geprovisioneerde of vastgestelde bedragen m.b.t. de pensioenen van het directiecomité. 

Het bedrag van de vergoedingen aan de Raad van Bestuur dat aan niet-uitvoerende 
bestuurders wordt toegekend op basis van het bijwonen van de vergaderingen van de Raad 
van Bestuur, is het volgende: 

 

      

In duizenden € Toelichting

Vervallen 
intresten

Resterend 
saldo

Vervallen 
intresten

Resterend 
saldo

Uiteindelijke moedermaatschappij (UMM) - - - -
Geassocieerde ondernemingen en joint ventures 
(ASS & JV)

- - (648) -

Totaal leningen aan (van) verbonden partijen - - (648) -

2017 2016

In duizenden € 2017 2016

Korte termijn voordelen 1.968 1.942
Vergoedingen na de uitdiensttreding 787 799

Totaal beloning van de leden van het management 2.756 2.741

In duizenden € 2017 2016

Zitpenningen 379 422
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 Doelstellingen en beleid betreffende risicobeheer IV.D

IV.D.1 Risicobeheerstructuur. 

De P&V Groep beschikt al jaren over een risicobeheerstructuur, die bestaat uit een geheel van 
strategieën, processen en procedures noodzakelijk voor het voortdurend identificeren, 
opvolgen, beheren en verklaren van risico’s, waaraan de P&V groep is of zou kunnen 
blootgesteld zijn, evenals van de onderlinge samenhang tussen deze risico’s, op individueel en 
geaggregeerd niveau.  

Deze regeling spitst zich toe op de volgende dimensies: 

Strategie en risicobeleid 

Een gestructureerd geheel van risicobeleid op strategisch, tactisch en operationeel niveau 
bepaalt het kader van de regels nodig voor het risicobeheer. Ze dekken alle risico’s van de  
P&V Groep. 

Het beleid draagt bij tot het verduidelijken van het verband tussen de objectieven van de P&V 
Groep en de strategie van het risicobeleid.  

Op het niveau van zijn beheersstructuur, heeft P&V Verzekeringen een scheiding voorzien 
tussen enerzijds, de bedrijfsactiviteiten toegewezen aan het Directiecomité en anderzijds, de 
definitie van de algemene strategie die aan de Raad van Bestuur toekomt. 

o Bijgevolg is het Directiecomité belast met het operationele beleid, de uitvoering van 
het systeem van risicobeheer en de invoering van een adequate organisatorische 
en operationele structuur, binnen de grenzen van de algemene strategie bepaald 
door de Raad van Bestuur. Dit operationeel beheer neemt een vaste vorm aan door 
een overdracht van de bevoegdheden tussen de Raad van Bestuur en het 
Directiecomité en omvat alle leidinggevende vaardigheden van de Raad van 
Bestuur, met uitzondering van deze die uitdrukkelijk door de wet aan de Raad van 
Bestuur zijn voorbehouden. 

o De Raad van Bestuur bepaalt de algemene strategie van de onderneming en het 
risicobeleid en oefent toezicht uit op de activiteiten van de onderneming. Algemeen 
voert ze alle handelingen uit die hem krachtens het Wetboek van vennootschappen 
zijn voorbehouden.  

Verschillende gespecialiseerde comités van de Raad van Bestuur werden aangesteld: 

 Het Auditcomité zorgt ervoor dat de interne controlemaatregelen binnen het bedrijf 
bijdragen tot een doeltreffender risicobeheer;  

 Het Risicocomité gaat, wat haar betreft, over tot een evaluatie van de risicostrategie 
van de Groep en tot de goede werking van de risicomanagementfunctie; 
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 Het Remuneratiecomité heeft als taak de Raad van Bestuur bij te staan bij de 
bepaling en de uitvoering van het remuneratiebeleid voor de bestuurders en de 
leden van het Directiecomité; 

 Het Benoemingscomité heeft als taak de Raad van Bestuur bij te staan bij de 
bepaling en uitvoering van het Fit & Proper-beleid van de bestuurders en de leden 
van het Directiecomité.  

Het Auditcomité en het Risicocomité zijn volledig samengesteld uit onafhankelijke bestuurders 
die beantwoorden aan criteria bepaald in het artikel 526ter van het Wetboek der 
Vennootschappen. 

De leden van het Auditcomité beschikken gezamenlijk over een algemene bevoegdheid op het 
gebied van de activiteiten van de onderneming en inzake boekhouding en audit. Tenminste 
één van haar leden beschikt over een individuele competentie op het gebied van boekhouding 
en audit. 

De leden van het Risicocomité beschikken elk over de nodige kennis, bekwaamheid, ervaring 
en aanleg om hun toe te laten de strategie en het niveau van risicotolerantie  van de 
onderneming te begrijpen en te ontwikkelen.  

In het streven naar een voortdurende optimalisatie van zijn activiteiten, voert de Raad van 
Bestuur elk jaar een evaluatie uit van zijn leden, van zijn samenstelling en zijn werking. Tijdens 
deze beoordeling, gaat de Raad van Bestuur over tot een evaluatie van haar noden en deze 
van haar gespecialiseerde comités in termen van kennis, ervaring en specialisatie wat betreft 
het collectieve competentieprofiel bepaald voor de Raad van Bestuur. Hij zorgt er ook voor dat 
de bestuurders de nodige tijd besteden aan de uitoefening van hun mandaat en de 
beroepsintegriteit verder rechtvaardigen die voor deze functie nodig is. 

De regels toegepast betreffende het verloningsbeleid van de bestuurders en de leden van het 
Directiecomité zijn de volgende: 

 De bezoldigingen van de bestuurders en van de leden van het Directiecomité zijn 
bepaald door de Raad van Bestuur op advies van het Remuneratiecomité. 

 De vergoeding van de niet-uitvoerende bestuurders (waaronder de onafhankelijke 
bestuurders) bestaat uit een vaste wedde en zitpenningen voor elke vergadering 
van de Raad van Bestuur waaraan zij hebben deelgenomen. De leden van de 
gespecialiseerde comités genieten van een vaste wedde en van bijkomende 
zitpenningen waarvan het bedrag schommelt naargelang het comité waartoe ze 
behoren. Het bedrag van de zitpenningen en van de vaste vergoedingen kan 
worden aangepast in functie van de marktevolutie en de ontwikkeling van de 
verantwoordelijkheden. Het is geenszins verbonden aan het resultaat van de 
onderneming. 
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 De bezoldiging van de leden van het Directiecomité is toegespitst op de collegialiteit 
en ligt in de lijn van een degelijk en doeltreffend risicobeheer. Ze is samengesteld 
uit: 

o Een vaste vergoeding bepaald in functie van de niveaus van toepassing op 
de markt. Het bedrag van deze wedde is identiek voor elk lid van het 
Directiecomité, behalve voor de voorzitter die van een hogere vergoeding 
geniet.  

o Een variabele vergoeding, bepaald op basis van een evaluatie, die achteraf 
wordt uitgevoerd rekening houdend met de situatie van de onderneming en 
met de kwaliteit van het beheer. De variabele bezoldiging is maximum 25 % 
van de vaste vergoeding.  

 Het bedrag van de bezoldiging van de bestuurders wordt globaal berekend voor het 
geheel van de mandaten uitgevoerd binnen de P&V Groep of ter 
vertegenwoordiging van deze. 

Op 31 december 2017, zijn de instanties van de P&V Groep samengesteld als volgt: 

Raad van bestuur (*) Onafhankelijke bestuurder 

Niet-uitvoerende bestuurders 

- Jean-Pascal LABILLE, Voorzitter 

- Eric BERTHOUX 

- Paul CALLEWAERT 

- Victor FABRY 

- Hugues FOURNIER 

- Alfonso GALANTE 

- Yves GODIN 

- Patrick MARNEF 

- Jean-Paul PHILIPPOT (*) 

- Anne-Marie ROUMIEUX (*) 

- Alain THIRION 

- Freddy VAN DEN SPIEGEL (*) 

- Phillip VANDERVOORT (*) 
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- Patrick VERERTBRUGGEN 

- Nico WYCKAERT 

Uitvoerende bestuurders 

- Marc BEAUJEAN 

- Francis COLARIS 

- Philippe DE LONGUEVILLE 

- Martine MAGNEE  

- Hilde VERNAILLEN 

 

Auditcomité 

- Jean-Paul PHILIPPOT (*), Voorzitter 

- Anne-Marie ROUMIEUX (*) 

- Freddy VAN DEN SPIEGEL (*) 

- Phillip VANDERVOORT (*) 

 

Risicocomité 

- Freddy VAN DEN SPIEGEL (*),Voorzitter 

- Jean-Paul PHILIPPOT (*) 

- Anne-Marie ROUMIEUX (*) 

- Phillip VANDERVOORT (*) 

 

Remuneratiecommissie 

- Jean-Pascal LABILLE, Voorzitter 

- Victor FABRY 

- Freddy VAN DEN SPIEGEL (*) 
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Benoemingscomité  

- Jean-Pascal LABILLE, Voorzitter 

- Paul CALLEWAERT 

- Patrick MARNEF 

- Alain THIRION 

- Freddy VAN DEN SPIEGEL (*) 

- Nico WYCKAERT 

  

Directiecomité 

- Hilde VERNAILLEN, Voorzitter  

- Marc BEAUJEAN, Lid 

- Francis COLARIS, Lid 

- Johan DEKENS, Lid  

- Philippe DE LONGUEVILLE, Lid 

- Martine MAGNEE, Lid 

Commissaris 

KPMG Bedrijfsrevisoren vertegenwoordigd door Karel TANGHE 

Risk governance 

De charters en beleidsvormen bepalen het « risk governance-systeem » dat ingevoerd is 
binnen de P&V Groep. Dit systeem werd zodanig gedefinieerd met het oog op de samenhang 
tussen de strategie voor risicomanagement en de praktische toepassing ervan, onder meer 
door de risicobeheerstructuur te integreren in de organisatorische en beslissingsprocessen en 
dat op elk niveau van de besluitvorming.  

Methodologie 

De charters en beleidsvormen beschrijven de methodes gebruikt in het kader van het beheer 
en de evaluatie van risico’s zowel kwantitatief als kwalitatief. 

In overeenstemming met het beleid voor niet-financieel risicobeheer, berust de kwalitatieve 
risicobeoordeling hoofdzakelijk op een proces van beoordeling van de risico’s en van de 
kwaliteit van de operationele controles door de operationele teams zelf (« Internal Control / 
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Risk and Control Self-Assessment »). Dit proces is eveneens een fundamenteel onderdeel van 
het proces ORSA beschreven in het ORSA-beleid.  

In termen van een kwantitatieve evaluatie van de risico’s, heeft de P&V groep, in het kader van 
de eerste pijler betreffende Solvency II, geopteerd voor de standaard aanpak en tevens is zij, in 
het kader van ORSA, de relevantie nagegaan van de hypothesen die deze standaard formule 
ondersteunen. Deze aanpak wordt beschreven in de beleidsvorm ORSA. 

Implementatie en werking 

De charters, beleidsvormen, richtlijnen en andere instructienota’s en werkwijzen beschrijven de 
manier waarop de risicobeheerstructuur op het terrein wordt toegepast.  

De implementatie en de toepassing van de risicobeheerstructuur, op het niveau van de 
operationele activiteiten van de onderneming, zijn gebaseerd op een strikte naleving van de 
rollen en verantwoordelijkheden van de drie verdedigingslinies.  

Reporting 

De verschillende beleidsvormen beschrijven de rapporten, opgesteld om een actief, 
samenhangend en transparant beheer van de betrokken risico’s te waarborgen, en de 
ontvangers van deze rapporten.  

Onder deze rapporten bevinden zich onder andere de rapporten ORSA, RSR en SFCR aan het 
Directiecomité en de Raad van Bestuur die het mogelijk maken het niveau en de evolutie van 
het risicoprofiel van de onderneming te beoordelen ten opzichte van haar capaciteit inzake 
risicoabsorptie door rekening te houden met haar risicobereidheid. 

Herziening 

De risicobeheerstructuur integreert een periodieke herziening door het Directiecomité, 
minstens één maal per jaar, van zijn doeltreffendheid ten opzichte van de beoogde 
doelstellingen, zowel strategisch als reglementair. Haar conclusies zijn in het bijzonder 
hernomen in haar jaarlijks rapport met betrekking tot de efficiëntie van zijn governance.  
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IV.D.2 Belangrijkste risico’s en onzekerheden 

Het schema hierna geeft een samenvatting van de risico’s waaraan de P&V Groep is 
blootgesteld en zoals die zijn vastgesteld in de periodieke evaluaties van de risico’s en in het 
bijzonder in haar eigen interne beoordeling van de risico’s en de solvabiliteit. 

 

 

Schema - Taxonomie van de risico’s van de P&V Groep 

 

De belangrijkste risico’s waaraan de P&V Groep is blootgesteld zijn: 

• De marktrisico’s en in het bijzonder de risico’s verbonden aan een omgeving met lage 
rentevoeten (vooral voor wat betreft de portfolio’s van levensverzekeringen met hoge 
gewaarborgde rentevoeten en lange looptijd) evenals de aandelenrisico’s en het 
spreidingsrisico van obligaties ; 

• De verzekeringsrisico’s zijn het verzekeringstechnisch risico, het risico op een tekort aan 
voorzieningen en het catastroferisico in Niet-leven;  

• De zogenaamde ‘niet-financiële risico’s’ zijn voornamelijk verbonden aan de aanpassingen 
die nodig zijn om het hoofd te bieden aan de diverse evoluties in zijn omgeving (reglementair, 
economisch, socio-politiek, technisch).  

Een gestructureerd geheel van risicobeleidsvormen op strategisch, tactisch en operationeel 
niveau bepaalt het geheel van de regels voor het risicobeheer. Ze dekken het geheel van de 
risico’s van de taxonomie van de P&V Groep. 

Handelingen om de risico’s te verminderen worden opgevolgd en worden regelmatig 
beoordeeld . 
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Marktrisico 

Dit risico is verbonden aan het niveau of de volatiliteit van de marktprijzen van financiële 
producten die een impact hebben op de waarde van de activa en passiva van de 
desbetreffende onderneming. Het geeft een adequaat beeld van de structurele wanverhouding 
tussen activa en passiva. De belangrijkste marktrisico’s voor de P&V Groep worden hierna 
beschreven. 

Het risicobeheer evenals het liquiditeitsrisico wordt omkaderd door een investeringsbeleid en 
door ALM die in het bijzonder de doelgroepen en de strategische toewijzigingen van de 
verschillende klasses op het actief vastlegt. De strategische toewijzigingen van de activa 
worden zodanig opgebouwd om op lange termijn de verhouding risk/return onder bepaalde 
contractuele, commerciële of reglementaire vereisten te maximaliseren, rekening houdende 
met de risicobereidheid van de P&V groep. 

Deze beleidsvorm omvat eveneens een geheel van beperkingen om de kredietrisico’s en 
concentratierisico’s te beheren.  

• Renterisico’s:  

Dit is het risico op verlies veroorzaakt door bewegingen van de rentevoet en de impact hiervan 
op de toekomstige kasstromen. De variaties van de rentevoet hebben een invloed op het actief 
en het passief, zodanig dat de impact van die wijzigingen van de rentevoeten op de 
economische waarde van de onderneming zal afhangen van de manier waarop de activa en de 
passiva overeenstemmen. 

• Aandelenrisico’s:  

Dit is het risico op kapitaalverlies veroorzaakt door de koersdaling van de aandelen in de 
portefeuille. Het risico op aandelen betreft ook de afwezigheid van rendement ten opzichte van 
die activa. Dat heeft te maken met de afwezigheid van gestorte dividenden niet 
gecompenseerd door een voldoende stijging van de marktwaarde van het actief. 

• Het risico op de spreiding van kredieten: 

Dit risico is verbonden aan de gevoeligheid van de waarde van de activa, de passiva en de 
financiële producten voor veranderingen die invloed hebben op het niveau of de volatiliteit van 
Credit Spreads ten opzichte van de Risk Free Rate (risicovrije rente). 

Verzekeringsrisico’s 

Het risicobeheer wordt omkaderd door een verzekeringsbeleid en door een 
herverzekeringsbeleid. Het verzekeringsbeleid bepaalt het kader en de verwachtingen inzake 
productontwerp en bepaalt het kader van het verzekeringsrisicobeheer. Zij fungeert als leidraad 
voor de verschillende beleidslijnen van de verzekeringsproducten, die op hun beurt een 
leidraad zijn voor de activiteit op commercieel gebied, op technisch en operationeel niveau en 
in termen van het risiciobeheer. 
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Verzekeringstechnisch risico Leven en gezondheidszo rg “rente” 

Over het algemeen wordt dit risico beheerst door duidelijke en strikte instructies op het vlak van 
het acceptatie- en risicoselectiebeleid en de prijsstelling ervan. Bovendien worden er in 
groepsverzekeringen (inclusief arbeidsongeschiktheid) vaak prijs- en contractuele 
aanpassingen doorgevoerd op grond van de resultaten van een rentabiliteitsonderzoek; 

De belangrijkste verzekeringsrisico's waaraan de P&V Groep is blootgesteld, zijn: 

• Sterfterisico:  

Het sterfterisico verwijst naar een stijging van de vergoedingen die de maatschappij moet 
betalen als de verzekerden minder lang leven dan verwacht. Dat kan zich bijvoorbeeld 
voordoen bij tijdelijke verzekeringscontracten en schuldsaldoverzekeringen.  

• Invaliditeits-/arbeidsongeschiktheidsrisico 

Dit is het risico op verlies of nadelige veranderingen in de waarde van de 
verzekeringsverplichtingen als gevolg van schommelingen in het niveau, de ontwikkeling of de 
volatiliteit van de invaliditeits-, ziekte- en sterftepercentages. In onze verzekeringsportefeuilles 
gaat het voornamelijk om aanvullende waarborgen in bepaalde levensverzekeringscontracten. 

• Kostenrisico:  

Dit is het risico op verlies of nadelige veranderingen in de waarde van de 
verzekeringsverplichtingen als gevolg van schommelingen in het niveau, de ontwikkeling of de 
volatiliteit van de kosten voor het beheer van de levensverzekeringscontracten. Dit is een vrij 
groot risico in vergelijking met de andere levensverzekeringsrisico's, rekening houdend met de 
omvang van de algemene kosten die met deze activiteit gepaard gaan. 

• Afkooprisico:  

Dit is het risico op verlies of nadelige veranderingen in de waarde van de 
verzekeringsverplichtingen als gevolg van schommelingen in het niveau, de ontwikkeling of de 
volatiliteit van het percentage kortingen, polisverval en afkopen van polissen. 

• Catastroferisico:  

Dit is het risico op verlies of nadelige veranderingen in de waarde van de 
verzekeringsverplichtingen door grote onzekerheid in verband met extreme of onregelmatige 
gebeurtenissen, die doorwegen op de hypothesen over prijzen en voorzieningen. Het is in 
wezen een cumulatief risico.  

Verzekeringstechnisch risico Niet-leven en gezondhe idszorg, ander dan rente: 

• Premie- en reserverisico:  

Dit is het risico op verlies of nadelige veranderingen in de waarde van de 
verzekeringsverplichtingen als gevolg van schommelingen in het tijdstip, de frequentie en de 
ernst van de verzekerde gebeurtenissen (premierisico), alsook in het tijdstip en het bedrag van 
de afhandeling van schadegevallen (reserverisico). Het premie- en reserverisico is in termen 
van hoeveelheid het tweede grootste risico na het financiële risico.  
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Het premierisico bij Niet-leven is vooral het risico dat de prijsstelling die wordt toegepast op de 
verschillende portefeuilles onaangepast is. Afgezien van het catastroferisico, dat tot een 
specifieke categorie behoort (zie verder), worden deze risico's beheerst door duidelijke en 
strikte instructies te volgen bij het acceptatie- en risicoselectiebeleid en de prijsstelling ervan. 
Gespecialiseerde actuarissen voeren geregeld controles uit op grond van statistische analyse-
instrumenten om de aangeboden voorwaarden te verfijnen.   

Het risico op onvoldoende dekking bij Niet-leven gaat vooral over de voorzieningen die zijn 
aangelegd bij aangifte van de schade. Het departement Schadegevallen evalueert de 
voorzieningen op forfaitaire of analytische basis, dat wil zeggen dossier per dossier en volgens 
gedetailleerde procedures. In elk stadium van het dossier worden de verplichtingen opnieuw 
geëvalueerd, in het bijzonder wanneer er nieuwe informatie is. Er worden ook voorzieningen 
aangelegd voor opgelopen maar nog niet gerapporteerde schade (IBNR).  

Het risico dat hier besproken wordt, is dat de voorzieningen te laag zijn ten opzichte van de 
effectief te betalen schadevergoeding. Dit risico is vooral van belang voor bepaalde 
bedrijfstakken waarvoor het een zeer lange tijd kan duren voordat het totale bedrag van de 
schadevergoeding vast te stellen is (bijvoorbeeld bij BA lichamelijke letsels). 

Diverse statistische en actuariële methoden worden toegepast om na te gaan of de 
voorzieningen volstaan. Een onafhankelijk advies wordt verstrekt door de actuarissen 
betreffende de aanleg van provisies of die wel of niet voldoende was.  

• Catastroferisico:  

Dit is het risico op verlies of nadelige veranderingen in de waarde van de 
verzekeringsverplichtingen door grote onzekerheid in verband met extreme of uitzonderlijke 
gebeurtenissen, die doorwegen op de hypothesen voor prijzen en voorzieningen. Het risico 
bestaat erin dat na een drempelgebeurtenis een groot aantal risico's tegelijkertijd wordt 
getroffen.  

Dit risico heeft vooral te maken met natuurlijke gebeurtenissen in brandschade en MS 
(materiele schade) Auto, en niet-natuurlijke branden; in dat geval spreken we van 'man-made 
peril'.  

De impact van een dergelijk risico wordt sterk beperkt door het gebruik van een conservatief 
herverzekeringsprogramma, dat specifiek aangepast is voor de gedekte risico's en jaarlijks 
wordt herzien.  

• Niet-financiële risico's 

Het zogenaamde 'niet-financiële' risico verwijst naar het operationele risico, het strategische 
risico en het reputatierisico. Het risicobeheer wordt ondersteund door een specifiek 
beheersbeleid die de doelstellingen en de strategieën met betrekking tot het beheer van deze 
risico’s bepaalt.  

In het kader van zijn interne evaluatie van de risico’s en van zijn solvabiliteit, gaat de P&V 
groep over tot een evaluatie van zijn risico’s en indien nodig worden actieplannen aangewend 
om de risico’s te verminderen. De belangrijkste niet-financiële risico’s, bepaald tijdens de 
evaluatie van 2017, moeten in relatie worden gebracht met de capaciteit van de groep om zijn 
transformatieprgramma’s tot een goed einde te brengen. Voor elk van de geïdentifieerde 
risico’s, is een actieplan opgezet om het risico te verminderen.  
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• Operationeel risico: 

Dit risico op verlies vloeit voort uit : 

- Interne procedures, personeelsleden, ontoereikende systemen, systemen die tekort 
schieten of externe gebeurtenissen;  

- Het niet-conform zijn aan de in voege zijnde wetten en reglementeringen; 

- Evenals de ontoereikendheid van de modellen voor evalutie van de risico’s. 

• Het strategisch risico: 

Dit risico op verlies of waardevermindering vloeit voort uit een onvermogen om de gepaste 
businessplannen en strategie te implementeren, de nodige beslissingen te nemen, de nodige 
middelen te kunnen toewijzen, of om zich te kunnen aanpassen aan de veranderende 
businessomstandigheden. 

• Reputatierisico: 

Het betreft het risico dat de negatieve publiciteit met betrekking tot de bedrijfspraktijken van de 
onderneming of de banden die zij onderhoudt met derden, al dan niet gegrond, inbreuk doet 
aan het vertrouwen en zijn integriteit waarvan zij geniet.   

 

 Gebeurtenissen na balansdatum IV.E

Op 9 maart 2018 kreeg P&V Assurances een nieuw bod op de verwerving van 100% van de 
aandelen van Euresa Life. Deze aanbieding wordt samen met andere opties onderzocht. Indien 
dit aanbod zou worden aanvaard, zou dit, onder voorbehoud van een gunstig resultaat en de 
goedkeuring van het CAA  (Commissariat aux Assurances –Verzekeringscommissariaat), 
kunnen leiden tot de overdracht van deze aandelen. 

Het resultaat van de uiteindelijke verkoop zou, onder voorbehoud van alle noodzakelijke 
goedkeuringen,  geen significante invloed hebben op het eigen vermogen van de groep. 

Het marginale resultaat voor de Euresa Life-component, deel van de P&V Groep, wordt 
geschat op minder dan 1 miljoen euro op jaarbasis. 

Begin 2018 kondigde P&V Verzekeringen alle contractuele relaties aan met een belangrijke 
tussenpersoon op het gebied van tak 26, in overeenstemming met de specifieke regels voor elk 
contract. Een plan voor de terugbetaling van haar schuldvordering, dat op 31 december 2017 
3,9 miljoen euro bedroeg, wordt momenteel besproken. Evenals de voorwaarden van run-off 
van deze portefeuilles. 
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 Human resources IV.F

  

Op 31 december 2017 telde het personeelsbestand van de verzekeringsmaatschappijen van 
de P&V Groep 1.567 mensen, tegenover 1.666 op 31 december 2016. 

 Toepassing van de IFRS-normen binnen de P&V Groep – belangrijke IV.G
boekhoudkundige grondslagen 

IV.G.1 Grondslagen voor financiële verslaggeving 

De IFRS-normen, die een weerslag hebben op de P&V Groep, worden hierna geïdentificeerd: 

 IAS 1: Presentatie van de jaarrekeningen; 

 IAS 7: Kasstroomoverzichten; 

 IAS 8: Grondslagen voor financiële verslaggeving, schattingswijzigingen en fouten; 

 IAS 10: Gebeurtenissen na balansdatum; 

 IAS 12: Winstbelastingen; 

 IAS 16: Materiële vaste activa; 

 IAS 17: Leaseovereenkomsten; 

 IAS 18: Opbrengsten; 

 IAS 19R: Personeelsbeloningen; 

 IAS 21: Gevolgen van wisselkoerswijzigingen; 

 IAS 23: Financieringskosten; 

 IAS 24: Informatieverschaffing over verbonden partijen; 

 IAS 28: Administratieve verwerking van investeringen in geassocieerde deelnemingen; 

 IAS 32: Financiële instrumenten: informatieverschaffing en presentatie; 

 IAS 33: Winst per aandeel; 

Aantal VTE* Aantal VTE*

P&V Verzekeringen 1.567 1.465,6 1.620 1.515,3
Vivium - - - -
Arces - - 46 43,3
Overige maatschappijen 40 36,7 48 43,9

Totaal groep 1.607 1.502,3 1.714 1.602,5

*VTE : Voltijds Equivalenten

2017 2016
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 IAS 36: Bijzondere waardevermindering van activa; 

 IAS 37: Voorzieningen, voorwaardelijke verplichtingen en voorwaardelijke activa; 

 IAS 38: Immateriële vaste activa; 

 IAS 39: Financiële instrumenten: opname en waardering; 

 IAS 40: Vastgoedbeleggingen; 

 IFRS 3: Bedrijfscombinaties; 

 IFRS 4: Verzekeringscontracten; 

 IFRS 5: Vaste activa aangehouden voor verkoop en beëindigde bedrijfsactiviteiten; 

 IFRS 7: Financiële instrumenten: informatieverschaffing ; 

 IFRS 10: Geconsolideerde jaarrekening; 

 IFRS 11: Gezamenlijke overeenkomsten; 

 IFRS 12 : Informatieverschaffing over belangen in andere entiteiten; 

 IFRS 13: Fair value accounting. 

 

 

Invoering van nieuwe boekhoudprincipes of herzienin g van IFRS-normen 

In vergelijking met het boekjaar afgesloten op 31 december 2016, zijn er 2 nieuwe 
amendementen in werking getreden. 

 Amendement aan IAS 12:  

� Dit amendement aan de IFRS-normen treedt in werking voor de jaarrekeningen 
van 1 januari 2017;  

� Dit amendement werd geanalyseerd door de P&V Groep en heeft geen impact 
op de rapporten van de groep.  

 Amendement aan IAS 7: 

� Dit amendement aan de IFRS-normen treedt in werking voor de jaarrekeningen 
van 1 januari 2017;  

� Dit amendement heeft een impact op de rapporten van de P&V Groep; 

� Een nieuwe tabel werd gecreërd en is van toepassing vanaf 1 januari 2017 (zie 
toelichting II.E.).  

In de toekomst, zullen 4 nieuwe IFRS-normen toegepast worden door de P&V Groep : 

 IFRS 15 : Inkomsten uit klantcontracten 
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� Deze IFRS-norm zal van kracht gaan voor de jaarrekeningen die aanvangen op 
1 januari 2018; 

� De P&V Groep heeft besloten om deze norm niet vervroegd toe te passen (non 
application of early adoption);  

� Deze norm zal een invloed hebben op de rapporten van de P&V Groep en wordt 
inmiddels geanalyseerd. 

 IFRS 16: Leasing:  

� Deze IFRS-norm zal van kracht gaan voor de jaarrekeningen die aanvangen op 
1 januari 2019;  

� De P&V Groep heeft ervoor gekozen om deze norm niet vervroegd toe te 
passen (non application en early adoption); 

� Deze norm zal een matige invloed hebben op de rapporten van de P&V Groep 
en wordt inmiddels geanalyseerd.  

 IFRS 9: Financiële instrumenten:  

� Deze IFRS-norm zal van kracht gaan voor de jaarrekeningen die aanvangen op 
1 januari 2021;  

� De P&V Groep heeft ervoor gekozen deze norm parallel met IFRS 17 toe te 
passen; 

� Deze norm zal een belangrijke invloed hebben op de rapporten van de P&V 
Groep en wordt inmiddels geanalyseerd door een werkgroep met als doel de 
eerste conclusies te presenteren voor het einde van 2018; 

� De P&V Groep koos ervoor de tijdelijke vrijstelling toe te passen. Om van deze 
tijdelijke vrijstelling gebruik te maken, moet de P&V Groep aantonen dat 90% 
van haar verplichtingen verband houdt met de verzekeringsactiviteiten. 

 IFRS 17: Verzekeringsovereenkomsten: 

� Deze norm zal wellicht van kracht gaan vanaf 1 januari 2021; 

� De norm zal een belangrijke impact hebben op de rapporten van de P&V Groep, 
en wordt inmiddels geanalyseerd; 

Niettegenstaande het relatief lange tijdsbestek voor de toepassing van deze norm, heeft de 
P&V Groep een werkgroep opgericht die de impact van deze norm analyseert. De eerste 
resultaten van de analyse worden verwacht tegen het einde van 2018. 

 

 Waardering tegen de marktwaarde IV.H

De P&V Groep verstrekt de nodige informatie om de activa en passiva, gerapporteerd in de 
geconsolideerde balans en gewaardeerd tegen de marktwaarde, in te schatten:  
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De belangrijkste parameters  met betrekking tot de waardering van de gebouwen  zijn als volgt: 

2016 : 

   

2017 : 

  

Zoals hieronder wordt weergegeven, worden de waarderingen uitgevoerd door een externe 
expert,  erkend voor waarderingen van beursgenoteerde vastgoedmaatschappijen, en die 
gebruikmaken van deze gegevens met de mogelijkheid om, onder toezicht van de P&V Groep, 
de evolutie van de parameters te volgen. 

In 2017 heeft 94% van de gebouwen betrekking op kantoren. 

 Immateriële vaste activa  IV.I

De immateriële vaste activa van de P&V Groep bestaan voornamelijk uit 'extern aangekochte 
software' en 'interne IT-ontwikkelingen' die volgens de IFRS-regels geactiveerd kunnen 
worden. 

 

De wijzigingen tijdens het boekjaar 2017 zijn hierna vermeld: 

In duizenden €
Waarderings-

datum
2017 2016

Hiërarchie van de reële 
waarden

Activa aan de marktwaarden

Vastgoedbeleggingen 31/12/2017 164.844 167.666 Niveau 3
Financiële instrumenten 31/12/2017 17.802.231 17.362.885 Toelichting VI.H
Activa aangehouden voor verkoop 31/12/2017 - 399.789 Niveau 3

Passiva aan de marktwaarde

Financiële schulden 31/12/2017 (166.454) (103.973) Toelichting VI.H
Passiva aangehouden voor verkoop 31/12/2017 - 390.388 Niveau 3

Ingehouden kapitalisatievoet Ingehouden huur

Brussel - Centrum tussen 5,9% en 7,45% Huur burelen : 185 EUR/M2

Overige gebouwen tussen 7,75% en 8,2% Huur burelen : 118 EUR/M2

Ingehouden kapitalisatievoet Ingehouden huur

Brussel - Centrum tussen 5,9% en 7,45% Huur burelen : 185 EUR/M2

Overige gebouwen tussen 7,75% en 8,2% Huur burelen : 118 EUR/M2

In duizenden € 2017 2016

Software extern aangekocht 6.693 6.073

Interne IT-ontwikkelingen 49.219 25.529

Netto boekwaarde per einde boekjaar 55.913 31.602
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De immateriële vaste activa hebben een beperkte gebruiksduur en worden daarom als volgt 
afgeschreven: 

 Extern gekochte software: 5 jaar; 

 Interne IT-ontwikkelingen: 10 jaar. 

De belangrijkste variaties in de immateriële vaste activa zijn de volgende: 

 De activering van de projecten met betrekking tot het nieuwe beheersplatform voor 
schadegevallen Niet-leven voor een bedrag van 2,5 miljoen euro en de inbound/outbound 
digitalisering voor een bedrag van 2,2 miljoen euro, nieuw platform voor het beheer van 
polissen “Niet-leven” (Non Life Business Transformation) voor een bedrag van 15,3 miljoen 
euro en nieuw platform voor het beheer van polissen “Leven”  (Life Business 
Transformation) voor een bedrag van 6,0 miljoen euro;  

 Het verwerven van nieuwe licenties voor een bedrag van 2,2 miljoen euro; 

 Het toevoegen van afschrijvingen voor een bedrag van 1,6 miljoen euro op 
informaticalicenties alsook toewijzingen voor intern ontwikelde projecten voor een bedrag 
van 2,3 miljoen euro. 

Verwervingen van het boekjaar 

De waarde van de intern gegenereerde immateriële vaste activa voor 2017 bedraagt 26 miljoen 
euro. Die vaste activa hebben een bepaalde gebruiksduur en sommigen (platform voor het 
beheer van schadegevallen Claims 2.0 fase 1 – auto en inbound/outbond digitalisering) werden 
in 2016 reeds in gebruik genomen. Wat betreft fase 2 – brand van het project Claims 2.0, deze 
werd in dienst gesteld in de tweede helft van 2017. Bovendien werden nieuwe externe licenties 
aangekocht voor een bedrag van 2,2 miljoen euro. 

In duizenden € 2017 2016

Bruto boekwaarde

Beginsaldo 57.731 39.115
Investeringen 28.226 17.581
Overdracht naar een ander actief 36 1.036
Invloed van de consolidatiekring 2.600 -
Eindsaldo 88.594 57.731

Gecumuleerde afschrijvingen en waardeverminderingen

Beginsaldo (26.130) (22.021)
Geboekte afschrijvingen en waardeverminderingen (4.061) (3.073)
Overdracht naar een ander actief (8) (1.036)
Invloed van de consolidatiekring (2.483) -
Eindsaldo (32.681) (26.130)

Netto boekwaarde per einde boekjaar 55.913 31.602

F-281



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  4 4  
 

 

 Materiële vaste activa  IV.J

 

 

 

In duizenden €

Gebouwen Overige Totaal

Netto boekwaarde per opening boekjaar 1 januari 201 7 83.308 5.435 88.742

Bruto boekwaarde 

Beginsaldo 149.603 27.965 177.568
Investeringen 2.711 2.654 5.365
Overdrachten naar derden - (76) (76)
Overdracht naar een ander actief (1.458) (1.153) (2.611)
Eindsaldo 150.856 29.391 180.246

Gecumuleerde afschrijvingen en waardeverminderingen

Beginsaldo (66.296) (22.530) (88.826)
Geboekte afschrijvingen en waardeverminderingen (4.181) (1.828) (6.009)
Hernomen afschrijvingen en waardeverminderingen - 16 16
Overdracht naar een ander actief 57 1.256 1.313
Eindsaldo (70.420) (23.086) (93.506)

Netto boekwaarde per einde boekjaar 31 december 201 7 80.436 6.305 86.741

2017

In duizenden €

Gebouwen Overige Totaal

Netto boekwaarde per opening boekjaar 1 janvier 201 6 88.213 5.265 93.478

Bruto boekwaarde 

Beginsaldo 148.841 27.520 176.361
Investeringen 1.843 1.107 2.950
Overdrachten naar derden (1.080) (628) (1.709)
Invloed van de consolidatiekring - - -
Overdracht naar een ander actief - (34) (34)
Eindsaldo 149.603 27.965 177.568

Gecumuleerde afschrijvingen en waardeverminderingen

Beginsaldo (60.628) (22.256) (82.883)
Geboekte afschrijvingen en waardeverminderingen (6.138) (743) (6.881)
Hernomen afschrijvingen en waardeverminderingen 470 435 905
Invloed van de consolidatiekring -
Overdracht naar een ander actief - 34 34
Eindsaldo (66.296) (22.530) (88.826)

Netto boekwaarde per einde boekjaar 31 décembre 201 6 83.308 5.435 88.742

2016
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IV.J.1 Gebouwen  

 

Op 31 december 2017 bedraagt de nettoboekwaarde van de bedrijfsgebouwen 80,4 miljoen 
euro tegenover 83,3 miljoen euro op 31 december 2016, m.a.w. een daling van 2,9 miljoen 
euro. 

De brutoboekwaarde van de bedrijfsgebouwen is gestegen van 149,6 miljoen euro in 2016 tot 
150,9 miljoen euro in 2017, hetzij een toename met 1,3 miljoen euro. 

De reële waarde wordt door IFRS 13 en IAS 16 bepaald als zijnde het bedrag waartegen een 
actief tussen twee ter zake goed geïnformeerde partijen verhandeld kan worden. De reële 
waarde moet bovendien de lopende huurcontracten, de bruto-zelffinancieringsmarge en de 
redelijke hypothesen aangaande de potentiële huurinkomsten en de beoogde kosten 
weerspiegelen. 

Alle onroerende goederen van de P&V Groep worden minstens om de vijf jaar gewaardeerd. 

Het vastgoed voor eigen gebruik is het voorwerp van een aanpassing als de schattingswaarde 
lager is dan de in de IFRS-balans waargenomen waarde. 

Tijdens het jaar 2017 moesten op basis van de uitgevoerde expertiseverslagen geen 
aanpassingen worden gedaan op de waarde van gebouwen voor eigen gebruik. 

 

Waardevermindering van de gebouwen 

De bedrijfspanden worden afgeschreven volgens de componentgerichte benadering. Die 
benadering houdt in dat hoewel een actief een individueel onderdeel van een vast actief kan 
zijn, sommige belangrijke onderdelen van dat actief geïdentificeerd kunnen worden als 
onderdelen met verschillende gebruiksduren of die in een ander tempo economische voordelen 
verschaffen dan het tempo van het vast actief in zijn geheel. Een component van een 
onderdeel van een materieel vast actief is een deel waarvan de kostprijs hoog is in verhouding 
tot de totale kostprijs van het actief. 

Zodra er verschillende componenten zijn geïdentificeerd, bestaat de volgende stap erin de 
respectievelijke gebruiksduur van die componenten te bepalen, alsook de toe te passen 
afschrijvingsmethode en elke restwaarde. De activa zijn het voorwerp van een afzonderlijke 
boeking en afschrijving over hun verschillende gebruiksduur. 

De P&V Groep deelt alle gebouwen voor eigen gebruik op in vier componenten met de 
volgende afschrijvingsperiode: 

 terreinen; 

 ruwbouw – 30 tot 40 jaar; 

 speciale technieken – 15 tot 20 jaar; 

In duizenden €

Boekhoudwaarde
Reële waarde  

(Niveau 3)
Boekhoudwaarde

Reële waarde  
(Niveau 3)

Gebouwen 80.436 110.192 83.308 108.303

2017 2016
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 afwerking – 10 jaar. 

De gecumuleerde afschrijvingen zijn gestegen van 66,3 miljoen euro eind 2016 tot 70,4 miljoen 
euro eind 2017, wat neerkomt op een toename van 4,1 miljoen euro. Die variatie kan 
voornamelijk worden verklaard door de afschrijvingen over het boekjaar. 

IV.J.2 Overige 

De overige materiële vaste activa bestaan uit computermateriaal, auto's, kantoormateriaal 
zoals meubilair, alsook uitrustingen en apparatuur zoals keukenmateriaal, veiligheidsmateriaal. 
Die materiële vaste activa worden verwerkt met inachtneming van de IFRS-afschrijvingsregels 
die gebaseerd zijn op een voorzichtige inschatting van de gebruiksduur. 

 

Op 31 december 2017 bedraagt de nettoboekwaarde van de overige materiële vaste activa 
6,31 miljoen euro tegenover 5,44 miljoen euro op 31 december 2016, m.a.w. een stijging van 
0,9 miljoen euro als gevolg van: 

 investeringen tijdens het jaar ten belope van 2,7 miljoen euro;  

 geboekte afschrijvingen ten belope van -1,8 miljoen euro. 

 Vastgoedbeleggingen  IV.K

 

De vastgoedbeleggingen zijn op 31 december 2017 goed voor 164,8 miljoen euro, tegenover 
167,7 miljoen euro op 31 december 2016, ofwel een daling met 2,8 miljoen euro. 

Die vermindering is voornamelijk toe te schrijven aan:  

 De aankopen tijdens de periode ten belope van 13,6 miljoen euro; 

 Overboekingen naar een ander actief bestaan voornamelijk uit: 

� De herclassificatie in schuldvorderingen van gebouwen geclassificeerd als 
financiële leasing (-13,0 miljoen euro) na het sluiten van een erfpachtcontract; 

Overige materiële vaste activa Geschatte levensduur

IT hardware 3 tot 10 jaar
Wagens 5 jaar
Bureelbenodigdheden 10 jaar
Uitrustingen 5 tot 10 jaar

In duizenden € 2017 2016

Beginsaldo 167.666 194.413

Investeringen 13.617 5.579
Herwaardering aan de reële waarde (winst) - 2.614
Herwaardering aan de reële waarde (verlies) (4.059) (655)
Overdracht naar een ander actief (5.670) (31.521)
Overdrachten naar derden (6.710) (2.763)

Eindsaldo 164.844 167.666
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� De annulering van de herclassificatie van de gebouwen van 2016 onder IFRS 5 
"Activa bestemd voor verkoop" met een bedrag van 5,8 miljoen euro; 

 Waardeverminderingen op gebouwen voor een waarde van -4,1 miljoen euro; 

 Verkoop van gebouwen gelegen in Mechelen, Oostende, Brugge en Antwerpen 
(Frankrijklei) voor EUR -6,7 miljoen. 

Herwaarderingen tegen reële waarde  

Sedert 2016, zijn alle goederen minstens om de vijf jaar het voorwerp van een waardeschatting 
(tegenover om de 3 jaar in het verleden). Aangezien de vastgoedbeleggingen gewaardeerd 
worden tegen reële waarde (fair value), worden ze systematisch (opwaarts, neerwaarts) 
geherwaardeerd afhankelijk van de resultaten van de waardeschatting.  

Tussen de externe expertises door, die om de 5 jaar worden gepland, wordt de evolutie van de 
indicatoren van de waardeveranderingen van deze gebouwen gecontroleerd via parameters 
zoals de bezettingsgraad, prijs per M2, …. Dit maakt het mogelijk de marktwaarde aan te 
passen of onmiddellijk een externe expertise op te starten in het geval van een belangrijke 
evolutie. 

Vanaf dat moment komt de weergegeven waarde van de gebouwen, op afsluitdatum, overeen 
met de reële waarde zoals hernomen in de IFRS normen. 

Vanaf eind 2018 zal het geheel van de gebouwen het voorwerp hebben uitgemaakt van een 
geactualiseerde herberekening van de reële waarde, onafhankelijk van de grootteorde van de 
verschillen.  

Het is op dit niveau niet mogelijk de omvang te bepalen van de potentiële verschillen tussen de 
weergegeven waarden en de waarden die, op afsluitdatum, zouden resulteren uit een nieuwe 
schatting. 

In het kader van IFRS 13 en IAS 40 wordt de waarderingsmethode door kapitalisatie van de 
huurwaarde gebruikt. Volgens die redenering wordt de marktwaarde berekend op grond van de 
jaarlijkse huurwaarde van de commercialiseerbare oppervlakten. Die huurwaarde wordt 
gekapitaliseerd met een actualisatievoet. Het rendement is gebaseerd op de marktbeoordeling 
en op de toestand van het onroerende goed en houdt onder meer rekening met de volgende 
elementen: 

 de marktverhoudingen: het aanbod van en de vraag naar soortgelijke goederen, de 
evolutie van de rendementsvoeten, de inflatievooruitzichten, het huidige niveau van de 
rentes en de evolutievooruitzichten, …; 

 de locatie: de onmiddellijke omgeving en de directe toegankelijkheid of toegankelijkheid 
met het openbare vervoer, de infrastructuur en de parkeermogelijkheden, ...; 

 het onroerende goed: de huur- of huisvestingskosten, het type gebouw en het 
afwerkingsniveau, de huidige staat van onderhoud,.... 

Daar de inputgegevens betreffende deze activa gebaseerd zijn op niet-waarneembare 
gegevens, zullen zij geklasseerd worden onder niveau 3 van de hiërarchie van de reële 
waarde. 
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De niet-waarneembare inputgegevens kunnen als volgt worden samengevat : 

- geschatte huurwaarde; 

- de kapitalisatievoet; 

- de resterende duur van de verschillende huurcontracten; 

- de gebruikte hypothese met betrekking tot de niet-bezetting (niet-bezetting op basis 
van het huidige huurcontract en de niet-bezetting op lange termijn); 

- het aantal m2 van het betrokken vastgoed. 

Het gebruikte model is buitengewoon gevoelig voor elementen van geschatte huurwaarde en 
de kapitalisatievoet. Er bestaat een verband dat de opwaartse en neerwaartse impact tussen 
de geschatte huurwaarde en de hypothesen betreffende de niet-bezetting kan versterken. 
Inderdaad, hoe meer een vastgoed een risico heeft op niet-bezetting (door 
marktomstandigheden, aantrekkelijkheid van het gebouw voor de huurders), hoe meer de 
marktwaarde de neiging zal hebben om te dalen.     

 

 Financiële instrumenten IV.L

De P&V Groep heeft besloten om de tijdelijke vrijstelling van toepassing van IFRS 9 toe te 
passen. 

Om deze vrijstelling te kunnen toepassen, moet de P&V Groep aantonen dat ten minste 90% 
van deze verplichtingen betrekking hebben op de verzekeringsactiviteiten.. 

Volgens dit principe blijkt dat aan het einde van 2017 95% van de verplichtingen betrekking 
hebben op de verzekeringsactiviteiten. Dezelfde percentages worden waargenomen voor 2016 
en 2015 zoals weergegeven in de onderstaande tabel: 

 

Na de resultaten van de test lijkt het erop dat de P&V Groep ruim binnen de criteria valt voor 
tijdelijke vrijstelling van toepassing van de norm IFRS 9. 

Op basis van de hogervermelde vaststellingen classificeert de P&V Groep haar financiële 
activa volgens het toepassingsgebied van IAS 39 hetzij als financiële activa tegen reële waarde 
via de nettoresultatenrekening, hetzij als financiële activa aangehouden tot einde looptijd, hetzij 

In duizenden € Toelichting 2017 2016 2015

Achtergestelde schulden 260.034 260.017 268.517
Schulden met betrekking tot verzekeringscontracten 13.161.749 13.032.205 12.403.564
Financiële schulden – beleggingscontracten met WD 2.065.182 1.973.164 1.797.103
Financiële schulden – beleggingscontracten zonder WD 687.310 308.941 274.738
Verzekeringsschulden 381.539 372.806 374.830
Schulden met betrekking tot activa aangehouden voor verkoop - 390.388 426.715
Rubrieken bechouwd als passiva verbonden aan de 
verzekeringsactiviteit

16.555.813 16.337.521 15.545.467

% van de passiva verbonden aan de verzekeringsactiv iteit 95% 95% 95%
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als leningen en vorderingen, hetzij als activa beschikbaar voor verkoop, en dat naargelang wat 
het meest geschikt is. 

De P&V Groep bepaalt de classificatie van haar financiële activa bij de initiële opname. De 
classificatie hangt af van het doel waarvoor het actief verworven werd.  

Leningen en vorderingen zijn niet-afgeleide financiële activa met vaste of bepaalde 
vervaldagen die niet genoteerd zijn op een actieve markt en die verschillen van (i) de activa die 
de entiteit onmiddellijk of op korte termijn wil verkopen, (ii) de activa die de entiteit bij de initiële 
opname aanmerkt tegen reële waarde via de netto resultatenrekening of beschikbaar voor 
verkoop of (iii) de activa waarvan de houder zijn totale investering in aanzienlijke mate niet zal 
kunnen recupereren om andere redenen dan de achteruitgang van het krediet en die 
geclassificeerd zijn als beschikbaar voor verkoop. 

De categorie van financiële activa aangehouden tot einde looptijd omvat de effecten met vaste 
of variabele rentevoet, met vaste vervaldag, waarvan de P&V Groep het voornemen en de 
mogelijkheid heeft ze te houden tot hun vervaldag. De effecten ingedeeld in deze categorie zijn 
opgenomen aan geamortiseerde kostprijs op basis van de effectieve-rentemethode. Het 
bedrag, waaraan het financieel actief bij eerste opname werd gewaardeerd, vermindert met de 
aflossingen op de hoofdsom en vermeerdert of vermindert met de gecumuleerde afschrijvingen 
van elk verschil tussen het initiële bedrag en het bedrag op vervaldag.  

De financiële activa beschikbaar voor verkoop zijn de niet-afgeleide financiële activa die 
aangeduid zijn als beschikbaar voor verkoop of die niet geclassificeerd zijn als (a) leningen en 
vorderingen, (b) investeringen aangehouden tot de vervaldag of (c) financiële activa tegen 
reële waarde via het nettoresultaat. 

De financiële schulden1 bestaan hoofdzakelijk uit afgeleide producten waarvan de reële waarde 
negatief is en uit reposchulden.  

De waardering van financiële instrumenten na eerste opname hangt af van hun classificatie. 

De financiële instrumenten (actief en passief) worden in de volgende categorieën 
onderverdeeld: 

                                                

1 De financiële passiva worden besproken in het hoofdstuk dat betrekking heeft op de passiva IV.V 
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De derivaten worden gewaardeerd tegen reële waarde via de resultatenrekening, met 
uitzondering van de afdekkingsinstrumenten die gewaardeerd worden tegen reële waarde via 
het eigen vermogen (via de kasstroomafdekkingsreserve, een afzonderlijk component van de 
niet-gerealiseerde resultaten in het eigen vermogen). De P&V Groep beschikt enkel over 
gekwalificeerde dekkingsinstrumenten van “cash flow hedge”. 

De voorstelling per activaklasse (financiële activa hoger vermeld) ziet er als volgt uit: 

 

In 2017 bedroeg het nettobedrag met betrekking tot de financiële instrumenten (actief - passief) 
17,6 miljard euro, wat neerkomt op een stijging met 376,9 miljoen euro van 2016 tot 2017 en 
goed is voor 90,4% van de totale activa tegenover 89,9% in 2016. 

Het bedrag van de financiële instrumenten beschikbaar voor verkoop is over de periode 
gedaald van 15,9 miljard euro in 2016 tot 15,8 miljard euro in 2017. Het bedrag met betrekking 
tot de leningen en vorderingen gaat  van 1.176,0 miljoen euro naar 1.503,3 miljoen euro, ofwel 
een verhoging met 327,3 miljoen euro. Het nettobedrag (actief - passief) van de afgeleide 
producten stijgt dan weer met 16,9 miljoen euro van 179,3 miljoen euro naar 196,2 miljoen 
euro. 

In duizenden € 2017 2016

Beschikbaar voor verkoop 15.789.592 15.897.825
Reële waarde via de resultatenrekening - -
Aangehouden tot de vervaldag 275.737 5.817
Leningen en vorderingen 1.503.264 1.175.976
Derivaten 233.639 283.266
Totaal financiële instrumenten op het actief van de  balans 17.802.231 17.362.885

Schulden op korte termijn (repo's) 127.979 -
Andere financiële schulden 1.030 -
Derivaten 37.445 103.970
Totaal financiële schulden 166.454 103.970

Totaal finaciële instrumenten (activa en passiva) 17 .635.777 17.258.915
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De afname op het vlak van de financiële instrumenten aangehouden voor verkoop kan deels 
worden verklaard door de stijging van de rentevoeten in 2017, gekoppeld aan de verkopen in 
de USD-portefeuille en de aandelenportefeuille. 

De toename van de activa aangehouden tot einde looptijd is het gevolg van een toename van 
beleggingsproducten gekoppeld aan Nederlandse hypoheekleningen 

De stijging van de leningen en vorderingen (+ 328 miljoen euro) kan vooral worden verklaard 
door de toename van de portefeuille van de hypothecaire leningen op de Belgische markt. Dit 
is het resultaat van de goede produktie van dit type contract via ons netwerk van agenten en 
makelaars en dit in de optiek die de groep nastreeft om deze activaklasse te versterken in haar 
investeringen. 

De toename in waarde van derivaten op nettobasis (196 miljoen euro op eind 2017 vergeleken 
met 179 miljoen euro) is voornamelijk het gevolg van de toename in  de waardering van de 
instrumenten in de portefeuille (zie toelichting IV.L.8 2e tabel). 

De valutablootstelling van de P&V Groep voor financiële instrumenten ziet er als volgt uit: 

 

De blootstelling aan Amerikaanse dollars is in 2017 sterk afgenomen door de verkoop van 
Amerikaanse staats- en bedrijfsobligaties. De maatschappij heeft tot doel geen Amerikaanse 
obligaties meer aan te houden in 2018. Toch is die valutablootstelling gedurende het hele jaar 
het voorwerp van een valutahedge geweest. 

Rekening houdend met die valutahedges zijn de financiële instrumenten (actief - passief) van 
de P&V Groep dus voor 99,97% belegd in euro. 

IV.L.1 Waardering 

De activa beschikbaar voor verkoop, de activa tegen reële waarde via de resultatenrekening en 
de afgeleide producten worden gewaardeerd tegen reële waarde. De financiële activa 
aangehouden tot einde looptijd en de leningen en vorderingen worden op hun beurt 
gewaardeerd tegen geamortiseerde kostprijs. 

De reële waarde stemt overeen met de prijs die voor de verkoop van een actief zou worden 
ontvangen of voor de overdracht van een passief zou worden betaald bij een normale 
transactie tussen marktdeelnemers op de waarderingsdatum. 

In duizenden € 2017 2016

EUR 17.372.574 16.361.291
USD 259.666 894.356
CHF 2.171 1.853
CAD 1.333 1.409
Anderen 33 5

Totaal overzicht van de financiële instrumenten in valuta (uitgezonderd valuta-
indekkingen)

17.635.777 17.258.915
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De meting van de reële waarde veronderstelt ook dat de transactie plaatsvindt op de 
hoofdmarkt waar het element wordt verhandeld, dus de markt waar de grootste activiteit en het 
grootste volume wordt vastgesteld2 (IFRS 13). 

De norm IFRS 13 legt het gebruik van de methode niet op, maar geeft de voorkeur aan de 
waarderingstechniek die gebruikmaakt van relevante waarneembare gegevens en waarbij zo 
weinig mogelijk niet-waarneembare gegevens worden gebruikt. Zo bepaalt de norm het 
principe van een hiërarchie van de inputgegevens op drie niveaus: 

 Niveau 1: de inputgegevens van niveau 1 omvatten de (niet-aangepaste) koersen van 
activa of passiva zoals genoteerd op actieve markten waartoe de entiteit toegang kan 
hebben op de waarderingsdatum; 

 Niveau 2: de inputgegevens van niveau 2 zijn andere gegevens dan de koersen die in de 
inputgegevens van niveau 1 zijn opgenomen, die voor het actief of passief rechtstreeks of 
onrechtstreeks waarneembaar zijn; 

 Niveau 3: de inputgegevens van niveau 3 zijn deze betreffende het actief of passief die 
berusten op niet-waarneembare gegevens. 

Wanneer er een actieve markt bestaat, dienen de genoteerde marktprijzen als basis voor het 
bepalen van de reële waarde. Een koers op een actieve markt (zoals een beurs bijvoorbeeld) 
levert immers het betrouwbaarste bewijs van de reële waarde van een financieel instrument. In 
dat geval zal de biedkoers worden gebruikt. 

Het ontbreken van een actieve markt zal daarentegen het gebruik van andere 
waarderingstechnieken met zich meebrengen. Bijgevolg dient de waarderingsmethode te 
worden gekozen die het meest geschikt is in de omstandigheden en waarvoor er voldoende 
gegevens beschikbaar zijn. 

IV.L.2 Hiërarchie van de reële waarden 

De spreiding tussen de verschillende niveaus van de hiërarchie van de waarden zoals bepaald 
door IFRS 13 is de volgende voor de netto financiële instrumenten (actief - passief)3 van de 
P&V Groep: 

                                                
2 Bij gebrek aan hoofdmarkt wordt verondersteld dat de transactie op de meest voordelige markt heeft 
plaatsgevonden, d.w.z. de markt die het bedrag dat ontvangen zou worden voor de verkoop van het 
actief maximaliseert of het bedrag dat betaald zou worden voor de overdracht van het passief 
minimaliseert. 
3 Voor de leningen en vorderingen 2017, zie toelichting IV.L.7. 
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Onderstaande tabel geeft een gedetailleerd overzicht van de waarderingstechnieken die voor 
elk type financieel instrument gekozen werden, alsook de gebruikte inputgegevens.

In duizenden €

Tegen 
kostprijs

Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Totaal

Beschikbaar voor verkoop - 14.527.832 493.333 768.426 15.789.592
Reële waarde via de resultatenrekening - - - - -
Aangehouden tot de vervaldag 275.737 - - - 275.737
Leningen en vorderingen 1.503.264 - - - 1.503.264
Schulden op korte termijn (repo's) (127.979) - - - (127.979)
Andere financiële schulden (1.030) - - - (1.030)
Derivaten - - 196.193 - 196.193

Totaal 1.649.992 14.527.832 689.527 768.426 17.635.777

2017

In duizenden €

Tegen 
kostprijs

Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Totaal

Beschikbaar voor verkoop - 14.909.290 370.342 618.194 15.897.825
Reële waarde via de resultatenrekening - - - - -

Aangehouden tot de vervaldag 5.817 - - - 5.817

Leningen en vorderingen 1.175.976 - - - 1.175.976

Schulden op korte termijn (repo's) - - - - -
Andere financiële schulden - - - - -
Derivaten - - 179.296 - 179.296

Totaal 1.181.794 14.909.290 549.638 618.194 17.258.915

2016

* Het bedrag van de derivaten (179,30 miljoen euro) herneemt de bankrekeningen met een negatief saldo niet. 
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Classificatie
Financiële 

instrumenten
Waarderings-

grondslag
Niveau van de 
reële waarde

Waarderingsmodel
Gebruikte 
gegevens

Reële 
waarde 2017

Reële 
waarde 2016

Aandelen (excl fondsen) 777.709 764.905
Beursgenoteerde aandelen Reële waarde 1 Marktwaardering Beurskoers ("bid" koers) 762.584 752.643

Niet-beursgenoteerde 
aandelen Reële waarde 3

Technieken op basis van de 
balansgegevens: geherwaardeerd 

netto-actief, eigen vermogen, 
bedrag van het volgestort kapitaal

Jaarrekeningen 15.124 12.260

Optiecertificaat - strips Reële waarde 3 Marktwaardering Beurskoers ("bid" koers) 1 1
Fondsen 686.277 563.534

Fondsen (regelmatige NIW) Reële waarde 1
Inventariswaarde berekend 

door het fonds
Inventariswaarde 218.160 232.150

Fondsen (niet-regelmatige 
NIW) Reële waarde 3

Inventariswaarde berekend 
door het fonds

Inventariswaarde 463.202 323.924

Fondsen (zonder NIW) Reële waarde 3
Contante waarde van de 
toekomstige kasstromen

Geschatte kasstromen, 
disconteringsfactor voor activa 

met vergelijkbaar risico
2.828 3.257

Private equity Reële waarde 3
Inventariswaarde berekend 

door het fonds
Inventariswaarde 2.088 4.203

Participaties Reële waarde 3

Verschillende gebruikte 
technieken : eigen vermogen 

(eventueel verminderd met een 
illiquiditeitsdiscount  ), berekening 

van de contante waarde van de 
verwachte dividenden, 

aanschaffingswaarde, recente 
transactie

Jaarrekeningen, 
illiquiditeitsdiscount

117.006 124.481

Obligaties (excl fondsen) 14.208.600 14.444.905
Beursgenoteerde obligaties 

(actieve markten) Reële waarde 1 Marktwaardering Beurskoers ("bid" koers) 13.547.088 13.924.497

Beursgenoteerde obligatie 
(Niet-actieve markten) Reële waarde 2 Marktwaardering Beurskoers ("bid" koers) 493.333 370.342

Niet-beursgenoteerde 
obligaties Reële waarde 3

Contante waarde van de 
toekomstige kasstromen of 

Prijs toegekend door een expert

Geschatte kasstromen, 
disconteringsfactor voor activa 

met vergelijkbaar risico
168.179 150.067

Reële waarde 1 Beurskoers ("bid" koers) Beurskoers ("bid" koers) - -
Obligaties

Niet-beursgenoteerde 
obligaties Tegen kostprijs NA Geamortiseerde kostprijs 275.737 5.817

Leningen en vorderingen Tegen kostprijs NA Geamortiseerde kostprijs 1.503.264 1.175.976

Schulden op korte termijn (repo's) Tegen kostprijs NA Geamortiseerde kostprijs (127.979) -

Andere financiële schulden Tegen kostprijs NA Geamortiseerde kostprijs (1.030) -
Swaps (IRS) Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens 16.504 23.553
Forward Swaps Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens (2.738) 26.927
Opties op een renteswap Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens 4.615 1.326
Opties Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens (6) (2)
Bond forwards Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens 174.506 165.387
Currency Forwards Juste valeur 2 Modèle de valorisation externe Marktgegevens 3.312 (152)
Currency Swaps Juste valeur 2 Modèle de valorisation externe Marktgegevens - (37.744)

TOTAAL 17.635.777 17.258.915

Aangehouden tot de vervaldag

* De aandelen FLEMALLE GRANDE (CIM) VP en LAK VMM GENT zijn hernomen in de beleggingsfondsen (EUR 2,83 millions).

Derivaten

Beschikbaar voor verkoop

Reële waarde via de 
resultatenrekening
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Niveau 1  

De financiële instrumenten vermeld in deze categorie worden verhandeld op actieve markten, d.w.z. 
markten waar transacties plaatsvinden met een voldoende frequentie en volume om continu informatie 
te verschaffen over de prijs. 

Behoren tot deze categorie: 

 De beursgenoteerde aandelen in het bezit van de P&V Groep en die verhandeld worden op de 
grote Europese beurzen. Die aandelen zijn gewaardeerd op grond van de beurskoersen 
(biedkoersen); 

 
 De beleggingsfondsen  die een periodieke netto-inventariswaarde (NIW) publiceren en op grond 

waarvan regelmatig transacties plaatsvinden. De waardering is gebaseerd op de door de fondsen 
gepubliceerde NIW's; 

 
 De obligaties waarvoor een voldoende aantal bijdragers regelmatig noteringen publiceren met een 

relatief klein verschil tussen de koop- en verkoopkoers. Die obligaties zijn gewaardeerd op grond 
van de biedkoersen die gepubliceerd zijn door de P&V Groep geselecteerde bijdragers. 

Niveau 2 

Deze categorie omvat de financiële instrumenten die niet verhandeld worden op actieve markten, 
maar waarvan de reële waarde gebaseerd is op in de markt waarneembare gegevens. 

Behoren tot deze categorie: 

 de obligaties  genoteerd op niet-actieve markten waarvoor er een onvoldoende aantal bijdragers 
is en/of die noteren tegen relatief hoge koop- / verkoopkoersen. De waardering van die obligaties 
is gebaseerd op de biedkoers van de door de P&V Groep geselecteerde bijdrager; 

 
 de afgeleide producten  die gewaardeerd worden door een externe waarderingsdienst. 

Niveau 3 

De effecten vermeld onder niveau 3 zijn niet genoteerd op actieve markten en de waarderingen ervan 
zijn gebaseerd op waarderingstechnieken die in grote mate niet-waarneembare gegevens gebruiken. 

Behoren tot deze categorie: 

 De niet-beursgenoteerde aandelen in het bezit van de P&V Groep die niet verhandelbaar zijn op 
een actieve markt. De waarderingsmethoden voor die effecten zijn voornamelijk gebaseerd op het 
gebruik van balansgegevens; het betreft methoden zoals het geherwaardeerd netto-actief, het 
niveau van het eigen vermogen of nog het bedrag van het gestorte kapitaal; 

 De beleggingsfondsen waarvan de inventariswaarde niet regelmatig gepubliceerd wordt. Voor die 
fondsen kan de periode tussen de datum van publicatie van de NIW en de verslaggevingsdatum 
lang zijn. Dat wijst erop dat de NIW niet beschouwd kan worden als waarneembaar op de 
verslaggevingsdatum. De waardering van die fondsen is gebaseerd op de door de 
beleggingsfondsen gepubliceerde inventariswaarden; 
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 De beleggingsfondsen waarvan de inventariswaarde niet gepubliceerd wordt. In dat geval is de 
waardering van de fondsen gebaseerd op interne waarderingsmodellen (actuele waarde van de 
toekomstige kasstromen); 

 

 De privébeleggingsfondsen die niet regelmatig inventariswaarden publiceren. Die effecten kunnen 
dus niet worden beschouwd als effecten die verhandeld worden op actieve markten. De 
waardering ervan is gebaseerd op de door de fondsen gepubliceerde inventariswaarden; 

 

 De niet-beursgenoteerde obligaties die door geen enkele bijdrager gewaardeerd worden. Een deel 
van die obligaties wordt gewaardeerd op grond van interne modellen die gebaseerd zijn op de 
verdiscontering van de toekomstige kasstromen. De toegepaste actualisatievoeten zijn die van 
activa met vergelijkbaar risico. De andere obligaties vermeld in deze categorie worden 
gewaardeerd op grond van prijzen ontvangen van externe waardeerders; 

 

 De niet-geconsolideerde participaties waarvan de prijs niet waarneembaar is op de markt. Deze 
effecten worden gewaardeerd aan de hand van interne waarderingsmodellen die voornamelijk 
gebaseerd zijn op balansgegevens. Het betreft de volgende technieken: gebruik van het eigen 
vermogen van de vennootschap (min eventueel een disagio wegens afwezigheid van liquiditeit), 
verdiscontering van de verwachte dividenden, gebruik van de aanschaffingswaarde of verwijzing 
naar recente transacties; 

Specifiek voor niveau 3 worden de waarderingstechnieken hieronder beschreven, inclusief de inputs 
en parameters gebruikt om de reële waarde te bepalen. 

 Niet-beursgenoteerde aandelen (15,12 miljoen euro) 

De belangrijkste posities in deze categorie worden gewaardeerd door de volgende methoden:  

� de gebruikte waarderingstechniek is de gecorrigeerde nettoactiva, voor het grootste 
deel (14,13 miljoen euro). 
Activa bestaan hoofdzakelijk uit genoteerde aandelen. De waardering van het actief is 
daarom voornamelijk gebaseerd op de prijs van deze aandelen 
De Passiefzijde bestaat uit een schuld ten opzichte van P&V die wordt gewaardeerd op 
basis van waarderingstechnieken die hieronder worden toegelicht (deel niet-
beursgenoteerde obligaties). 

� Een tweede belangrijke positie (0,98 miljoen euro): wordt gewaardeerd op basis van 
het eigen vermogen van de onderneming. 

 Niet-beursgenoteerde fondsen (466 miljoen euro) 

De gebruikte waarderingstechnieken zijn de volgende: 

� Voor de meeste fondsen gebruiken we de NIV (netto-inventariswaarde) ontvangen van 
vermogensbeheerders. Deze kunnen maandelijks, driemaandelijks of jaarlijks zijn. 

� We gebruiken ook de waarderingstechniek "Discounted cash flow". In dit geval 
verdisconteren wij de verwachte kasstromen op basis van een disconteringsvoet voor 
vergelijkbare activa. 
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De onderliggende activa van deze fondsen zijn overigens voornamelijk Europees (76%). De overige 
zijn, op hun beurt, geinvesteerd in landen van de OECD. 

De onderliggende instrumenten zijn hetzij aandelen voor 56 %, hetzij schuldbewijzen ter hoogte van 
43%. Het resterend percentage bestaat uit beleggingen in immobiliën. 

Onder de onderliggende “aandelen”, bestaat 40% uit vastgoedbeleggingen, 8% uit beleggingen in 
infrastructuur en 52% uit beleggingen in aandelen en infrastructuur. 

Voor schuldbewijzen, zijn 59% vastgoedschulden en 41% beleggingen in bedrijfsobligaties. 

 Private equity-fondsen (2,09 miljoen euro) 

Deze effecten worden gewaardeerd op basis van de prijzen die worden gecommuniceerd door de 
vermogensbeheerders..  

 Niet-beursgenoteerde obligaties (168,18 miljoen eur o) 

Inbegrepen in deze categorie zijn de volgende instrumenten:: 

� Gestructureerde fondsen in « notes » (107,24 miljoen euro) 

Deze fondsen worden gewaardeerd op basis van de NIV ontvangen van 
evermogensbeheerders.  

� Obligaties (60,94 miljoen euro) 

Niet-beursgenoteerde obligaties worden gewaardeerd op basis van een verdisconteerd 
kasstroommodel. Het centrale element in dit type model betreft de bepaling van de 
discontovoet (yield). 

 

Op de datum van aankoop van de obligatie wordt de “spread” van de obligatie ten opzichte van de 
swapcurve bepaald. De “spread” wordt gedefinieerd als het verschil tussen het rendement op de 
eindvervaldag van de obligatie ("yield to maturity") en de swap rate; 

Een illiquiditeitspremie wordt geschat door "expert judgement" door onze vermogensbeheerders. De 
spread van de obligatie wordt gecorrigeerd voor deze illiquiditeitspremie; 

Een marktkredietspreiding wordt berekend. Dit vertegenwoordigt de gemiddelde spread van obligaties 
met een BBB-rating op de markt en de swapcurve; 

Vervolgens bepalen we een spread-factor als de verhouding tussen de spreiding van de uitgifte en de 
spread op de markt. 

Op de datum van de waardering wordt de marktverdeling opnieuw bepaald; 

Vervolgens bepalen we het rendement van de obligatie als het product van de spread-factor en de 
spread op de markt (gecorrigeerd voor de illiquiditeitspremie). 

Dit rendement wordt vervolgens gebruikt om de obligatie te waarderen. 

 De participaties (117 miljoen euro) 

Het merendeel van de beleggingen wordt gewaardeerd op basis van het aangepast nettoactief of hun  
eigen vermogen, waarbij in sommige gevallen een illiquiditeitskorting van 25% wordt gehanteerd. 

F-295



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  5 8  
 

 

In het geval van participaties met een waarde van minder dan 50 000 euro, wordt de geschatte 
waarde gehandhaafd op de boekwaarde, tenzij verliezen een lagere waarde rechtvaardigen. 

In één geval (65 miljoen euro) werd de waarderingstechniek "Discounted Dividend Model" toegepast 
op basis van het verwachte dividend. 

 

Overdracht van niveaus 

Onderstaande tabel geeft een overzicht van de mutaties die in 2017 plaatsvonden in de niveaus 2 en 
3.  

Omschrijving

Reële waarde 

(in miljoen 

euro) Evaluatietechnieken Gebruikte gegevens Kwantitatieve gegevens

Aandelen en beleggingsfondsen Niet-beursgenoteerde aandelen 14,13 Verbeterd netto actief - Eigen vermogen van de maatschappij 58.856.844,42

- Activa : Boekhoudkundige minderwaarde -44.934.311,10

- Passiva (schuld tegenover P&V) : 

Boekhoudkundige minderwaarde op de schuld -207.976,95

0,98 Eigen vermogen Eigen vermogen 21.902.123,00

Aandeelhouderschap 4,46%

Niet-beursgenoteerde fondsen 

(met NIV) 463,20 Netto-inventariswaarde n/a n/a

Niet-beursgenoteerde fondsen 

(zonder NIV) 2,80

Verdisconteerde 

kasstromen Projectie van de kasstromen Geleverd door de uitgever

Geïnterpoleerde OLO-rente begrepen tussen 1 en 2%

Rendement van de Belgische vastgoedmarkt 10 

jaar

begrepen tussen 4,5 en 

5,5%

Privé beleggingsfondsen 2,09 Netto-inventariswaarde n/a n/a

Obligaties / niet-beursgenoteerde 

notes

Gestructureerde fondsen in 

"notes" 107,24 Netto-inventariswaarde n/a n/a

Vastgoedcertificaten met vaste 

rente 3,9 Netto-inventariswaarde n/a n/a

Uitgegeven obligaties 21,6 Externe waardebepaling n/a n/a

35,4

Verdisconteerde 

kasstromen Rendement tot vervaldatum van de obligatie
begrepen tussen 2 en 6%

Swap-curves bij uitgifte en op 

waarderingsdatum

begrepen tussen -0,5 en 

3%

Illiquiditeitspremie

begrepen tussen 0,25 en 

3%

BBB-emissiecurves bij uitgifte en op 

waarderingsdatum

begrepen tussen -0,25% 

en 5%
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De toename van het bedrag in niveau 2 kan voornamelijk worden verklaard door de aankoop van 
verschillende effecten onder deze categorie ondergebracht. Bovendien is de waardering van de 
effecten onder niveau 2, over de periode, globaal gestegen met 20,6 miljoen. 

De stijging van het bedrag in niveau 3 is grotendeels toe te schrijven aan de aankoop van nieuwe niet-
beursgenoteerde beleggingsproducten (hoofdzakelijk beleggingsfondsen).  

Overnames van niveau 2 bestaan voornamelijk uit investeringen in commercial papers en in mindere 
mate in obligaties en swaptions. 

Die van niveau 3 bestaan op hun beurt hoofdzakelijk uit niet-beursgenoteerde fondsen en op een 
meer beperkte manier uit niet-beursgenoteerde aandelen.  

 

IV.L.3 Aangehouden tot de vervaldatum 

De P&V Groep heeft een portefeuille waardepapieren samengesteld, die door hypothecaire leningen 
wordt gedekt (Nederlands). Deze portefeuille wordt geclassificeerd als een financieel actief 
aangehouden tot de vervaldag. 

In duizenden € 2017

Niveau 2 Niveau 3

Beginsaldo 549.638 618.194

Overdracht van niveau 1 naar niveau 2 - -
Overdracht van niveau 2 naar niveau 1 (12.239) -
Overdracht van niveau 2 naar niveau 3 - -
Aankopen 210.691 168.542
Verkopen (4.445) (33.308)
Tergubetalingen (74.679) -
Wijzigingen in de reële waarde 20.563 14.999

Eindsaldo 689.527 768.426

In duizenden € 2016

Niveau 2 Niveau 3

Beginsaldo 478.053 550.300

Overdracht van niveau 1 naar niveau 2 3.213 -
Overdracht van niveau 2 naar niveau 1 (76.116) -
Overdracht van niveau 2 naar niveau 3 (1.293) 1.293
Aankopen 81.997 105.780
Verkopen - (23.048)
Tergubetalingen (5.203) (14.997)
Wijzigingen in de reële waarde 68.986 (1.133)

Eindsaldo 549.638 618.194
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IV.L.4 Beschikbaar voor verkoop 

De financiële activa beschikbaar voor verkoop bestaan voor 10,0 % uit aandelen, participaties, 
effecten met variabele rente en voor 90,0% uit obligaties45. In 2016 bedroegen die percentages 
respectievelijk 9,1% en 90,9%. 

 

 

 

                                                
4 In de tabel houdt de marktwaarde van de obligaties rekening met de niet-vervallen opgelopen rentes (ICNE) 
ten belope van 230,9 miljoen euro. 
5 Staatsobligaties omvatten eveneens supranationale obligaties en obligaties uitgegeven door regio’s en met 
met expliciete staatsgaranties. 

2017

Markt-
waarde

Aankoop-
waarde

Netto 
aanschaffings-

waarde

Waarde-
vermindering

OCI

Aandelen, deelnemingen & 
SICAV

Niet beurs-
genoteerd

597.414 519.706 482.819 (35.775) 114.595

Aandelen, deelnemingen & 
SICAV

Beurs-
genoteerd

980.745 901.500 689.208 (211.667) 291.537

Totaal aandelen 1.578.158 1.421.206 1.172.027 (247.442) 406.131

Obligaties Bedrijven 4.081.547 3.888.934 3.866.878 (15.057) 214.669
Obligaties Overheid 10.129.887 7.978.364 8.105.927 - 2.023.960
Totaal obligaties 14.211.433 11.867.298 11.972.805 (15 .057) 2.238.629

Totaal 15.789.592 13.288.503 13.144.831 (262.499) 2.644. 760

In duizenden €

2016

Markt-
waarde

Aankoop-
waarde

Netto 
aanschaffings-

waarde

Waarde-
vermindering

OCI

Aandelen, deelnemingen & 
SICAV

Niet beurs-
genoteerd

464.863 471.262 342.802 (128.469) 122.061

Aandelen, deelnemingen & 
SICAV

Beurs-
genoteerd

984.794 1.060.578 675.148 (384.304) 309.646

Totaal aandelen 1.449.657 1.531.841 1.017.950 (512.773) 431.707

Obligaties Bedrijven 3.975.026 3.695.136 3.717.653 (15.057) 257.373
Obligaties Overheid 10.478.960 8.096.748 8.243.519 - 2.235.441
Totaal obligaties 14.453.985 11.791.884 11.961.171 (15 .057) 2.492.814

Totaal 15.903.643 13.323.725 12.979.122 (527.830) 2.924. 521

In duizenden €
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In het geval van obligaties vertegenwoordigt de netto-aanschaffingswaarde de geamortiseerde 
kostprijs en, in het geval van aandelen, het verschil tussen de aanschaffingswaarde en de 
geregistreerde bijzondere waardeverminderingen. 

De financiële activa beschikbaar voor verkoop omvatten effecten die het eigen kapitaal 
vertegenwoordigen en schuldbewijzen. De effecten die het eigen kapitaal vertegenwoordigen en 
geclassificeerd als beschikbaar voor verkoop zijn die effecten die niet geclassificeerd zijn als 
aangehouden voor transactiedoeleinden noch tegen reële waarde in de nettoresultatenrekening 
opgenomen zijn. De schuldbewijzen in deze categorie zijn deze die de entiteit wil aanhouden voor een 
niet-bepaalde tijdsduur en die verkocht kunnen worden om te voldoen aan liquiditeitsbehoeften of als 
reactie op een verandering in de marktomstandigheden.  

Na de initiële waardering zullen de financiële activa beschikbaar voor verkoop later worden 
gewaardeerd tegen reële waarde waarbij de niet-gerealiseerde winsten of verliezen geboekt worden 
onder niet-gerealiseerde resultaten (OCI) in de reserve beschikbaar voor verkoop. 

De kolom ‘netto aanschaffingswaarde’ houdt rekening met andere elementen zoals bijvoorbeeld het 
wisselkoersverschil. 

In de nettoresultatenrekening voor het jaar 2017 bedraagt de impact van de 'IFRS impairments' voor 
de P&V Groep 12,6 miljoen euro. 

Obligatieportefeuille  

Verschillende ratingbureaus kennen een rating toe aan obligaties om zo meer informatie te geven 
over het risico dat gekoppeld is aan de financiële solvabiliteit van de emittent. De rating wordt 
toegekend voor de uitgifteduur van de obligatie, maar wordt opgevolgd waardoor de rating zowel 
opwaarts als neerwaarts kan worden herzien. 

De P&V Groep laat maximaal 5% investeringen in obligaties zonder rating toe zowel op individueel als 
op geconsolideerd entiteitsniveau. 

Onderstaande tabel toont de spreiding van de obligaties, in het bezit van de P&V Groep, per rating: 

 

AAA 721.809 5,08% 1.022.170 7,07%
AA 10.408.275 73,24% 10.113.731 69,97%
A 1.396.956 9,83% 1.706.434 11,81%
BBB 841.383 5,92% 935.606 6,47%
Credit rating 13.368.423 94,07% 13.777.940 95,32%

Sub-investment grade 7.564 0,05% 15.350 0,11%
NR 835.447 5,88% 660.695 4,57%

Totaal 14.211.433 100,00% 14.453.985 100,00%

2016In duizenden € 2017

F-299



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  6 2  
 

 

 

De tabellen hierna geven een beeld van de obligatieportefeuille volgens looptijd en type instrument: 

 

 

Voor 2017 bestaat de vork met looptijden van meer dan vijf jaar voor 3,4 miljard euro uit financiële 
instrumenten met een looptijd van 5 tot 10 jaar, voor 3,0 miljard euro met een looptijd van 10 tot 15 
jaar, voor 2,1 miljard euro met een looptijd van 15 tot 20 jaar en voor 2,4 miljard euro met een looptijd 
van meer dan 20 jaar. 

 

 

5,08%

73,24%

9,83%

5,92%

5,88%

0,05% 2017
AAA

AA

A

BBB

NR

Sub-investment grade

7,07%

69,97%

11,81%

6,47%

4,57%
0,11% 2016

AAA

AA

A

BBB

NR

Sub-investment

grade

In duizenden €

1 maand
1-3 

maanden
3-12 

maanden
1-5 jaren >5 jaren Totaal

Financiële instrumenten met 
vaste rentevoet

15.132 149.383 115.273 2.675.068 10.785.482 13.740.339

Financiële instrumenten met 
variabele rentevoet

- - 7.371 92.909 29.247 129.527

Niet-rentedragende financiële 
instrumenten

49.993 43.036 83.868 4.299 160.371 341.568

TOTAAL 65.125 192.419 206.512 2.772.276 10.975.101 14.211 .433

2017

In duizenden €

1 maand
1-3 

maanden
3-12 

maanden
1-5 jaren >5 jaren Totaal

Financiële instrumenten met 
vaste rentevoet

- 18.780 221.280 2.659.862 11.199.269 14.099.191

Financiële instrumenten met 
variabele rentevoet

- 17.053 - 78.828 38.280 134.161

Niet-rentedragende financiële 
instrumenten

22.496 11.994 23.136 4.328 158.679 220.634

TOTAAL 22.496 47.828 244.416 2.743.018 11.396.227 14.453. 985

2016
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� Sensitiviteitsanalyse 

Onderstaande tabel geeft de sensitiviteit van de resultatenrekening en het eigen vermogen van de 
P&V Groep weer na simulaties toegepast op de obligatieportefeuille. Deze ramingen zijn gebaseerd 
op de 'modified duration' van de obligaties, zonder rekening te houden met de gevolgen van de 
shadow accounting (schaduw boekhouding). 

Schaduwboekhouding zou de impact op het eigen vermogen aanzienlijk hebben verminderd 
(ongeveer 90% vermindering van de impact). 

 

 

De eerste twee scenario's simuleren een parallelle stijging van de rentecurve met 50 bp en 100 bp, 
terwijl de twee volgende scenario's enkel een impact hebben op de bedrijfsobligatiespreads en dit van 
50 bp en 100 bp. 

 

De beleggingsstrategie wordt gestuurd door Asset-Liability Management (ALM). 
Het doel is ervoor te zorgen dat de groep op elk moment zijn verbintenissen en verplichtingen jegens 
zijn polishouders kan nakomen en de solvabiliteit van de groep kan beschermen. 
Sindsdien is, gezien de maatregelen die de P&V Groep jarenlang op dit niveau heeft genomen, het 
verschil tussen de gewogen gemiddelde duur van verzekeringsactiva en -passiva ("duration gap") zo 
laag (minder dan 1) dat de verandering in rentedragende activa een weerspiegelend effect heeft op de 
passiva. 
Alleen het deel "kredietrisico" van de financiële instrumenten genereert een niet-afgedekte gap van de 
afwijking. 
Om een mogelijk liquiditeitsrisico op te vangen in een scenario van een abrupte renteverhoging, werd 
bovendien een hedgingprogramma tegen de stijging van de rente door "swaptions payer" geïnitieerd. 
  

2017

Obligaties (In duizenden €)
Invloed op de 

resultatenrekening
Invloed op het eigen 

vermogen

Rentes + 100bp - (1.271.337)
Rentes + 50bp - (635.669)
Spreads + 100bp - (181.822)
Spreads + 50bp - (90.911)

2016

Obligaties (In duizenden €)
Invloed op de 

resultatenrekening
Invloed op het eigen 

vermogen

Rentes + 100bp - (1.345.918)
Rentes + 50bp - (672.959)
Spreads + 100bp - (203.762)
Spreads + 50bp - (101.881)
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� Staatsobligaties 

De staatsobligatieportefeuille bestaat grotendeels uit obligaties van de Belgische staat (74,1%). De 
blootstelling aan de PIIGS-landen6 vertegenwoordigt niet meer dan 0,36% van de staatsobligaties. 

 

� Bedrijfsobligaties 

De bedrijfsobligatieportefeuille richt zich voornamelijk op Europese ondernemingen met een 
diversifiëring ervan op het vlak van land en sector. 

 

De grootste sector die in de bedrijfsobligatieportefeuille van de P&V Groep vertegenwoordigd is, is de 
sector 'Olie & gas' met 12%. Op het totale uitstaande obligatiesaldo vertegenwoordigt die sector een 
percentage van 3,4%. In 2016 was de sector 'Olie & gas' ook de grootste sector met 3,9% van het 
uitstaande obligatiesaldo. 

                                                
6 PIIGS: Portugal, Ierland, Italië, Griekenland, Spanje. 

Marktwaarde

België 7.501.260
Frankrijk 1.903.059
Duitsland 189.898
Luxemburg 405.696
Oostenrijk 6.803
Nederland 39.315
Canada 30.326
Ierland 21.888
Poland 16.931
Italië 12.618
Spanje 2.094

Totaal 10.129.887

Staatsobligaties (In duizenden €)

Marktwaarde

Frankrijk 1.228.179
USA 552.698
België 549.640
Nederland 489.615
Anderen : Europa 503.018
Groot-Brittannië 243.141
Italië 120.909
Duitsland 372.558
Anderen : Buiten Europa 21.789

Totaal 4.081.547

Bedrijfsobligaties (In duizenden €)
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IV.L.5 Aandelen, participaties en beveks 

De portefeuille 'aandelen, bevek’s en participaties' wordt voornamelijk in Frankrijk belegd en heeft 
betrekking op verschillende financiële instrumenten (aandelen, obligaties, infrastructuur, enz.). De 
onderliggende waarden van de bevek’s zijn veelvoudig: aandelen, obligaties, maar ook 
vastgoedschulden, gebouwen, infrastructuur, high yield, enz. 

 

De grootste sector vertegenwoordigd in deze portefeuille is de financiële sector (45,2%). Dat kan 
grotendeels worden verklaard door de classificatie van de bevek’s in dat deel (652,1 miljoen euro op 
714 miljoen euro).  

Marktwaarde

Olie en gas 488.841
Industriële goederen en diensten 480.745
Openbare nutsbedrijven 416.369
Agentschap obligaties 323.706
Financiële diensten 317.626
Gezondheidszorg 261.884
Auto's en onderdelen 240.373
Onroerend goed 220.443
Technologie 194.348
Telecommunicatie 161.996
Chemie 147.622
Banken 143.869
Voedsel en drank 126.095
Kleinhandel 125.768
Media 113.732
Persoonlijke en huishoudelijke goederen 103.164
Constructie & materialen 100.475
Verzekeringen 57.446
Reizen en ontspanning 52.034
Basismiddelen 4.333
Dienstgebruik 679

Totaal 4.081.547

Bedrijfsobligaties (In duizenden €)

Marktwaarde

Frankrijk 451.194
België 372.073
Luxemburg 384.887
Nederland 132.194
Duitsland 83.078
Anderen : Europa 79.728
Anderen : Buiten Europa 50.714
Italië 24.291

Totaal 1.578.158

Aandelen (In duizenden €)
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� Sensitiviteitsanalyse 

Onderstaande tabel toont de impact op de resultatenrekening en het eigen vermogen van de P&V 
Groep naar aanleiding van crisissimulaties toegepast op de aandelenportefeuille. De in aanmerking 
genomen scenario's vertonen een daling van 10%, 20% en 30% van het marktaandeel. 

 

Marktwaarde

Financiële diensten 713.968
Chemicaliën 127.734
Deelnemingen effecten - holding 100.218
Verzekeringen 28.912
Kleinhandel 54.774
Persoonlijke en huishoudelijke goederen 33.422
Olie en gas 50.941
Constructie & materialen 40.349
Industriële goederen en diensten 50.867
Onroerend goed 71.001
Gezondheidszorg 59.824
Technologie 45.584
Openbare nutsbedrijven 47.487
Banken 38.940
Telecommunicatie 25.266
Auto's en onderdelen 14.710
Voeding en drank 38.027
Media 12.684
Deelnemingen persoonsgebonden dienstverlening 7.512
Deelnemingen verzekeringsmaatschappij 3.445
Reizen en ontspanning 4.567
Deelnemingen vastgoedondernemingen 892
Anderen 2.094
Deelnemingen hypothecaire leningen 3.417
Deelnemingen sociale dienstverlening en overige 1.090
Deelnemingen distributie en aanverwante activiteiten 384
Deelnemingen Raad van Bestuur 43
Deelnemingen beheer van fondsen / pool 5

Totaal 1.578.158

Aandelen (In duizenden €)

2017

Aandelen  (In duizenden €)
Invloed op de 

resultatenrekening
Invloed op het eigen 

vermogen

Aandelen -30% (202.807) (268.362)
Aandelen -20% (59.919) (254.193)
Aandelen -10% (23.040) (134.016)
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IV.L.6 Reële waarde via de resultatenrekening 

De financiële activa zijn opgenomen tegen reële waarde en de waardewijzigingen worden opgenomen 
via de resultatenrekening. In 2017 bezat P&V geen enkel deelbewijs geklasseerd in deze rubriek.  

IV.L.7 Leningen en vorderingen 

Leningen en vorderingen zijn niet-afgeleide financiële activa met een vaste of bepaalde vervaldag die 
niet genoteerd zijn op een actieve markt. Die investeringen zijn initieel opgenomen tegen de 
aanschaffingswaarde overeenkomstig de reële waarde van de vergoeding betaald voor het 
aanschaffen van de investering. Alle transactiekosten die rechtstreeks toe te wijzen zijn aan de 
aankoop zijn eveneens vermeld in de investeringskosten. Na de initiële waardering worden de 
leningen en vorderingen gewaardeerd tegen geamortiseerde kostprijs op grond van de methode van 
de effectieve rente, min de bijzondere waardeverminderingen.  

Deze rubriek omvat met name vorderingen uit hoofde van financiële leases en hypothecaire leningen. 

 

De variatie in de leningen en vorderingen is hoofdzakelijk toe te schrijven aan de toename van de 
hypothecaire leningen. 

Voor meer informatie met betrekking tot deze aspecten, gelieve zich te refereren naar de toelichting 
IV.N.2 en IV.O van het huidig rapport.  

IV.L.8 Afgeleide financiële instrumenten 

Er werden ISDA/CSA-contracten gesloten tussen de P&V Groep en de meeste banktegenpartijen 
waarmee P&V derivatencontracten afsluit. Die contracten vormen een kader voor de transacties in 
onderhandse afgeleide producten en stellen ze veilig door een 'netting' toe te passen op de positieve 
en negatieve reële waarden bij wanbetaling van een tegenpartij en door te voorzien in margin calls of 
margin deposits (zekerheidsstelling) voor de resterende nettoblootstelling. Het CSA-contract is een 
document dat het onderpandbeheer regelt tussen twee tegenpartijen van een leningstransactie. Het 

2016

Aandelen  (In duizenden €)
Invloed op de 

resultatenrekening
Invloed op het eigen 

vermogen

Aandelen -30% (164.810) (270.087)
Aandelen -20% (79.104) (210.827)
Aandelen -10% (34.704) (110.262)

In duizenden €

Boekhoudwaarde
Reële waarde  

(Niveau 3)
Boekhoudwaarde

Reële waarde  
(Niveau 3)

Leningen en vorderingen 1.032.429 1.142.748 791.318 905.616
Financiële leasing in vaste activa 102.940 133.383 72.971 99.879
Overige leningen 367.894 398.733 311.688 320.490

Totaal leningen en vorderingen 1.503.264 1.674.864 1.1 75.976 1.325.984

2017 2016
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ISDA-contract daarentegen bepaalt de algemene contractuele grondslagen tussen de twee partijen 
die derivaattransacties met elkaar onderhandelen in onderling overleg. 

. 

 

 

De afgeleide producten worden gewaardeerd tegen reële waarde via de resultatenrekening, behalve 
in geval van 'hedge accounting' (afgeleide producten ter afdekking), en worden niet aangehouden 
voor transactiedoeleinden (behalve voor aandelenopties). De herwaardering van de afgeleide 
producten, gebruikt ter afdekking van de kasstromen, heeft wat haar betreft op een efficiënte manier 
een weerslag op het eigen vermogen. 

De tabel hierna toont de belangrijke mutaties die in 2017 plaatsvonden in de portefeuille afgeleide 
producten (tegen reële waarde): 

 

 

 

Positief Negatief Netto Positief Negatief Netto
Renteswaps 22.984 -8.977 14.007 39.678 -18.871 20.807
Valutaswaps 0 0 0 0 -37.744 -37.744
Opties op een renteswap 4.615 0 4.615 1.326 0 1.326
Aandelenopties 415 -422 -6 430 -431 -2
Termijncontracten op renteswaps 0 -25.673 -25.673 0 -19.403 -19.403
Termijncontracten op renteswaps - 
afdekkingscontracten * 22.935 0 22.935 46.330 0 46.330
Termijncontracten op obligaties - aankopen 174.506 0 174.506 187.778 0 187.778
Termijncontracten op obligaties - verkopen 0 0 0 869 -23.260 -22.391
Termijncontracten in valuta 3.312 0 3.312 0 -152 -152
Termijncontracten op valutaswaps 0 0 0 0 0 0

Totaal reële waarde van de derivaten 228.768 -35.071 1 93.697 276.412 -99.862 176.550

Renteswap - verworven interesten 4.871 -2.374 2.497 6.854 -4.108 2.746

Totaal van de derivaten 233.639 -37.445 196.194 283.266 -103.970 179.296

* cash flow hedge

2017 2016
reële waarde reële waarde
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De bedragen in de kolom "Vervaldag" hebben betrekking op derivaten die in de loop van 2017 vervallen. De bedragen zijn opgenomen in 
nominale waarde.

Nominale waarde Reële waarde Aankopen Verkopen Vervalda g (Her)waardering Nominale waarde Reële waarde
(nominale waarde) (nominale waarde) (nominale waarde)

Renteswaps 791.000 20.807 -210.000 -6.800 581.000 14.007
Valutaswap** 944.400 -37.744 585.240 -1.529.640 37.744 0 0
Opties op een renteswap 691.010 1.326 875.000 -186.010 3.289 1.380.000 4.615
Aandelenopties 0 -2 276.148 -783 -275.323 -5 42 -6
Termijncontracten op renteswaps 200.000 -19.403 -6.269 200.000 -25.673
Termijncontracten op renteswaps - 
afdekkingscontracten * 700.000 46.330 -23.395 700.000 22.935
Termijncontracten op obligaties - aankopen 410.000 187.778 -40.000 -13.272 370.000 174.506
Termijncontracten op obligaties - verkopen 230.000 -22.391 -230.000 22.391 0 0
Termijncontracten in valuta** 25.000 -152 2.343.112 -2.108.612 3.464 259.500 3.312
Termijncontracten op valutaswaps** 0 0 0 0 0 0

3.991.410 176.550 4.079.500 -783 -4.579.585 17.147 3.490.542 193.697

* cash flow hedge
**Nominale waarde in USD

31 december 20171 januari 2017
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 Swap (IRS) IV.L.8.a

In 1999 heeft de P&V Groep, om zich gedeeltelijk in te dekken tegen het risico op een daling van de 
langetermijnrente, een aantal swaptioncontracten gesloten met vervaldagen tussen 2001 en 2009.  

Die contracten gaven de P&V Groep de mogelijkheid een swapcontract van tien jaar af te sluiten: de 
P&V Groep ontvangt van de tegenpartij gedurende tien jaar een vaste rente en betaalt haar een 
kortetermijnrente 'Euribor 6 maanden'. 

Behalve in 2005 heeft de P&V Groep dat recht van 2001 tot 2009 op elke vervaldag uitgeoefend en 
zichzelf zo blootgesteld aan het risico op een stijging van de kortetermijnrente. 

Om dat risico te dekken, heeft de P&V Groep op elke vervaldag een reverse swapcontract gesloten, 
dat haar het recht geeft om van de tegenpartij de kortetermijnrente 'Euribor 6 maanden' te krijgen, 
tegen de verplichting gedurende tien jaar een vaste rente te betalen.  

Het totale bedrag dat de P&V Groep in het boekjaar 2017 heeft ontvangen in het kader van de 
lopende swap- en reverse swapcontracten bedraagt 6,8 miljoen euro. 

Gedurende het boekjaar 2017 vervielen 4 IRS voor een totale nominale waarde van 210 miljoen euro..  

 Forward swap (IRS) - afdekkingsinstrumenten IV.L.8.b

De P&V Groep stelde in 2015 een portefeuille met forward swaps bedoeld als afgeleide 
kasstroomafdekkingsinstrumenten ('hedge accounting') samen voor een nominaal bedrag van 700 
miljoen euro. Deze portefeuille is stabiel gebleven in 2017. Het doel van die afdekking is het 
toekomstige herbeleggingsrendement te garanderen. De P&V Groep verbindt zich ertoe om op de 
eindvervaldag van de forward IRS een vastrentend actief met eenzelfde looptijd als de IRS te kopen. 
Het beleggingsbeleid van P&V Groep heeft tot gevolg dat regelmatig obligaties aangekocht worden 
die aan die voorwaarde voldoen en dekt dus zeer waarschijnlijke toekomstige transacties (d.w.z. 
aankopen van vastrentende obligaties). Het gedekte risico is het risico op schommeling van de vaste 
rente waartegen de P&V Groep in de toekomst zal kunnen beleggen. 

 

Onderstaande tabel geeft een overzicht van de vervaldagen van de forward swaps. 

 

 

  

Jaar Nominale waarde
2019 250.000
2020 450.000

700.000

31 december 2017
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 Swaption IV.L.8.c

Sinds 2012 werd een 'payer swaption'-programma ingevoerd dat de P&V Groep dekt tegen het risico 
op een stijging van de langetermijnrente. De optionele periodes gaan van drie tot acht jaar. De 
onderliggende swap heeft een looptijd van tien jaar. Het nominale bedrag van alle swaptions was 
gelijk aan 691 miljoen euro eind 2016 en bedraagt 1380 miljoen euro eind 2017.  

Twee contracten met een nominale waarde van 186 miljoen euro, die in 2017 vervielen, werden niet 
uitgeoefend. 

 Forward bond IV.L.8.d

In 2013 werd door de P&V Groep een payer forward bonds-portefeuille samengesteld. Het gaat om 
obligaties van de Belgische of Franse staat, aangekocht op een termijn van vier tot zes jaar om vanaf 
vandaag een minimumrendement te waarborgen.  

Sinds 2014 maakt de P&V Groep gebruik van 'protection forward bonds' (seller forward bonds) om 
zich in te dekken tegen een mogelijke stijging van de obligatierente. Een protection forward is een 
'toekomstige' verkoop van een obligatie met een toekomstige vervaldag tegen een reeds vastgelegde 
prijs. Zo dekt de P&V Groep de huidige niet-gerealiseerde meerwaarden in, voor die onderliggende 
obligaties, voor een toekomstige resultatenperiode.  

De portefeuille, bestaande uit buyer forward bonds, bedroeg 370 miljoen euro in nominale waarde op 
eind 2017, terwijl de “seller forward bonds” (de “forward bonds de protection”) op vervaldag waren 
gekomen en niet werden vernieuwd.. 

 Forward bond – afdekkingsinstrumenten IV.L.8.e

Een protection forward bond kan worden gebruikt als een kasstroomafdekking omdat de transactie 
bedoeld is om de kasstroom op het ogenblik van de verkoop te waarborgen. Aan de protection 
forward is geen enkele ondoeltreffendheid verbonden aangezien de toekomstige verkoopprijs is 
vastgelegd. De protection forward bond kan immers als een 'all-in-one' dekking worden beschouwd. 
Schommelingen in de reële waarde van die afgeleide producten worden geboekt in de 
kasstroomafdekkingsreserve in het eigen vermogen. 

In 2017 heeft de P&V Groep geen forward bonds meer gebruikt als afdekkingsinstrumenten 

 Valutaswaps – Forward valutaswap IV.L.8.f

Sedert 2016, heeft de P&V Groep een portefeuille met valutaswaps (in USD) en termijncontracten in 
valuta samengesteld om, tegen het valutarisico, de blootstelling aan de Amerikaanse staatsobligaties 
en verder de Amerikaanse bedrijfsobligaties, die de P&V Groep in 2016 heeft aangekocht, af te 
dekken. Niettegenstaande heeft de onderneming, in 2017, geopteerd voor een desinvestering van de 
portefeuille Amerikaanse obligaties. Op 31 december 2017 beschikte de groep niet langer over 
valutaswaps en het nominaal bedrag van de wisseltermijncontracten bedroeg 259,5 miljoen USD.  

Onderstaande tabel verduidelijkt de berekening van de dekkingsratio van de obligatieportefeuille en 
van de resterende cash in USD. Met een hedging van 259,5 miljoen Amerikaanse dollar bedraagt de 
hedge-ratio 99,46% op 31 december 2017. 
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 Aandelenopties IV.L.8.g

In de loop van het boekjaar 2017, heeft de P&V Groep een reeks call-opties en put-opties op 
aandelen verkocht voor een bedrag van 275,3 miljoen euro. Hiervan zijn 80 opties (voor een bedrag 
van 213,7 miljoen euro) vervallen en 20 opties (voor een bedrag van 61,6 miljoen) zijn vroegtijdig 
afgesloten door het kopen van de tegenovergestelde optie. 

Het verkopen van die opties, in onderling overleg, maken deel uit van het dagelijke beheer van de 
aandelenportefeuille.  

IV.L.9 Overdrachten van financiële activa 

De financiële instrumenten die de P&V Groep overgedragen heeft, maar die niet volledig uit de balans 
geboekt zijn, bestaan voornamelijk uit tijdelijk overgedragen effecten in het kader van een repo. De 
eraan verwante passiva bestaan uit bedragen geboekt als kortetermijnschulden die overeenstemmen 
met transacties met betrekking tot effectenleningen. 

Een repo is een transactie waarbij obligaties (vooral staatsobligaties) in bewaring worden gegeven als 
waarborg in ruil voor liquide middelen. Een repotransactie houdt op zich weinig risico's in aangezien 
de vennootschap obligaties in pand geeft in ruil voor liquide middelen. De verschuldigde rente op dit 
soort verrichting is een vlottende rente (Euribor, Eonia). De schommelingen in de marktwaarde van 
het gegeven onderpand worden opgevangen door bijkomend onderpand te leveren (wanneer de 
langetermijnrentes stijgen) of door onderpand terug te krijgen (als de langetermijnrentes dalen). Een 
repotransactie creëert een verbintenis op korte termijn.  

In 2017 heeft het bedrijf repo-transacties uitgevoerd voor een bedrag van 128 miljoen. 

Product Nominale waarde Reële waarde (incl. niet verw orven interesten)
US Obligaties* 241.329 245.047 (2)
Cash in USD* 15.855 15.855 (3)

FX Derivaten** 259.500 (1) 259.500

Dekking ratio 99,46% (1)/[(2)+(3)]

*Nominale waarde en reële waarde in USD

**Nominale waarde in USD

31 december 2017

Produkt Nominale waarde Reële waarde (incl. niet verw orven interesten)

US Obligaties* 817.581 948.685 (2)

Cash in USD* 3.344 3.344 (3)

FX Derivaten** 949.400 (1) -37.896

Dekking ratio 99,72% (1)/[(2)+(3)]

*Nominale waarde en reële waarde in USD

**Nominale waarde in USD

31 december 2016
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 Financiële beleggingen Unit Link (tak 23) IV.M

De financiële activa van tak 23 bedragen 553,7 miljoen euro in 2017 tegenover 201,4 miljoen euro in 
2016. Op de passiefzijde is het bedrag gelijk aan 687,3 miljoen euro, opgenomen onder de technische 
voorzieningen voor beleggingscontracten zonder winstdeelname. De twee posten zijn voornamelijk 
gekoppeld aan beleggingscontracten van tak 23. De financiële schulden bestaan tevens uit tak 26-
contracten voor 127,4 miljoen euro. 

De financiële instrumenten van tak 23 zijn als volgt verdeeld tussen de verschillende niveaus van de 
hiërarchie: 

 

De financiële activa vermeld in niveau 1 bestaan uit staatsobligaties en beleggingsfondsen die een 
periodieke inventariswaarde publiceren. 

Zowel voor het actief als voor het passief kan de stijging, in vergelijking met 2016, verklaard worden 
door het financieel resultaat in tak 23 voor Euresa Life. Deze activa en passiva waren aanvankelijk 
opgenomen in activa of passiva aangehouden voor verkoop. .  

 Overige activa  IV.N

IV.N.1 Herverzekeringsactiva en verzekeringsvorderingen 

 

Worden vermeld in deze rubriek: 

� voor directe verzekeringen,  het deel van de vervallen en door de onderneming 
uitgegeven premies en bijdragen, dat nog teruggevorderd moet worden; 

In duizenden € 2017 2016

Actief

Tegen kostprijs - -
Niveau 1 439.387 201.359
Niveau 2 - -
Niveau 3 114.298 -
Financiële investeringen "Unit link" 553.685 201.359

Passief

Financiële verplichtingen - beleggingscontracten zo nder WD 687.310 308.941

2017 2016 Variatie

Vorderingen uit hoofde van verzekeringnemers 53.743 54.575 (832)
Vorderingen uit hoofde van tussenpersonen 24.061 21.067 2.994
Vorderingen uit hoofde van herverzekeringsverrichtingen 4.829 7.438 (2.610)
Vorderingen uit verzekeringen 82.633 83.080 (448)

Activa uit hoofde van herverzekeringen 313.935 324.829 (10.894)

Totaal 396.568 407.909 (11.341)

In duizenden €
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� Vorderingen van het bedrijf op agenten, makelaars en andere 
verzekeringstussenpersonen; 

� Herverzekeringsactiva komen voor het grootste deel overeen met het aandeel van 
herverzekeraars in de technische voorzieningen van de onderneming. 

De herverzekeringsactiva dalen met 10,9 miljoen euro, hoofdzakelijk te wijten aan het gebruik van 
IBNR-reserves en de verlenging van de pensioenleeftijd na het bijwerken van de betrokken 
schadedossiers en wegens het terugvorderen van de betaalde claims. 

De verzekeringsvorderingen dalen eveneens met 0,45 miljoen euro, wat voornamelijk verklaard wordt 
door: 

 Een toename met een bedrag van 3,0 miljoen euro op het vlak van de saldo’s van de 
rekeningen met tussenpersonen. Dit werd gecompenseerd door vorderingen die 
voortvloeiden uit herverzekeringstransacties van 2,6 miljoen euro als gevolg van het 
invorderen van deze vorderingen in 2017 en een significante verbetering in 2017 in het 
technisch resultaat Niet-leven; 

 Een daling van de vorderingen op polishouders met 0,8 miljoen euro als gevolg van de 
toename van de uit te geven premies en de saldi van klanten gecompenseerd door een 
toename van de waardeverminderingen voornamelijk verklaard door contracten in tak 
26. 

 

Overzicht van de herverzekeringsactiva en verzekeri ngsvorderingen 

 

In 2017 waren de activa op korte termijn beïnvloed op het vlak van de vorderingen uit verzekeringen 
(daling van de herverzekeringsvorderingen en de vorderingen uit hoofde van verzekeringnemers). 

 

2017 2016 Variatie

Overige activa - op lange termijn
Activa uit hoofde van herverzekeringen 313.935 324.829 (10.894)
Vorderingen uit verzekeringen - 19 (19)
Totaal overige activa - op lange termijn 313.935 324. 848 (10.913)

Overige activa - op korte termijn
Vorderingen uit verzekeringen 82.633 83.061 (428)
Totaal overige activa - op korte termijn 82.633 83.06 1 (428)

Totaal 396.568 407.909 (11.341)

In duizenden €

In duizenden €

Tot 1 jaar
Meer dan 1 

jaar tot 5 jaar
Meer dan 5 

jaar
Totaal

Activa uit hoofde van herverzekeringen - 313.935 - 313.935
Vorderingen uit verzekeringen 82.633 - - 82.633

Totaal 82.633 313.935 - 396.568

2017
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IV.N.2 Overige vorderingen 

 

De overige vorderingen omvatten voornamelijk lopende lease-vorderingen, te recupereren belastingen 
en voorzieningen voor te verhalen schade (56 miljoen euro in 2017). 

De daling van de post “overige vorderingen” (- 3,2 miljoen euro) wordt verklaard door de daling van de 
bedragen die worden toegewezen aan het niveau van hypothecaire leningen en de terugbetaling van 
de lening in de erfpachtovereenkomst van het gebouw genaamd "Triamant". Deze worden 
gecompenseerd door een toename door activering van het voorschot m.b.t. belastingen.  

  

In duizenden €

Tot 1 jaar
Meer dan 1 

jaar tot 5 jaar
Meer dan 5 

jaar
Totaal

Activa uit hoofde van herverzekeringen - 324.829 - 324.829
Vorderingen uit verzekeringen 83.061 19 - 83.080

Totaal 83.061 324.848 - 407.909

2016

2017 2016 Variatie

Overige vorderingen 140.349 143.477 (3.128)
Lease vorderingen in vlottende activa 2.641 5.066 (2.425)
Verworven producten en over te dragen kosten 9.534 7.138 2.396

Totaal 152.524 155.680 (3.156)

In duizenden €

F-313



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  7 6  
 

 

Overzicht van de overige vorderingen 

 

De overige vorderingen stijgen op lange termijn, maar dalen op korte termijn.  

 

 

 

 Verhuring en leases  IV.O

De P&V Groep heeft vooral terreinen en gebouwen die zowel financieel als operationeel geleased zijn. 

Het onderscheid tussen een financiële lease en een operationele lease wordt bij aanvang van de 
overeenkomst bepaald op grond van de overdracht van de risico's en premies. Als de risico's en 
voordelen bijna volledig gedragen zijn door de leasenemer, dan zal de P&V Groep dit als een 
financiële lease beschouwen. Alle andere overeenkomsten zijn opgenomen als operationele 
leaseovereenkomsten. 

2017 2016 Variatie

Overige activa - op lange termijn
Overige vorderingen 75.144 69.100 6.044
Totaal overige activa - op lange termijn 75.144 69.10 0 6.044

Overige activa - op korte termijn
Overige vorderingen 65.205 74.377 (9.171)
Lease vorderingen in vlottende activa 2.641 5.066 (2.425)
Verworven producten en over te dragen kosten 9.534 7.138 2.396
Totaal overige activa - op korte termijn 77.380 86.58 0 (9.200)

Totaal 152.524 155.680 (3.156)

In duizenden €

In duizenden €

Tot 1 jaar
Meer dan 1 

jaar tot 5 jaar
Meer dan 5 

jaar
Totaal

Overige vorderingen 65.205 66.950 8.194 140.349
Lease vorderingen in vlottende activa 2.641 - - 2.641
Verworven producten en over te dragen 
kosten

9.534 - - 9.534

Totaal 77.380 66.950 8.194 152.524

2017

In duizenden €

Tot 1 jaar
Meer dan 1 

jaar tot 5 jaar
Meer dan 5 

jaar
Totaal

Overige vorderingen 74.377 60.225 8.875 143.477
Lease vorderingen in vlottende activa 5.066 - - 5.066
Verworven producten en over te dragen 
kosten

7.138 - - 7.138

Totaal 86.580 60.225 8.875 155.680

2016
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IV.O.1 Financiële lease 

 

De financiële leases en niet-courante vorderingen zijn onder de financiële instrumenten opgenomen in 
de rubriek 'Leningen en vorderingen'. Alle overige vorderingen zijn gegroepeerd onder de rubriek 
'Overige vorderingen'. 

  

In 2017 werd in de P&V Groep een nieuwe erfpachtovereenkomst afgesloten op het gebouw Triamant 
en heeft een verlenging op het erfpachtcontract op het gebouw Belliard plaatsgevonden. De lopende 
leases op het onroerend erfgoed vervallen tussen 2020 en 2031. 

De belangrijkste huurcontracten op het gebied van vastgoedleasing worden afgesloten met de 
Europese Commissie voor looptijden van contracten van meer dan 5 jaar. De huurprijzen zijn 
geïndexeerd. 

Afgezien van de bovengenoemde leasing zijn de leaseovereenkomsten van de groep niet significant. 

IV.O.2 Operationele lease 

De groep als leasinggever 

 

In duizenden € 2017 2016

Vorderingen in vlottende activa 2.641 5.066
Vorderingen in vaste activa 102.940 72.971

Totaal 105.581 78.037

Netto variatie van financiële huurovereenkomsten (27.544)

In duizenden € 2017

Niet 
gegarandeerde 

restwaarde
In kapitaal In intresten

Op maximum 1 jaar 2.661 3.128 -
Meer dan 1 jaar maar op max. 5 jaar 28.090 17.448 -
Meer dan 5 jaar 73.543 20.966 7.728

Totaal 104.294 41.542 7.728

78.748

105.581

Bruto-investeringen

2.641
24.192

Contante waarde van de 
betalingen

In duizenden € 2017 2016

Toekomstige minimale leaseontvangsten uit hoofde va n een huurovereenkomst

Op maximum 1 jaar 7.012 6.891
Meer dan 1 jaar maar op max. 5 jaar 11.706 15.616
Meer dan 5 jaar 7.374 7.297

Totaal 26.091 29.803
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De operationele leases vertegenwoordigen alle leasebetalingen die de P&V Groep moet krijgen op die 
vastgoedbeleggingen. De vervaldagen zijn gespreid volgens de vervaldata van de 
leaseovereenkomsten, zonder rekening te houden met een eventuele stilzwijgende verlenging. 

 

De groep als leasingnemer 

De groep heeft operationele leaseovereenkomsten gesloten waarvan de desbetreffende 
leaseschulden gegroepeerd zijn onder de handelsschulden. 

 

Het bedrag van de erkende minimale betalingen ten laste beloopt 315.000 euro in 2017 tegenover 
288.000 euro in 2016. 

 Niet-courante activa aangehouden voor verkoop en beëindigde IV.P
bedrijfsactiviteiten 

In 2015 werd de vennootschap Euresa Life te koop gesteld, wat leidde tot de herclassificatie van de 
schulden die gekoppeld zijn aan verzekeringscontracten en de eraan gekoppelde activa als niet-
courante activa en passiva aangehouden voor verkoop. 

In de loop van het jaar 2017, heeft de P&V Groep moeilijkheden ondervonden in het kader van de 
verkoop van de maatschappij Euresa Life. Bijgevolg heeft de P&V Groep beslist deze maatschappij in 
“run-off” te houden.Deze “run-off” werd zowel aan de personeelsleden als aan de controleautoriteiten 
meegedeeld.  

De “run-off” situatie wordt gekenmerkt  door het feit dat elke groeiactiviteit wordt afgeremd, hetzij door 
het ontbreken van commerciële procedures, als door het beperken of annuleren van gewaarborgde 
intresten op de bedragen geïnvesteerd door de klanten.   

Dit heeft tot gevolg dat de herclassering, die in de loop van de vorige jaren werd gedaan en die 
beantwoordde aan de criteria van de IFRS-norm, niet meer van toepassing is in 2017. 

Er waren geen bijkomende waardeverminderingen in het kader van de IFRS 5-norm. De activiteiten in 
het passief en het actief werden in de geconsolideerde jaarrekening opgenomen tegen reële waarde. 

Het resultaat van het boekjaar 2016 werd niet gepresenteerd in discontinuïteit gezien het lage niveau 
van materialiteit. 

Het nettoresultaat van Euresa Life kan als volgt worden samengevat, rekening houdend met de 
depositorekening toegepast op haar activiteiten van Tak 23 (zo goed als al haar activiteiten) (in IFRS-
bedragen): 

In duizenden € 2017 2016

Toekomstige minimale leasebetalingen uit hoofde van  een huurovereenkomst

Op maximum 1 jaar 268 287
Meer dan 1 jaar maar op max. 5 jaar 355 571
Meer dan 5 jaar - 48

Totaal 623 906
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De uitgaven voor 2017 zijn scherp gestegen, rekening houdend met de kosten in verband met het 
ontslag van het gehele personeel in datzelfde jaar. Dit voldoet aan de IFRS-normen en aan de 
resultaten van de financiële audit van de rekeningen over 2017. 

De balans van Euresa Life kan als volgt worden samengevat (in bedragen in overeenstemming met 
de IFRS-normen en vóór eliminatie van het eigen vermogen in het kader van de consolidatie):

  

 Geldmiddelen en kasequivalenten IV.Q

De posities van de P&V Groep betreffende geldmiddelen zien er als volgt uit: 

 

De kasequivalenten bestaan hoofdzakelijk uit monetaire posten in euro of equivalente beleggingen die 
voldoen aan de criteria van IAS 7. 

In de rubriek 'Geldmiddelen van de groep' vindt men voornamelijk de bancaire geldmiddelen en 
kasequivalenten en de deposito's die door verschillende entiteiten van de P&V Groep aangehouden 
worden. 

In duizenden € 2017 2016

Totaal van de courante financiële opbrengsten 2.978 2.837

Totale kosten -8.538 -3.349

Netto resultaat van het boekjaar -5.560 -512

In duizenden € 2017 2016
Beleggingsactiva 26.830 27.786

Financiële investeringen "Unit Link" 335.629 360.088
Overige posten 10.695 13.121
Totaal Activa 373.155 400.994
Gebouw opgenomen in de rekeningen maar niet geherklasseerd in IFRS 5 0 7.050

Totaal Activa geherklasseerd in IFRS 5 373.155 393.944

In duizenden € 2017 2016
Eigen vermogen 8.252 11.140

Financiële schulden - contracten zonder WD 334.450 358.556
Overige posten 30.452 31.869

Totaal Passiva 373.155 401.566
Uitgestelde belastingen betreffende het gebouw niet geherklasseerd in IFRS 5 0 38

Totaal Passiva geherklasseerd in IFRS 5 373.155 390.388

In duizenden € 2017 2016 2015

Cash binnen de groep 251.215 281.264 166.844
Kortlopende rekeningen 10.122 14.052 133.536

Totaal geldmiddelen 261.337 295.315 300.380

Netto toename van geldmiddelen en kasequivalenten ( 33.979) (5.064)
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De rekeningen op korte termijn omvatten de kortetermijnbeleggingen zoals de termijnrekeningen met 
een beleggingsduur van maximaal drie maanden. 

De geldmiddelen en kasequivalenten zijn volledig ter beschikking van de P&V Groep. 

De daling van de geldmiddelen kan als volgt worden verklaard: 

 Daling van de geldmiddelen in de groep met 30,1 miljoen euro; 

 Afname van kortlopende rekeningen voor een bedrag van 3,9 miljoen euro. 

 Eigen vermogen IV.R

 

Geplaatst kapitaal en andere reserves gekoppeld aan  het kapitaal 

Het toegestane maatschappelijke kapitaal onderging geen schommelingen tijdens het boekjaar.  

De overige reserves gekoppeld aan het kapitaal omvatten de onbeschikbare reserves, de wettelijke 
reserve en de geïmmuniseerde reserve van P&V Verzekeringen. 

De vermindering van die reserves is toe te schrijven aan een overdracht naar aanleiding van de 
bestemming van het resultaat 2016. 

 Technische schulden en verzekeringsschulden IV.S

IV.S.1 Technische voorzieningen 

 

 

En milliers € 2016 2017

Reclassification Variation

 Capital émis et réserves liées au capital 571.093 (129.966) - 441.127
Autres réserves et intérêts minoritaires 1.389.724 129.966 102.614 1.622.304

1.960.818 - 102.614 2.063.432

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Levensverzekeringscontracten 10.757.598 - 10.757.598
Niet-leven verzekeringscontracten 2.404.151 (312.471) 2.091.680

Totaal technische voorzieningen op het passiva 13.16 1.749 (312.471) 12.849.278

2017

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Levensverzekeringscontracten 10.605.740 - 10.605.740
Niet-leven verzekeringscontracten 2.426.465 (323.187) 2.103.278

Totaal technische voorzieningen op het passiva 13.03 2.205 (323.187) 12.709.017

2016
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De technische voorzieningen komen overeen met de waardering op balansdatum van de 
verbintenissen van de onderneming ten opzichte van de verzekerden, de begunstigden en de 
verzekeringsnemers. 

Het volgende is opgenomen onder deze rubriek: 

- de voorziening voor niet-verdiende premies, dat wil zeggen het bedrag dat overeenstemt met 
het deel van de brutoherverzekeringspremies dat moet worden toegerekend aan het volgende 
boekjaar of volgende jaren, om de kosten uit schadeclaims, de administratiekosten en de 
beheerskosten voor beleggingen te dekken 

- de voorziening voor lopende risico's, die de voorziening voor niet-verdiende premies aanvult. 
Dit is het geval wanneer blijkt dat het geschatte totaal van de schadeclaims en 
administratiekosten met betrekking tot lopende contracten die nog moeten worden gedragen 
door het bedrijf na het einde van het boekjaar, hoger zal zijn dan alle niet-verdiende premies 
en de premies die op de genoemde contracten verschuldigd zijn. 

- De voorziening voor schadeclaims: de geschatte totale kosten die de onderneming uiteindelijk 
zal betalen voor alle claims die hebben plaatsgevonden tot het einde van het boekjaar, al dan 
niet gerapporteerd, na aftrek van de reeds betaalde bedragen voor deze schadeclaims 
Het omvat de te betalen schadevergoedingen en toelagen als gevolg van gebeurtenissen die 
vóór balansdatum plaatsvonden, evenals de externe en interne kosten van het beheer van de 
bovengenoemde claims. 

- In de tak ‘Leven’ zijn onder deze rubriek opgenomen de opgelopen maar op het einde van het 
boekjaar nog niet vereffende prestaties en de bijbehorende externe en interne beheerskosten. 

De voorzieningen voor verzekeringscontracten stijgen met 129,5 miljoen euro vóór het aandeel van de 
herverzekeraars (op de actiefzijde van de balans vermeld onder de verzekeringsvorderingen – zie 
toelichting IV.N.1).  

De levensverzekeringscontracten in de ruime zin worden beïnvloed door de daling van de 
schaduwboekhouding (shadow accounting). Dat kan worden verklaard door de daling van de reserve 
van de activa beschikbaar voor verkoop die beïnvloed werd door de in 2017 waargenomen 
rentestijging. Dat dalingseffect wordt gecompenseerd door de natuurlijke groei van de technische 
voorzieningen als gevolg van het normale verloop van de activiteiten. 

De technische voorzieningen bestaan voor 81,7% uit reserves gekoppeld aan 
Levensverzekeringscontracten en voor 18,3% uit reserves gekoppeld aan Niet-
levensverzekeringscontracten. Die technische voorzieningen zijn gedekt door financiële beleggingen 
op de actiefzijde. De P&V Groep heeft een afdekkingsoverschot ten opzichte van de technische 
voorzieningen waaruit blijkt dat ze haar verplichtingen kan nakomen. 

Het herverzekeringsaandeel in de Niet-levensverzekeringscontracten vertegenwoordigt slechts 13,0% 
wat een lichte daling is met dat in 2016, voornamelijk te verklaren door een heel goed jaar op het 
niveau van het technisch resultaat Niet-leven. 
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 Technische voorzieningen Niet-leven IV.S.1.a

 

 

* Bovenstaande tabel omvat de voorzieningen voor te verhalen schade ten belope van 56,8 miljoen 
euro in 2017 die opgenomen zijn in het actief van de balans onder de post “overige vorderingen”. 

De voorzieningen voor lopende schadeloosstellingen zijn vóór het aandeel van de herverzekeraars  
gedaald met 22,7 miljoen euro. 

Wat de voorzieningen voor lopende schadeloosstellingen inclusief herverzekering  betreft, noteren 
we een daling van 12,0 miljoen euro, voornamelijk als gevolg van de afname van de voorziening voor 
te betalen schaden aangegeven door de verzekerden en IBNER- schadeclaims.  

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Voorziening voor te betalen schaden, aangegeven door de 
verzekerden

2.036.073 (309.471) 1.724.845

Voorziening voor te betalen schaden IBNR 73.596 - 75.354
Voorziening voor te betalen schaden IBNER 15.920 - 15.920
Uitgaven voor de interne behandeling van schadegevallen 77.646 - 77.646
Voorzieningen voor de lopende schadeloosstelling * 2.203.235 (309.471) 1.893.764

Voorziening voor niet-verdiende premies 136.871 (3.001) 133.871
Voorziening voor lopende risico's 7.280 - 7.280

Totaal technische voorzieningen niet-leven 2.347.386 (312.471) 2.034.915

2017

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Voorziening voor te betalen schaden, aangegeven door de 
verzekerden

2.042.906 (312.491) 1.730.414

Voorziening voor te betalen schaden IBNR 77.927 (7.672) 70.254
Voorziening voor te betalen schaden IBNER 27.199 - 27.199
Uitgaven voor de interne behandeling van schadegevallen 77.898 - 77.898
Voorzieningen voor de lopende schadeloosstelling * 2.225.930 (320.164) 1.905.766

Voorziening voor niet-verdiende premies 138.406 (3.024) 135.382
Voorziening voor lopende risico's 5.300 - 5.300

Totaal technische voorzieningen niet-leven 2.369.636 (323.187) 2.046.449

2016
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Voorzieningen voor de lopende schadeloosstelling 

 

 

De voorziening voor schadeclaims wordt geschat als de totale kosten die de onderneming uiteindelijk 
zal moeten maken om alle gerapporteerde schadeclaims te voldoen aan het einde van het boekjaar, 
al dan niet gerapporteerd, na aftrek van reeds betaalde bedragen voor deze claims. 

Deze schattingen worden regelmatig herzien, hetzij op basis van nieuwe elementen in het dossier of 
minstens jaarlijks bij afwezigheid van bewegingen. 

Het is daarom gebruikelijk om voorzieningen van een bepaald jaar de daaropvolgende jaren te zien 
evolueren en dit volgens het normale verloop van de activiteiten. 

  

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Beginsaldo 2.225.930 (320.164) 1.905.766

Voorzieningen voor te betalen schaden die zich hebben 
voorgedaan tijdens de periode

335.536 (43.801) 291.735

Voorzieningen voor te betalen schaden die zich hebben 
voorgedaan in vorige periodes

(222.130) 16.836 (205.294)

Wijzigingen in de voorzieningen voor te betalen schaden die 
zich hebben voorgedaan in vorige periodes

(136.101) 37.658 (98.443)

Eindsaldo 2.203.235 (309.471) 1.893.764

2017

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Beginsaldo 2.168.942 (332.881) 1.836.061

Voorzieningen voor te betalen schaden die zich hebben 
voorgedaan tijdens de periode

349.379 (48.985) 300.393

Voorzieningen voor te betalen schaden die zich hebben 
voorgedaan in vorige periodes

(223.106) 28.654 (194.452)

Wijzigingen in de voorzieningen voor te betalen schaden die 
zich hebben voorgedaan in vorige periodes

(69.284) 33.049 (36.235)

Eindsaldo 2.225.930 (320.164) 1.905.766

2016
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Voorzieningen voor niet-verdiende premies 

 

 

De voorziening voor niet-verdiende premies neemt af ten opzichte van vorig boekjaar. Die voorziening 
wordt enkel berekend op de verzekeringstak Niet-leven. De brutoverzekeringspremies Niet-leven 
dalen met 24,1 miljoen euro. 

Schadeafwikkelingsdriehoek 

De onderstaande tabel omvat de schadeafwikkelingsdriehoek na aftrek van verhaal en exclusief 
herverzekering voor de takken 'Directe zaken'. Hij omvat niet de uitgaven voor schadegevallen betaald 
in de vorm van rentes van de takken 'Arbeidsongevallen' en 'Ziekte/Gewaarborgd inkomen'. 

Het betalingsbeleid voor schadegevallen onderging geen wijzigingen in 2017. 

De schadeafwikkelingsdriehoek wordt gebruikt om de noodzakelijke reserves te schatten op basis van 
historische gegevens. De berekening van reserves wordt gedaan door trends uit het verleden in de 
toekomst te extrapoleren. De datums op de eerste regel (horizontaal) komen overeen met de jaren 
waarin de schadegevallen zich hebben voorgedaan, terwijl de verticale kolommen de jaren van de 
betaling weergeven (cumulatief). 

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Beginsaldo 138.406 (3.024) 135.382

Premies onderschreven tijdens de periode 692.597 (3.001) 689.596
Verworven premies tijdens de periode (694.131) 3.024 (691.108)

Eindsaldo 136.871 (3.001) 133.871

2017

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Beginsaldo 149.519 (117) 149.402

Premies onderschreven tijdens de periode 688.090 (3.024) 685.067
Verworven premies tijdens de periode (699.204) 117 (699.086)

Eindsaldo 138.406 (3.024) 135.382

2016
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Op basis van deze tabel kan de lezer van de financiële overzichten een inschatting maken van de op 
historische wijze gerealiseerde betalingen en van de bedragen die om die reden worden 
geprovisioneerd. Zonder afbreuk te doen aan de gegeven informatie, maar om het lezen van de tabel 
te vergemakkelijken, worden enkel de laatste 12 jaren (lopend boekjaar inbegrepen) gedetailleerd in 
de tabel. 

Voorzieningen voor lopende risico's 

 

In duizenden € < 2006 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 201 3 2014 2015 2016 2017

2006 134.062 156.687 155.931 164.987 168.984 167.030 175.055 177.807 189.325 181.370 174.736 168.185
2007 211.510 237.547 242.383 246.824 261.535 254.640 259.640 266.969 281.520 265.602 274.852 -
2008 232.675 260.592 267.009 264.415 282.875 275.766 280.819 286.909 299.588 287.153 - -
2009 249.091 277.188 285.686 279.005 295.445 287.028 295.341 297.985 312.555 - - -
2010 266.798 288.999 300.307 291.276 307.180 296.145 303.387 309.612 - - - -
2011 274.726 296.769 311.618 301.998 313.058 306.057 312.301 - - - - -
2012 282.983 302.558 321.020 308.350 317.976 312.007 - - - - - -
2013 288.808 307.275 329.356 313.390 321.002 - - - - - - -
2014 293.342 311.211 335.031 316.665 - - - - - - - -
2015 297.078 314.336 338.738 - - - - - - - - -
2016 299.432 316.577 - - - - - - - - - -
2017 300.555 - - - - - - - - - - -

Cumulatieve betalingen (I) 300.555 316.577 338.738 316. 665 321.002 312.007 312.301 309.612 312.555 287.153 274.852 168.185

Bruto voorzieningen voor 
nog te boeken schaden (II)

199.701 31.483 43.736 47.982 50.607 40.671 47.323 66.888 75.513 93.974 129.448 154.470 228.665 1.210.462

Voorzieningen met betrekking tot de tak arbeidsonge vallen en niet hernomen in de schadeafwikkelingsdri ehoek 397.431

Andere voorzieningen niet hernomen in de schadeafwi kkelingsdriehoek 595.342

Voorzieningen voor de lopende schadeloosstelling 2.203.235

Totaal van de schadekosten 
per jaar van voorkomen (I+II)

332.038 360.313 386.721 367.273 361.674 359.331 379.188 385.125 406.530 416.601 429.321 396.850

Huidige schatting van het 
overschot (tekort)

21.602 23.479 23.904 27.182 15.279 13.004 27.889 26.753 27.326 38.448 42.218 36.024

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Beginsaldo 5.300 - 5.300

Opgelopen tijdens de periode 7.280 - 7.280
Gebruikt tijdens de periode (5.300) - (5.300)

Eindsaldo 7.280 - 7.280

2017

F-323



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  8 6  
 

 

 

 

Voor de contracten, waarvoor verwacht wordt dat de premies voor de latere boekjaren (pro rata van 
de niet verdiende premies) het niet mogelijk maken om het bedrag van de risico's die tijdens dezelfde 
boekjaren moeten worden gemaakt te dekken, wordt een voorziening voor lopende risico’s opgesteld. 

De takken, waarop de voorziening voor lopende risico's betrekking heeft, zijn in wezen de tak in 
burgerlijke aansprakelijkheid auto waarbij een stijging wordt genoteerd voor een bedrag van 0,87 
miljoen euro en in collectieve aansprakelijkheid waarbij de stijging in 2017 neerkomt op een bedrag 
van 0,91 miljoen euro. 

 Technische voorzieningen Leven IV.S.1.b

 

De technische voorzieningen Leven stijgen in 2017 met 151,9 miljoen euro, gedeeltelijk te verklaren 
door de schommeling van de impact van de zogenaamde “shadow accounting” ten belope van -163,2 
miljoen euro (zie toelichting IV.S.2 – laatste tabel). Indien er geen impact zou zijn geweest van de 
shadow accounting, zou de schommeling 315,0 miljoen euro hebben bedragen en dit als gevolg van 
de natuurlijke groei van de technische voorzieningen Leven (zie detail in bovenstaande tabel).  

In 2017 wordt het effect van shadow accounting verklaard door de stijging van de rente op obligaties, 
dat een aanzienlijke invloed heeft op de reserves van activa die beschikbaar zijn voor verkoop. 
Anderzijds wordt het effect van shadow accounting weerspiegeld in 2016 door een toename van de 

In duizenden €

Verzekerings-
contracten

Deel van de 
herverzekeraars

Netto 

Beginsaldo 8.462 (2.918) 5.544

Opgelopen tijdens de periode 5.264 - 5.264
Gebruikt tijdens de periode (8.426) 2.918 (5.508)

Eindsaldo 5.300 - 5.300

2016

In duizenden € 2017 2016

Beginsaldo 10.605.740 10.024.477

Geïnde premies 561.791 556.881
Schulden betaald in geval van overlijden, vervaldag, afkoop, voordelen en 
schadegevallen

(502.266) (463.460)

Wijzigingen in de voorzieningen (risicopremie, …) (44.929) (88.181)
Toeslagvermindering (45.534) (46.517)
Toewijzing van gewaarborgde intresten en winstdeelnamen in tak 21 en van financiële 
rendementen in tak 23

277.153 284.104

Aan- en verkopen van portefeuilles (38.805) 16.122
Shadow accounting (163.179) 265.219
Andere wijzigingen in de voorzieningen 107.626 57.096

Eindsaldo 10.757.598 10.605.740

F-324



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  8 7  
 

 

technische reserves in Leven na een daling van de rentetarieven die werden waargenomen op de 
obligatieportefeuille. 

Ten opzichte van 2016 stijgen de premies in 2017 met 4,9 miljoen euro. De passiva betaald bij 
overlijden, op vervaldagen, bij terugkopen enz. stijgen met 38,8 miljoen euro in 2017. 

IV.S.2 Investeringscontracten 

 

De beleggingscontracten met winstdeelname (WD) stijgen in 2017 met 92,0 miljoen euro. Die stijging 
is in hoofdzaak te wijten aan de toename van de individuele Levensverzekeringscontracten in het 
kader van pensioensparen en de daling van de shadow accounting ten belope van -22,8 miljoen euro 
(zie laatste tabel van de toelichting). 

Investeringscontracten met WD 

 

De stijging is voornamelijk toe te schrijven aan de groei van de individuele 
Levensverzekeringsportefeuille met een soortgelijk effect op het vlak van de premies. De betaalde 
passiva zijn tussen 2017 en 2016 afgenomen met een totaal van 11,2 miljoen euro. De overige 
schommelingen in de voorzieningen kunnen voornamelijk worden verklaard door de gevolgen van de 
shadow accounting. 

  

In duizenden € 2017 2016

Investeringscontracten met WD 2.065.182 1.973.164
Investeringscontracten zonder WD 687.310 308.941

Totaal investeringscontracten 2.752.492 2.282.105

In duizenden € 2017 2016

Beginsaldo 1.973.164 1.797.103

Geïnde premies 282.392 266.108
Betaalde schulden (122.551) (133.739)
Toeslagvermindering (9.998) (9.735)
Toewijzing van gewaarborgde intresten en winstdeelnamen in tak 21 en van financiële 
rendementen in tak 23

49.132 49.338

Aan- en verkopen van portefeuilles (7.890) 12.077
Shadow accounting (22.781) 52.169
Andere wijzigingen in de voorzieningen (76.287) (60.155)

Eindsaldo 2.065.182 1.973.164
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Investeringscontracten zonder WD 

 

De ontvangen deposito's worden vooral verklaard door het incasso enerzijds in tak 26, die duidelijk is 
toegenomen in vergelijking met vorig jaar en anderzijds in tak 23. 

De overige wijzigingen in de voorzieningen van 2017 hadden betrekking op de annulering van de 
herclassificatie van de activiteiten van Euresa Life als schulden met betrekking tot niet-courante activa 
aangehouden voor verkoop. 

De onderstaande tabel omvat de bedragen van latente meerwaarden op obligaties die worden 
hernomen in de technische voorzieningen (volgens de schaduwboekhouding of “Shadow accounting”). 
Deze worden voornamelijk beïnvloed door de evolutie van de rentes in de obligatieportefeuille en 
verklaart de schommelingen op het vlak van de technische voorzieningen.  

 

Toereikendheidstest voor verzekeringsverplichtingen  (Leven en Niet-leven) 

Op het vlak van de verzekeringspassiva worden binnen de P&V Groep voor elke businessline 
sensitiviteitsanalyses uitgevoerd via een expertisetest.  

Deze expertisetest van de verzekeringspassiva (‘Liability Adequacy Test’) is een oefening die bij elke 
jaarafsluiting wordt gemaakt zowel voor de verbintenissen Niet-leven als Leven.  

Deze test heeft tot doel om ervoor te zorgen dat er op het passief voldoende boekhoudkundige 
reserves zijn aangelegd, rekening houdend met de toekomstige verplichtingen van de maatschappij.  

Om dit te doen worden de boekhoudkundige provisies (na aftrek van de aanvullende, 
bedrijfseconomische voorzieningen – zogenaamd knipperlichtprovisie - en verhoogd met de Shadow 
Accounting) vergeleken met een “Best Estimate”, die de actualisatie van toekomstige kasstromen op 
activa in portefeuille vertegenwoordigt. 

In duizenden € 2017 2016

Beginsaldo 308.941 274.738

Ontvangen deposito's 70.974 52.761
Opnames (75.800) (27.936)
Toeslagvermindering (4.595) (281)
Toewijzing van de financiële rendementen in tak 23 11.145 8.220
Aan- en verkopen van portefeuilles 3.670 1.439
Shadow accounting - -
Andere wijzigingen in de voorzieningen 372.975 -

Eindsaldo 687.310 308.941

In duizenden € 2017 2016

Levensverzekeringscontracten 1.610.004 1.773.183
Investeringscontracten met WD 297.532 320.313

Totaal 1.907.537 2.093.496
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De Shadow Accounting wordt bepaald als een aanvullende provisie naast de reserves op 
levensverzekeringscontracten met winstdeelname. Deze voorziening is berekend op basis van de 
latente meerwaarde op obligaties (AFS-reserve) op het einde van die periode. 

De hypotheses eigen aan de berekening van de “Best Estimate” (afkoop, sterftecijfer, …) zijn in 
overeenstemming met deze gebruikt in andere modellen, zoals bijvoorbeeld in Solvency II. 

Voor het gedeelte leven, bevat de test de kasstromen die voortvloeien uit de management 
beslissingen (toekomstige winstdeelnemingen) en het gedrag van de verzekerden (dynamische 
afkopen).  

Het projectiemodel genereert zowel kasstromen gerelateerd aan activa als passiva (voornamelijk om 
hun impact op winstdeling en dynamisch gedrag te modelleren). Deze kasstromen worden 
gegenereerd als onderdeel van 5.000 toekomstige reële economische scenario's. Deze scenario's 
worden gegenereerd door een generator van economische scenario's op basis van inputgegevens die 
door Moody's worden verstrekt. Deze 5000 scenario's geven elk hun eigen visie op de toekomst in 
termen van het rendement van verschillende activaklassen zoals staatsobligaties, bedrijfsobligaties, 
aandelen, onroerend goed, enzovoort. De gemiddelde opbrengst van deze scenario's is het 
gemiddelde rendement dat Moody's en P & V op lange termijn verwachten. Voor elk scenario wordt de 
actuele waarde van de toekomstige kasstromen van de verplichting berekend op basis van het in dat 
scenario gerealiseerde marktrendement. Het gemiddelde van deze actuele waarden over de 5.000 
scenario's leidt tot de beste schatting (best estimate), die vervolgens wordt vergeleken met de 
beschikbare boekwaarde zoals hierboven aangegeven (BGAAP technische reserves – aanvullende 
voorziening Leven + shadow accounting). De test wordt uitgevoerd op alle verplichtingen van het 
Leven. 

Deze sensibiliteitstesten worden eveneens uitgevoerd om de stabiliteit van de berekeningen te 
verzekeren. 

Elke tekort op het niveau van de geconsolideerde rekeningen maakt het voorwerp uit van een 
aanpassing in de resultatenrekening. 

In de huidige situatie van de oefeningen volstaan de technische voorzieningen van de 
levensverzekeringactiviteiten met een overschot van meer dan 367 miljoen euro tegenover 182 
miljoen euro in 2016.   

IV.S.3 Verzekeringsschulden 

 

 

In duizenden €

Schulden voor 
directe verzekering

Schulden voor 
veronderstelde 
herverzekering

Totaal

Beginsaldo 170.759 202.048 372.806

Toevoegingen 191.750 9.086 200.836
Onttrekkingen (181.319) (10.785) (192.103)

Eindsaldo 181.190 200.348 381.539

2017
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P&V Verzekeringen is goed voor meer dan 99,3% van de verzekeringsschulden. Ze zijn gestegen met 
8,7 miljoen euro.  

Bedragen ontvangen van tussenpersonen en klanten, maar nog niet gekoppeld aan een contract of 
overeenkomst, worden geclassificeerd als "verzekeringsschulden". 
De evolutie van deze post is afhankelijk van de min of meer aanzienlijke bedragen die aan het einde 
van het boekjaar op de bankrekeningen van de groep zijn geïncasseerd en die in de daaropvolgende 
weken door de operationele afdelingen worden verwerkt. 
Deze worden op dit niveau ook geclassificeerd als de bedragen die zijn ontvangen maar nog niet 
toewijsbaar aan verzekeringscontracten, aangezien de verzekeringsdekking nog niet is geactiveerd 
(betaling vóór de vervaldag). 

 

 Pensioenen en andere verplichtingen IV.T

Beschrijving van de belangrijkste pensioenstelsels en gelijkgestelde voordelen 

In België regelen collectieve arbeidsovereenkomsten de rechten van het personeel uit de 
verzekeringssector. Aan de hand van die overeenkomsten, die van toepassing zijn op het personeel 
van de P&V Groep dat aangeworven is vóór 1 april 2013, kunnen de aangeslotenen een kapitaal 
genieten dat berekend wordt volgens een formule die rekening houdt met het jaarloon aan het einde 
van de loopbaan en de anciënniteit verworven bij pensionering. Het betreft de toegezegde 
pensioenregeling. 

De P&V Groep heeft verschillende toegezegde pensioenregelingen die betrekking hebben op een 
deel van de loontrekkenden en die gefinancierd worden aan de hand van bijdragen die gestort worden 
in afzonderlijk beheerde fondsen. De werkgeversbijdragen worden jaarlijks bepaald op basis van een 
actuariële expertise. Bedoeling ervan is na te gaan of de wettelijke verplichtingen inzake minimale 
financiering voldaan zijn en of de langetermijnfinanciering van de prestaties verzekerd is. 

Het personeel aangeworven vanaf 1 april 2013 profiteert van de toegezegde bijdrageregeling. De 
verplichtingen die voortvloeien uit die pensioenplannen worden voornamelijk gefinancierd bij 
verzekeringsmaatschappijen van de P&V Groep. 

In duizenden €

Schulden voor 
directe verzekering

Schulden voor 
veronderstelde 
herverzekering

Totaal

Beginsaldo 163.953 210.877 374.830

Toevoegingen 149.551 9.625 159.176
Onttrekkingen (142.754) (18.454) (161.208)
Omrekeningsverschillen 8 - 8

Eindsaldo 170.759 202.048 372.806

2016
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De P&V Groep kent ook andere personeelsvoordelen toe zoals anciënniteitspremies (jubilea) en 
brugpensioenen. 

Toezeggingen van de P&V Groep opgenomen in het pass ief van de balans 

 

De hierboven vermelde bedragen komen overeen met de reserves die zijn gevormd voor de 
verbintenissen van de Groep. Deze bedragen werden gevormd door de levering van 
verzekeringspremies of door de voorziening van bedragen die volgens de normen werden geschat. 

De P&V Groep is haar eigen verzekeraar voor de groepsverzekeringen van haar personeel. Daarom 
is er geen "activaplan" zoals IAS19 oproept. 

IV.T.1 Vaste prestaties 

De schommelingen in de geactualiseerde waarde van de verbintenis voor vaste prestaties zien er als 
volgt uit: 

 

Per 31 december 2017 bedragen de gecumuleerde actuariële verliezen en opbrengsten opgenomen 
in het eigen vermogen en de uitgestelde belastingen 2,9 miljoen euro, tegenover gecumuleerde 
actuariële verliezen en winsten van -5,6 miljoen euro eind 2016, wat neerkomt op een variatie in het 
boekjaar van +8,5 miljoen euro. Die stijging kan worden verklaard door de daling van de tarieven die 
in de actuariële berekening als hypothesen genomen werden. 

De P&V Groep gaat ervan uit in de loop van het boekjaar 2018 om en bij de 12,8 miljoen euro aan 
premies te zullen storten ten gunste van de toegezegde pensioenregeling en de toegezegde 
bijdrageregeling.  

Actuariële hypothesen 

De belangrijkste hypothesen zijn: 

In duizenden € 2017 2016

Toegezegde pensioenrechten 264.032 252.931
Beschikbare premieregeling 49.371 45.281
Voorzieningen voor brugpensioenen 9.032 13.604
Premies voor jubilarissen 5.163 5.209

Waarde van de verplichtingen relatief aan het perso neel 327.598 317.024

In duizenden € 2017 2016

Beginsaldo 252.931 251.491

Kosten van verstreken diensttijd 11.994 11.022
Rente-kosten 3.724 5.322
Taksen betaald op premies (1.324) (1.425)
Wettelijke vergoedingen (12.001) (7.907)
Actuariële winsten en verliezen 2.939 (5.572)
Overdracht 5.770 -

Eindsaldo 264.032 252.931
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De gemiddelde looptijd van de contracten van de populatie ligt tussen 9 en 17 jaar.  

De standaardisering van de intern gebruikte tarieven voor de verschillende werkzaamheden die 
beïnvloed worden door die parameters (discontovoet en inflatie) zorgt voor consistentie in de 
waardering binnen de P&V Groep. 

Het eruit voortvloeiende cijferresultaat stemt, volgens de ramingen van het management, overeen met 
de principes van IAS 19. 

Sensitiviteitsanalyses 

Op 31 december 2017 werd voor de belangrijkste hypothesen de volgende kwantitatieve 
sensitiviteitsanalyse uitgevoerd: 

 

  

2017 2016

Disconteringsvoet 1,42% 1,42%
Sterftetafel MR /FR-5 MR /FR-5
Inflatie 1,80% 1,80%
Salarisverhoging boven inflatie 2,20% 2,20%
Turnover 3,60% 2,80%

Hypothese

Graad van gevoeligheid 0,25% -0,25% 0,25% -0,25% 0,25% -0,25%

Impact op de netto toegezegde 
pensioenrechten in de rekening 
pensioenen op het passief

(9.378) 9.383 9.317 (8.709) (817) 832

Disconteringsvoet
Toekomstige 

salarisstijgingen
Turnover
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IV.T.2 Vaste bijdragen 

Het personeel aangeworven vanaf 1 april 2013 profiteert van de toegezegde bijdrageregeling. Toch 
dienen we op te merken dat tot 2015 de wet voor de gestorte bijdragen een gemiddeld jaarlijks 
rendement over de loopbaan van minstens 3,25% op de werkgeversbijdragen en minstens 3,75% op 
de werknemersbijdragen oplegt, waarbij het eventuele tekort ten laste is van de werkgever. Eind 
december 2015, heeft een verandering in de wet op de aanvullende pensioenen het 
minimumrendement op fondsbeleggingen gewijzigd. Vanaf 2017, komt het minimumrendement 
overeen met een percentage van de gemiddeld opbrengst op de laatste 24 maanden van de obligaties 
lineair op 10 jaar. 
Voor de IFRS-waardering worden deze contracten in beschouwing gebracht, rekening houdend met 
de minimale garanties die de wetgever heeft opgelegd, zoals 'te-bereiken-doel'-contracten. 
 
Het bedrag van de reserves, zoals hieronder vermeld, (49,371 miljoen euro) werd bepaald op basis 
van de technieken van de “Projected Unit Method”.  
De percentages, gebruikt voor de berekeningen, zijn de volgende : 

- 3,25 % rendement op de werknemersbijdragen voor 1/1/2016; 
- 3,75% op de wergeversbijdragen voor 1/1/2016; 
- 1,75% op alle bijdragen vanaf 1/1/2017. 

IV.T.3 Andere personeelsbeloningen 

De daling van de voorziening voor brugpensioenen in IFRS is toe te schrijven aan de interne analyse 
van de voorwaarden van de CAO (collectieve arbeidsovereenkomsten) en van de geldende 
overheidsmaatregelen, evenals de regelingen getroffen tijdens het jaar. 

 Samenstelling van de uitgestelde belastingen  IV.U

 

De belangrijkste bron van uitgestelde belastingen is het verschil tussen de boekwaarde en de reële 
waarde van de financiële instrumenten. Dit verschil in reële waarde heeft tot gevolg dat een 

In duizenden €

Door de 
Balans

Door de 
resultaten

Door de 
Balans

Door de 
resultaten

Overgedragen verliezen 2.762 (6.075) 8.096 (52.686)
Belastbare voorzieningen 77.567 (23.464) 101.031 30.404
Voorzieningen en andere tijdelijke verschillen (7.645) 352 (7.708) 18.059
Waardeverlies op activa (346) (45) (32) (63)
Elementen relatief aan de verzekeringen 378.165 27.389 564.222 (10.167)
Reële waarde aanpassingen op acquisities (17.012) 6.642 (24.665) (446)
Voorzieningen voor voordelen aan het 
personeel

25.926 (178) 34.485 207

Niet gerealiseerde winsten op beleggingen in 
effecten

(676.068) 9.369 (953.155) (25.149)

Andere - 894 (2.359) 10.889

Netto uitgestelde belastingsvorderingen / 
verplichtingen

(216.650) 14.884 (280.084) (28.951)

2017 2016
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nettobedrag van 676,1 miljoen euro aan uitgestelde belastingen wordt erkend. Deze zijn tweeledig en 
omvatten zowel waardeverliezen als meerwaarden. Voor de financiële instrumenten die volgens IAS 
39 tegen reële waarde geherwaardeerd moeten worden, moet een uitgestelde belasting worden 
geboekt op het verschil tussen de boekwaarde (belastinggrondslag) en de reële waarde, met 
uitzondering van de aanpassingen op aandelen. Op die laatste is er geen tijdelijk verschil aangezien 
ze niet belastbaar zijn.  

Een andere belangrijke bron heeft betrekking op de fiscale verliezen die 80,3 miljoen euro bedragen 
na toepassing van de invorderbaarheidstest. 

De technische voorzieningen geboekt volgens lokale normen, maar niet erkend in het IFRS-
referentiesysteem (egalisatie en catastrofen, knipperlicht, …) vormen een andere belangrijke bron van 
uitgestelde belastingen. De impact ervan wordt grotendeels gecompenseerd door de shadow 
accounting volgens de IFRS-norm 4. Bijgevolg bedraagt de netto-impact 378,2 miljoen euro. 

 Overige passiva  IV.V

 

De netto boekwaarde van achtergestelde schulden bedraagt 260,03 miljoen euro op 31 december 
2017. De reële waarde wordt gedefinieerd door IAS 39 als de prijs die zou worden ontvangen voor de 
verkoop van een actief of betaald voor de overdracht van een verplichting in een normale transactie 
tussen marktdeelnemers op de waarderingsdatum. De waardering van de reële waarde veronderstelt 
ook dat de transactie plaatsvindt op de primaire markt waar het item wordt verhandeld, d.w.z. de 
markt met de hoogste activiteit en het grootste volume (IFRS 13). In deze context is de reële waarde 
van achtergestelde schulden alleen berekend omdat het een langlopende schuld is waarvan de 
parameters constant zijn. Dit is niet het geval voor andere soorten schulden. De reële waarde van de 
achtergestelde schulden bedroeg 311,5 miljoen euro op 31 december 2017. 

  

Dankzij de reputatie van de P&V Groep hebben achtergestelde leningen een looptijd van meer dan 1 
tot en met 5 jaar (195,0 miljoen euro) of een looptijd van minder dan één jaar (65,0 miljoen euro). De 
lopende, nog niet vervallen rente, wordt geclassificeerd op minder dan één jaar (0,8 miljoen euro). 

De financiële verplichtingen  zijn met 62,5 miljoen, euro gestegen van 104,0 miljoen euro in 2016 tot 
166,5 miljoen euro in 2017. Dit is voornamelijk te verklaren door repotransacties van 128 miljoen euro, 
gedeeltelijk gecompenseerd door de waardering van negatieve derivaten. 

2017 2016 Variatie

Achtergestelde schulden 260.034 260.017 17
Financiële schulden 166.454 103.973 62.481
Overige schulden 170.634 205.271 (34.637)

Totaal 597.121 569.260 27.861

In duizenden €

In duizenden €

Boekhoudwaarde
Reële waarde  

(Niveau 3)
Boekhoudwaarde

Reële waarde  
(Niveau 3)

Achtergestelde leningen 260.034 311.499 260.017 324.837

2017 2016
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De overige verplichtingen zijn met 34,6 miljoen euro gedaald, voornamelijk als gevolg van lagere 
belastingverplichtingen na administratieve aanwerving en de voorziening voor herstructurering in het 
kader van het vertrekplan van het personeel (Horizon 2020-plan). 

Deze voorziening, rekening houdend met het aantal antwoorden op de voorstellen van de P&V Groep 
en de voorwaarden die werden overeengekomen in het kader van het plan dat aan de sociale partners 
werd voorgesteld, bleek meer dan 11,4 miljoen euro te zijn. 

Naar verwachting zullen de kosten met betrekking tot deze voorziening voornamelijk worden gemaakt 
tussen 2018 en 2020. 

De economische voordelen verbonden aan deze vermindering van de salarismassa zullen een positief 
effect hebben vanaf 2019 en daarop volgende jaren. 

IV.V.1 Spreiding en looptijd van de overige passiva 

De overige passiva zijn hierna verdeeld over de korte en de lange termijn. 

 

De financiële schulden op lange termijn zijn gedaald van 58,5 miljoen euro in 2016 naar 33,6 miljoen 
euro in 2017. Die schommeling kan voornamelijk worden verklaard door de afgeleide producten met 
een negatieve waarde (zie toelichting 'Financiële instrumenten').  

De financiële schulden op korte termijn stegen van 45,4 miljoen euro in 2016 naar 132,9 miljoen euro 
in 2017. Deze variatie is te wijten aan REPO-leningen en aan de vermindering van de afgeleide 
producten met negatieve waarde. 

Looptijd van de overige passiva  

2017 2016 Variatie

Rentedragende schulden - op lange termijn
Achtergestelde schulden 195.000 259.200 (64.200)
Financiële schulden 33.582 58.539 (24.957)
Overige schulden 36.099 50.436 (14.337)
Totaal rentedragende schulden - op lange termijn 264 .681 368.175 (103.494)

Rentedragende schulden - op korte termijn
Achtergestelde schulden 65.034 817 64.217
Financiële schulden 132.871 45.434 87.438
Overige schulden 134.535 154.835 (20.300)
Totaal rentedragende schulden - op korte termijn 332 .440 201.086 131.355

Totaal 597.121 569.260 27.861

In duizenden €
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In de overige schulden werden voorzieningen voor risico's, kosten en geschillen geboekt voor een 
bedrag van 2,5 miljoen euro. Die laatste bevinden zich vooral in de categorie met een vervaldag 
tussen 1 en 5 jaar wegens hun onzekere karakter en het feit dat strafrechtelijke procedures vaak 
langer dan een jaar duren. 

De rente op achtergestelde schulden varieert tussen 6,1% en 9,47%, afhankelijk van het contract. 
Bepaalde contracten (nominaal waarde van 120 miljoen euro) voorzien ook in een mechanisme om 
het tarief met maximaal 2% te verhogen. 

IV.V.2 Detail van de overige schulden 

De overige schulden zijn grotendeels handels-, sociale en belastingschulden. De grootste 
schommelingen zijn toe te schrijven aan de fiscale en commerciële schulden. 

Hierna het detail van de overige schulden: 

 

 

In duizenden €

Tot 1 jaar
Meer dan 1 

jaar tot 5 
jaar

Meer dan 5 
jaar tot 10 

jaar

Meer dan 10 
jaar tot 15 

jaar
Onbepaald Totaal

Achtergestelde schulden 65.034 195.000 - - - 260.034
Financiële schulden 132.871 33.160 422 - - 166.454
Overige schulden 134.535 36.095 3 - - 170.634

Totaal 332.440 264.256 425 - - 597.121

2017

In duizenden €

Tot 1 jaar
Meer dan 1 

jaar tot 5 
jaar

Meer dan 5 
jaar tot 10 

jaar

Meer dan 10 
jaar tot 15 

jaar
Onbepaald Totaal

Achtergestelde schulden 817 - 62.500 - 196.700 260.017
Financiële schulden 45.434 15.444 431 8.414 34.250 103.973
Overige schulden 154.835 50.433 3 - - 205.271

Totaal 201.086 65.876 62.935 8.414 230.950 569.260

2016

In duizenden € 2017 2016

Provisies 40.073 50.433
Belastingen 21.044 71.169
Bezoldigingen en sociale lasten 34.735 37.880
Overlopende rekeningen 3.651 3.587
Handelsschulden 71.130 42.203

Totaal overige schulden 170.634 205.271
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De provisies zijn gedaald met 10,4  miljoen euro, wat hoofdzakelijk verklaard wordt door de toewijzing 
aan een voorziening voor het sociaal plan Horizon 2020 hernomen in de post ‘Overige’ op het niveau 
van het overzicht van de voorzieningen.  

De belastingschulden zijn met 50,1 miljoen euro afgenomen, hoofdzakelijk als gevolg van de fiscale 
provisie voor het aanslagjaar 2015 van Vivium, de verzekeringsdochtervennootschap overgenomen 
door P&V Verzekeringen in 2016, die begin 2017 door de belastingdienst werd ingeschreven. 

De handelsschulden zijn gestegen met 28,9 miljoen euro, voornamelijk als gevolg van de betalingen 
op het niveau van de technische systemen.  
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Detail van de voorzieningen 

De voorzieningen voor risico's en kosten en de voorzieningen voor geschillen zien er als volgt uit: 

 

De overige provisies zijn in 2017 met 10,1 miljoen euro gedaald en dit tengevolge van de wijzigingen 
in de herstructureringsvoorziening in het kader van Horizon 2020. In 2016 werd een voorziening 
gevormd voor een bedrag van 39,5 miljoen euro. Op basis van de verschillende plannen die in 2017 
zijn voorgesteld, is een nieuwe voorziening gevormd voor 26,9 miljoen euro. Dit omvat een meer 
gedetailleerde beoordeling van de voorziening van in 2016 en een toewijzing naar nieuwe plannen die 
door de P&V Groep werden voorgesteld in het kader van het Horizon 2020-plan. Een 
reorganisatievoorziening werd ook in 2017 gevormd door de entiteit Euresa Life voor een bedrag van 
3,0 miljoen euro.  

De voorzieningen voor geschillen dalen met 0,06 miljoen euro. Die schommeling wordt voornamelijk 
verklaard door de vermindering van de toewijzingen in 2017 (zie hierboven). 

 

 Afdekkingsinstrumenten IV.W

De afdekkingsinstrumenten die als onderpand worden gegeven voor het passief gedeelte, zijn van 
twee verschillende types: 

1- De staatsobligaties verkocht in het kader van een REPO's operatie voor een bedrag van -
125,4 miljoen euro; 

2- De staatsobligaties en de bevek obligatie, die als onderpand werden gebruikt in het kader van 
herverzekeringsactiviteiten, werden aanvaard voor een bedrag van EUR 1,3 miljoen. 

 

 

In duizenden €

Andere 
risico's   

en kosten
Geschillen Overige Totaal

Andere 
risico's   

en kosten
Geschillen Overige Totaal

Beginsaldo 1.260 1.531 47.642 50.433 1.170 1.829 8.738 11.7 37

Toevoegingen 141 678 4.814 5.634 202 28 39.544 39.775
Bestedingen (783) (822) (1.055) (2.660) (12) - - (12)
Terugnemigen - (75) (13.818) (13.893) - (397) - (397)
Herklassering 404 155 - 559 (101) 70 (460) (491)
Invloed van de 
consolidatiekring

- - - - - - (180) (180)

Eindsaldo 1.023 1.467 37.583 40.073 1.260 1.531 47.642 50.4 33

2017 2016
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 Vergoedingen aan de commissaris IV.X

 (Bedragen zonder BTW) 

 

De controle van de geconsolideerde jaarrekeningen van de P&V Groep gebeurt door de commissaris 
« Kleynveld Peat Marwick Goerdeler (KPMG) Bedrijfsrevisoren cvba / Réviseurs d'Entreprises scrl ». 
De vennootschap KPMG is vertegenwoordigd door Mr. Karel Tanghe. 

 

  

In duizenden € 2017 2016

Bezoldiging van de commissaris(sen) 706 452

Andere controleopdrachten - 161
Belastingadviesopdrachten 15 -
Andere opdrachten buiten de revisorale opdrachten 47 -
Bezoldiging voor uitzonderlijke werkzaamheden of bi jzondere opdrachten 
uitgevoerd binnen de vennootschap door de commissar is(sen)

62 161

Andere opdrachten buiten de revisorale opdrachten - -
Bezoldiging voor uitzonderlijke werkzaamheden of bi jzondere opdrachten 
uitgevoerd binnen de vennootschap door personen met  wie de 
commissaris(sen) verbonden is (zijn)

- -

Totaal bezoldiging 767 613
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V Toelichtingen bij de geconsolideerde resultatenre kening (*) 

 Premies  V.A

 

De hogervermelde tabel met betrekking tot de premies van 2016 werd herzien, teneinde rekening te 
houden met de boekingen aangaande de stortingen in tak 26. Dit resulteerde in een herklassering 
tussen de rubrieken « bruto-premies van levensverzekeringen » en « technische lasten met betrekking 
tot de levensverzekeringscontracten » voor een bedrag van 46,6 miljoen euro. Deze premies en 
bijhorende variatie in de technische lasten worden niet meer via de resultatenrekening geboekt, maar 
rechtstreeks via het passief. De resultatenrekening werd herzien zonder het nettoresultaat te wijzigen.   
Ter herinnering en zoals hernomen in onze boekhoudkundige grondslagen, boekt de 
depositoboekhouding geen premies op financiële contracten zonder winstdeelname in de 
resultatenrekening maar rechtstreeks in de balans.     

Dit is van toepassing voor de contracten van tak 23 zonder waarborg overlijden, evenals voor de 
contracten van tak 26 van de Groep. 

Dezelfde logica wordt toegepast op de variatie van de financiële schulden (zonder winstdeelname) op 
het passiva, waardoor het netto-resultaat ongewijzigd blijft. Enkel de presentatie van het resultaat 
wordt hierdoor beïnvloed. 

De premies voor individuele levensverzekeringen vertegenwoordigen 54,9 % van de brutopremies van 
de P&V Groep.  

In duizenden € 2017 2016R 2016

Bruto premies van verzekerings- en investeringscont racten
Levensverzekeringen 845.357 820.008 866.608
Niet-levensverzekeringen 693.962 718.018 718.018
Wijziging van voorzieningen voor niet-verdiende premies (361) 7.450 7.450
Totale bruto premies 1.538.958 1.545.477 1.592.076

Uitgaande herverzekeringspremies van verzekerings- 
en investeringscontracten
Levensverzekeringen (3.176) (2.109) (2.109)
Niet-levensverzekeringen (35.827) (36.660) (36.660)
Wijziging van voorzieningen voor niet-verdiende premies (23) (12) (12)
Totaal uitgaande herverzekeringspremies (39.026) (38. 780) (38.780)

Totaal verdiende premies netto van herverzekeringen 1.499.932 1.506.697 1.553.296

Kosten en ontvangen commissielonen 
Beheerskosten (tak 23) 3.773 4.170 4.170
Herverzekeringscommissies 4.409 4.675 4.675
Totaal kosten en ontvangen commissielonen 8.183 8.845 8.845

Netto premies 1.508.114 1.515.541 1.562.141
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De bruto premies voor levensverzekeringen nemen toe als gevolg van een toename van het incasso 
in leven individueel met 3,19 % en van het incasso in groepsverzekeringen met 2,96 %.  

De groei van het volume premies in groepsverzekeringen komt voornamelijk voort uit de tak 21 (+1,1 
% voor de periodieke premies en + 19 % voor de unieke premies). 

De bruto premies voor verzekeringen Niet-leven dalen met 24,1 miljoen euro. Deze daling van het 
incasso met 3,5% is enerzijds het gevolg van de stopzetting van de samenwerking met de 
zaakaanbrenger ‘Aedes’ en de beëindiging van de activiteiten in de tak ‘Vervoer voor Rekening van 
Derden’ en anderzijds door de verbeteringsmaatregelen doorgevoerd vanaf 2016. Daarentegen 
stellen wij een groei van 7% vast in het segment van de ondernemingen dank zij de reactivering van 
de markt. 

De premies overgedragen aan de herverzekeraars blijven stabiel in 2017, alle activiteitstakken door 
elkaar genomen. De aan de herverzekeraars overgedragen premies hebben vooral betrekking op 
herverzekeringscontracten Niet-leven. De beheerskosten van tak 23 dalen met 0,4 miljoen euro en de 
herverzekeringscommissies met 0,3 miljoen euro. 
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 Technische kosten  V.B

 

Net als in de tabel met betrekking tot de premies, werden in bovenstaande tabel,  de technische lasten 
2016 herzien, teneinde rekening te houden met de boekingen aangaande de stortingen in tak 26. 

De schadevergoedingen en betaalde schaden zonder aftrek van herverzekeringen (a) stijgen met 25,2 
miljoen euro, wat verklaard kan worden door een toename van 45,9 miljoen euro voor de 
Levensverzekeringscontracten en een vermindering van 20,7 miljoen euro voor de 
verzekeringscontracten Niet-leven.  

In verzekeringen Niet-leven, is de verbetering van het resultaat hoofdzakelijk toe te schrijven aan het 
ontbreken in 2017 van grote schadeclaims en natuurrampen (in tegenstelling tot 2016), evenals aan 
de verbetering van het schadeverloop dank zij de inspanningen tot verbetering die sinds 2016 werden 
ondernomen. 

Het aan de herverzekeraars overgedragen deel (b) bestaat voornamelijk uit Niet-
levensverzekeringscontracten en neemt af met 17,0 miljoen euro. Dit kan verklaard worden door de 
afwezigheid in 2017 van gebeurtenissen zoals natuurrampen in tegenstelling tot de voorgaande jaren.  

In duizenden € 2017 2016R 2016

(a) Uitkeringen en schadegevallen, zonder aftrek va n herverzekering

Levensverzekeringscontracten 625.605 579.672 598.109
Niet-leven verzekeringscontracten 428.722 449.418 449.418
Totaal uitkeringen en schadegevallen, zonder aftrek  van 
herverzekering

1.054.326 1.029.089 1.047.527

(b) Aandeel afgestaan aan herverzekeraars
Levensverzekeringscontracten (576) 27 27
Niet-leven verzekeringscontracten (17.565) (34.538) (34.538)
Totaal uitgaande herverzekeringsuitkeringen (18.141) (34.511) (34.511)

Verzekeringskosten - netto 1.036.186 994.578 1.013.016

(c) Wijzigingen van de voorzieningen, zonder aftrek  van 
herverzekering
Wijzigingen in levensverzekeringscontracten 466.712 488.142 516.305
Wijzigingen in niet-levensverzekeringscontracten (20.571) 63.420 63.420
Wijzigingen in investeringscontracten zonder WD 8.388 10.232 10.232
Totaal wijzigingen van de voorzieningen, zonder aft rek van 
herverzekering

454.529 561.795 589.957

(d) Wijzigingen van de voorzieningen afgestaan aan de 
herverzekeraars
Wijzigingen in de levensverzekeringscontracten (789) (1.517) (1.517)
Wijzigingen in de niet-levensverzekeringscontracten 12.121 14.837 14.837
Totaal wijzigingen van de voorzieningen afgestaan a an de 
herverzekeraars

11.332 13.320 13.320

Overige technische kosten - netto 465.861 575.115 603.277

Totaal technische kosten 1.502.047 1.569.693 1.616.293
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De schommelingen in de voorzieningen, zonder aftrek van herverzekeringen (c), in de 
verzekeringscontracten leven dalen aanzienlijk in 2017 en dit ten gevolge van de betaalde 
schadevergoedingen. De schommelingen in de voorzieningen, zonder aftrek van herverzekeringen, in 
de verzekeringscontracten Niet-leven verminderen eveneens met 84,0 miljoen euro. Deze afname is 
enerzijds toe te schrijven aan de daling van de IBNR-reserves na de update in de dossiers van de 
gevolgen van de indicatieve tabel van de rechters en van de verlenging van de pensioengerechtigde 
leeftijd en anderzijds aan de stopzetting van de samenwerking met de zaakaanbrenger ‘Aedes’ vanaf 
1 juli 2017. De afwezigheid van slechte weersomstandigheden in 2017, evenals de maatregelen tot 
rentabilisering die de laatste jaren op een structurele en langdurige manier in de tak Niet-leven werden 
toegepast, benadrukken het effect van de daling ten opzichte van 2016. 

De schommelingen van de aan de herverzekeraars overgedragen voorzieningen (d) nemen in 2017 
lichtjes toe voor de verzekeringscontracten leven, terwijl ze op het vlak van de verzekeringscontracten 
Niet-leven voornamelijk overgaan van 14,8 miljoen euro in 2016 naar 12,1 miljoen euro in 2017, wat 
hoofdzakelijk verklaard kan worden door de terugname van provisies IBNR met betrekking tot de 
verlenging van de pensioengerechtigde leeftijd en de indicatieve tabel van de rechters. 

  Financiële opbrengsten  V.C

  

De beleggingsopbrengsten omvatten de renteopbrengsten, de terugnemingen van waardecorrecties, 
de op beleggingen gerealiseerde meerwaarden en de opbrengsten op terreinen en gebouwen. 

De renteopbrengsten op de activa beschikbaar voor verkoop zijn met 1,7 miljoen euro gedaald, 
voornamelijk door de daling van de gemiddelde rentevoet op de obligatieportefeuille (herinvestering in 
obligaties met een lagere opbrengst). Dit effect wordt beperkt door de inkomsten uit 
beleggingsfondsen, die dit jaar zijn gestegen als gevolg van de investeringen die in 2017 zijn 

In duizenden € 2017 2016

Rente-opbrengsten 411.875 413.596
Ontvangen dividenden 4.318 3.933
Voor verkoop beschikbare financiële activa 416.193 417.529

Rente-opbrengsten op leningen en vorderingen 17.569 14.666
Niet vervallen renteopbrengsten op leningen en vorderingen, na aftrek van de 
waardeverminderingen

101 555

Rente-opbrengsten op kas en kas equivalenten 870 230
Andere diverse financiële producten 51.333 47.449
Gerealiseerde winst op beleggingen (1) 224.698 234.484
Terugname waarde correcties 117.228 127.534
Opbrengsten op terreinen en gebouwen 12.431 12.544

Totaal beleggingsopbrengsten 840.423 854.991

     Financiële opbrengsten - voor positieve marktbewegingen en gerealiseerde meerwaarden 498.497 492.973

     Financiële opbrengsten - positieve marktbewegingen en gerealiseerde meerwaarden 341.926 362.018

840.423 854.991
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uitgevoerd, evenals door de intresten ontvangen op de hypotheekportefeuille, hoofdzakelijk te 
verklaren door de aanzienlijke volumetoename van deze financiële instrumenten. 

De op beleggingen gerealiseerde meerwaarden (1) zijn voornamelijk samengesteld uit meerwaarden 
op obligaties en aandelen en zijn ten opzichte van 2016 gedaald met 9,8 miljoen euro. Deze daling 
kan hoofdzakelijk worden verklaard door een afname ten opzichte van 2016 van de op obligaties 
gerealiseerde meerwaarden, maar wordt ruim gecompenseerd door de resultaten op de verkoop van 
aandelen in 2017. 

De terugname van waardeverminderingen vertegenwoordigen voornamelijk de derivaten (93 miljoen 
euro) en de obligaties (10 miljoen euro). 

Voor de terugnames van waarden op derivaten, kunnen twee verschillende impacten worden 
geïdentificeerd : 

 Enerzijds, een impact van 41 miljoen euro op de afgeleide valutacontracten in USD die de 
terugname vertegenwoordigt van de waardevermindering die werd geboekt op de 
vervaldag van deze produkten; 

 Anderzijds, een bedrag van 52 miljoen euro die de positieve variatie betreft van de 
marktwaarde van de derivaten gedurende het jaar 2017.   

Het bedrag van de terugname van waardeverminderingen op obligaties betreft op zijn beurt de 
boeking van de impact van de indexatie voor index-linked obligaties.   

De opbrengsten van terreinen en gebouwen hernemen de huuropbrengsten van de gebouwen van de 
P&V Groep die zijn toegewezen aan de beleggingen. Er is geen significante evolutie in de 
vastgoedbeleggingen geweest behalve enkele verkopen, hetgeen de lichte daling in de huurgelden 
verklaart.   
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 Financiële kosten  V.D

  

De financiële kosten omvatten bancaire rentelasten, bankkosten, waardecorrecties, op beleggingen 
gerealiseerde minderwaarden, …  

De op beleggingen gerealiseerde minderwaarden zijn ten opzichte van 2016 met 67,6 miljoen euro 
gestegen. Die stijging kan als volgt worden verklaard: 

 De minderwaarden op de realisatie van monetaire afwijkingen hadden ten opzichte van vorig jaar 
een bijkomende impact van 62,6 miljoen euro op de rekeningen van 2017. Deze impact wordt 
verklaard door de beslissing om de Amerikaanse obligatieportefeuille af te stoten. Deze 
portefeuille werd onderworpen aan een koersdekking en aan de realisatie hiervan na de afstoting 
van de obligatieportefeuille in USD, die terug te vinden is op het niveau van de 
beleggingsopbrengsten (V.C);  

 Door de verkoop van Forward Bonds contracten die op vervaldatum zijn gekomen, werd op de 
verkoop van die obligaties een gerealiseerde minderwaarde geboekt voor een bedrag van 16,6 
miljoen euro;   

 Het bedrag hernomen in de rubriek “kosten van derivaten” is in 2017 de variatie op de reële 
waarde van de derivaten, die hoofdzakelijk te wijten is aan de schommelingen in de rentevoeten. 
Alle derivaten worden namelijk, behalve in het geval van hedge accounting, gewaardeerd via de 
resultatenrekening; 

 Onder de rubriek « waardeverminderingen op aandelen en sicavs » worden de bedragen 
opgenomen die onderworpen zijn aan een waardevermindering in overeenstemming met de 
IFRS-boekhoudregels van de P&V Groep. De waardeverminderingen op aandelen (8,5 miljoen 
euro) en deze op sicavs (3,8 miljoen euro) vertegenwoordigen het merendeel van het bedrag. 

In duizenden € 2017 2016

Rentelasten op bankkrediet (1.581) (1.459)
Huidige leningen (1.581) (1.459)

Bankkosten (15) (10)
Andere financiële kosten (21.590) (22.627)
Gerealiseerde verliezen op beleggingen (2) (146.917) (79.323)
Intresten op leningen (24.013) (24.577)
Wisselkoersverschillen op derivaten (90) (37.693)
Kosten van derivaten (36.702) (57.328)
Waardevermindering op aandelen en sicavs (12.600) (22.940)
Vergoedingen en beheerskosten (35.399) (25.835)

Totaal financiële kosten (278.907) (271.793)

     Financiële kosten - voor negatieve marktbewegingen en gerealiseerde minderwaarden (67.610) (67.628)

     Financiële kosten - negatieve marktbewegingen en gerealiseerde minderwaarden (211.297) (204.165)

(278.907) (271.793)
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Op het vlak van de beschikbare financiële activa zijn de meerwaarden gedaald zoals hiervoor al 
vermeld. 

De op beleggingen gerealiseerde meer- en minderwaarden vertegenwoordigen de winst of het verlies 
die geboekt werd bij de verkoop van een materieel of immaterieel vast actief. De daling is gelinkt aan 
een gerealiseerde meerwaarde op een erfpachtcontract, afgesloten in 2016, voor het gebouw Merode 
dat het resultaat positief heeft beïnvloed met 12,7 miljoen euro. Dit jaar moet eveneens worden 
opgemerkt dat de afsluiting van een nieuw erfpachtcontract en een verlenging van een bestaand 
erfpachtcontract een positieve impact hebben op de resultaten voor 9,1 miljoen euro.   

De « andere gerealiseerde meer- en minderwaarden » worden voornamelijk beïnvloed door de 
instrumenten tot dekking van het koersrisico met betrekking tot de verkoop van de USD-
obligatieportefeuille. 

 Administratieve en operationele kosten V.E

 

De variatie in de operationele en administratieve kosten (- 45,9 miljoen euro) is voornamelijk te 
verklaren door: 

 een daling met 59,0 miljoen euro of 54,9 % van de administratieve kosten, van 166,5 miljoen euro 
tot 107,5 miljoen euro. Deze afname kan voornamelijk worden verklaard door de variatie van de 
herstructureringsvoorziening in het kader van het sociaal plan Horizon 2020 en dit tengevolge van 
een dotatie in 2016 van een provisie van 39,5 miljoen euro; 

 Een stijging van de ‘overige algemene kosten op acquisitiekosten’ met 12,7 miljoen euro. 

 Belastinglasten/-inkomsten in de resultatenrekening V.F

De verdeling van de belastinglasten ziet er als volgt uit: 

In duizenden € 2017 2016

Gerealiseerde winsten 147.717 163.357
Gerealiseerde verliezen (4.466) (4.538)
Voor verkoop beschikbare financiële activa 143.251 158.819

Winsten en verliezen gerealiseerd op beleggingen 5.531 15.121
Andere gerealiseerde winsten en verliezen (71.001) (18.779)

Totaal gerealiseerde winsten en verliezen (1)+(2) 77.781 155.161

In duizenden € 2017 2016

Acquisitiekosten 158.200 145.499
Overige algemene kosten op acquisitiekosten 67.856 67.444
Wijziging van het bedrag van de geactiveerde acquisitiekosten 564 842
Administratiekosten 107.530 166.502
Herverzekeringscommissies en winstdeelnemingen (4.409) (4.675)
Andere 95 102

Totaal overige operationele en administratieve kost en 329.835 375.714
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De belastinglast op het resultaat is 40,1 miljoen euro lager dan die in 2016. 

Invorderbare belastingen 

 

De invorderbare belastinglasten zijn met 3,8 miljoen euro gestegen ten opzichte van vorig boekjaar. 
Die schommeling blijft betrekkelijk zwak niettegenstaande de stijging van het resultaat. Dit is 
hoofdzakelijk te wijten aan het gebruik van de overgedragen fiscale verliezen. 

  

In duizenden € 2017 2016

Verschuldigde belastingen (9.192) (5.413)
Latente belastingen 14.884 (28.951)

Totaal winstbelastingen op de resultaten 5.692 (34.364)

In duizenden € 2017 2016

Inkomstenbelastingen (9.098) (2.708)
Aanpassingen mbt voorafgaande jaar 1.727 (223)
Overige belastingen (1.820) (2.481)

Totaal verschuldigde belastingen (9.192) (5.413)
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Uitgestelde belastingen 

 

De correctie op de uitgestelde belastingen heeft vooral betrekking op de activering van uitgestelde 
belastingen (i) op overdraagbare tekorten, (ii) op de tijdelijke verschillen tussen het fiscale resultaat en 
het boekhoudkundige resultaat IFRS en (iii) op de boekingen in de geconsolideerde rekeningen. 

Het resultaat van de uitgestelde belastingen wordt voornamelijk beïnvloed door het verschil tussen de 
boekwaarde en de reële waarde van de financiële instrumenten dat een impact van + 9,4 miljoen euro 
vertegenwoordigt in 2017, tegenover -25,1 miljoen euro in 2016. Een andere belangrijke invloed heeft 
betrekking op de verschillende technische voorzieningen aangelegd volgens lokale normen en niet 
erkend in IFRS. 

Afstemming tussen de belastinglast en de toepasbare  aanslagvoet 

 

Het gemiddelde effectieve belastingtarief voor 2017 bedraagt -3,41%, tegenover 22,25% vorig jaar. 
Het gemiddelde effectief tarief van 2017 wordt voornamelijk beïnvloed door het bedrag van de 
inkomsten definitief belast tengevolge van het gebruik van fiscale latenties van de vennootschap P&V 
Verzekeringen op eind december 2017, door de belastingvrije opbrengsten met betrekking tot de 
meerwaarden gerealiseerd op de aandelenportefeuille, evenals door de toepassing van de nieuwe 
belastingtarieven na de hervorming van de belastingadministratie in 2017 op uitgestelde belastingen.  

  

In duizenden € 2017 2016

Oorsprong van tijdelijke verschillen 14.884 (28.951)

Totaal uitgestelde belastingen 14.884 (28.951)

In duizenden € 2017 2016

Vennootschapsbelastingen van het boekjaar (9.192) (5.413)
Uitgestelde belastingen 14.884 (28.951)
Vennootschapsbelastingen en uitgestelde belastingen 5.692 (34.364)

Resultaat na belastingen 172.396 120.091
Théoretisch belastbaar resutaat 166.704 154.455

Normaal tarief België 33,99% 33,99%
Théoretische belastingslast (56.663) (52.499)

Normale tarieven in het buitenland (in %) 27,08% 29,22%
Verschil normaal tarief België/ buitenland (in %) 6,91% 4,77%
Doorberekening verschil normaal tarief België/ buit enland (492) (44)

Terugname belastingen (vrijgesteld resultaat) 29.193 (7.427)
Verworpen uitgaven en definitief belaste inkomsten 17.035 48.070
Notionele investeringsaftrek 214 227
Anderen 16.404 (22.691)

Opbrengst (kost) van de reële belasting 5.692 (34.364)

Gemiddelde effectieve belastingdruk -3,41% 22,25%
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 Dividenden V.G

Voor het boekjaar 2017 zal aan de algemene vergadering de uitkering van een dividend van 40.880 
euro worden voorgesteld, evenals een winstdeelname van 671.081 euro voor de personeelsleden in 
het kader van de sectoriële akkoorden en uit te keren tantièmes tot 1.000.000 euro aan de Stichting 
P&V en aan de VZW Assuraccess die tot doel heeft de toegang tot verzekeringen te 
vergemakkelijken. Het saldo van het resultaat zal worden toegewezen aan de onbeschikbare 
reserves.  

 Beheer van het kapitaal van de Groep V.H

Binnen de P&V Groep is de algemene strategie op het gebied van beheer van kapitaal of eigen 
vermogen de zoektocht naar een optimale kapitaalstructuur om de volgende drie doelstellingen te 
bereiken: 

 

• Het handhaven van de onafhankelijkheid van P&V Verzekeringen en van haar 
coöperatieve structuur; 

• effectieve ondersteuning van de algemene strategie van P&V Verzekeringen en zijn 
concurrentiële differentiatie, door zoveel mogelijk de kosten van de kapitaalstructuur te 
beperken; 

• naleving van wettelijke ratio's en risicobereidheid. 

Om dit te doen, zijn de hefbomen geactiveerd door de P&V Groep conform met de gebruiken in de 
sector, volledig in overeenstemming met de specifieke kenmerken van coöperatieve bedrijven. 

De Solvabiliteit II-regeling stelt in haar eerste pijler kwantitatieve vereisten op voor de berekening van 
technische voorzieningen en de erkenning van het in aanmerking komend eigen vermogen. 

De verzekeringsmaatschappijen moeten hun Solvabiliteitskapitaalvereiste berekenen met behulp van 
de standaardformule of met behulp van een intern model. De P&V Groep berekent haar 
solvabiliteitsvereisten door de standaardformule toe te passen in overeenstemming met de geldende 
regelgeving. 

De Solvabiliteitskapitaalvereiste is een maatstaf voor het vereiste kapitaal om ervoor te zorgen dat de 
verzekeringsmaatschappij haar verbintenissen voor de volgende 12 maanden met een zeer hoge 
waarschijnlijkheid zal kunnen nakomen (tenminste 99,5 %). Dit is het kapitaal dat nodig is om het 
hoofd te bieden aan de verschillende risico's waaraan de onderneming is blootgesteld, rekening 
houdend met de impact van risicobeperkende maatregelen voor deze risico's. 

Het minimum vereiste kapitaal is het minimum eigen vermogen waaronder het bedrijf zijn 
verplichtingen niet meer kan nakomen. De overschrijding van deze drempel veroorzaakt de 
prudentiële interventie van het laatste redmiddel, dat wil zeggen de intrekking van de goedkeuring. 
Bedrijven moeten daarom over eigen vermogen beschikken om het vereiste minimumkapitaal te 
dekken.   
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De financiering van het bedrijfseconomisch kapitaal van de Groep vindt plaats via wettelijke reserves 
en op complementaire wijze door de uitgifte van achtergestelde schulden (EUR 260.034 miljoen op de 
balans per 31/12/2017 - zie balans). 

Opgemerkt moet worden dat het solvabiliteitskapitaal van Solvency II niet in overeenstemming kan 
worden gebracht met het eigen vermogen van IFRS, aangezien de waarderingen niet op alle items 
zijn afgestemd 

Op 31/12/2017 waren de niveaus van het vereiste kapitaal als volgt: 

  

VI Bestaan van bijkantoren (*) 

P&V Verzekeringen heeft sinds 15 maart 1971 een bijkantoor in het Groothertogdom Luxemburg 
opgericht. Om zich voortaan nog uitsluitend op de Belgische markt te richten, werden de 
verzekeringsactiviteiten van dat bijkantoor op 1 januari 2014 overgedragen. P&V Verzekeringen CVBA 
is, op basis van de rekeningen afgesloten op 31 augustus 2017, overgegaan tot de vereffening en de 
sluiting van haar luxemburgs filiaal. 

VII Tegenstrijdig belang (*) 

De raad van bestuur heeft gedurende het jaar 2017 geen kennis gekregen van enige verrichting of 
beslissing die de toepassing van maatregelen met betrekking tot tegenstrijdige belangen tot gevolg 
heeft. 

VIII Voorwaardelijke activa en passiva (*) 

De raad van bestuur heeft gedurende het jaar 2017 geen kennis gekregen van enig geschil.  

IX Onderzoek en ontwikkeling (*) 

In verband met een reeks nieuwe technologische uitdagingen ontwikkelt de onderneming 
onderzoeksprojecten op het gebied van dossierbeheer en digitalisering die tot doel hebben de huidige 
infrastructuur en de aangeboden diensten te verbeteren.  

Sommige ontwikkelingen waren fiscaal aftrekbaar in het kader van belastingincentives op het gebied 
van onderzoek en ontwikkeling. 

In miljoen € 2015 2016 2017

Kapitaal bij wet bepaald 1.749 1.669 1.885

Te dekken risiconiveau 1.103 1.154 1.096

Dekkingsratio 158,6% 144,6% 172,0%
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X Maatschappelijke verantwoordelijkheid van de onde rneming (*) 

 Inleiding X.A

 
De P&V Groep is een Belgische coöperatieve verzekeringsgroep die verzekeringsproducten 
en -diensten aanbiedt. De Groep kwam tot stand door een fusie tussen meerdere Belgische 
verzekeringsmaatschappijen en kan zijn klanten daardoor een volledige en hoogwaardige 
service aanbieden. 

 

 Visie en missie van de Groep  X.B

 
De P&V Groep zet zijn expertise in zodat iedereen zich kan beschermen tegen de risico’s van 
elke dag en zijn toekomst kan plannen. Door verzekeringen toegankelijk te maken voor zoveel 
mogelijk mensen vertaalt de P&V Groep zijn engagement voor een solidaire en duurzame 
samenleving.  
 
Als Belgische coöperatieve groep laten we ons leiden door: 

 

X.B.1 Toegankelijkheid 

P&V verzekert wat de mensen echt nodig hebben tegen een redelijke prijs. De voorgestelde 
oplossingen zijn eenvoudig, transparant en afgestemd op de huidige en toekomstige behoeften 
van particulieren, zelfstandigen, bedrijven en instellingen. 

 

X.B.2 Preventie 

P&V combineert onze expertise als verzekeraar met moderne technologie om innovatieve 
oplossingen uit te werken die de risico’s van onze verzekerden beperken of voorkomen. 

 

X.B.3 Duurzaamheid 

De strategie en alles wat de P&V Groep onderneemt dragen bij aan de ontwikkeling van de 
onderneming en de samenleving in het algemeen. Dit zowel op economisch, sociaal als 
maatschappelijk vlak. 

 
De Groep waakt erover dat alles wat hij doet – zowel in zijn corebusiness als in de randactiviteiten 
– volledig overeenstemt met de hoger beschreven visie en missie.  

 
Dat geldt dus ook voor de 'Corporate Social Responsibility'. We vermelden hier de drie 
belangrijkste pijlers: 
• Core business: de positionering van P&V in haar markt, de producten die ze voorstelt, de 

rol en het beheer van haar medewerkers 
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• Maatschappelijke invloed 
• Milieu-impact 

 Centrale positie van de klant X.C

1.1. Verantwoorde producten en diensten.  
P&V streeft ernaar om zoveel mogelijk personen toegang te geven tot een degelijke 
bescherming. Ze biedt een breed gamma verzekeringsoplossingen aan particulieren, 
zelfstandigen, ondernemingen, instellingen en de overheid.  
 
1.2. Voor zowel distributiepartners als klanten willen we een betrokken, loyale en nabije 

partner zijn. De P&V Groep doet dat door hen actief te betrekken in zijn beleid en 
productontwikkeling. De werkelijke behoeften van de klanten vormen dus het uitgangspunt 
voor zowel de verzekeringsdekkingen als voor de service na schade. 

 
1.3. De P&V Groep legt zich uitsluitend toe op de Belgische markt en kent die door en door. 

Die lokale verankering garandeert de nodige stabiliteit voor klanten, distributiepartners en 
medewerkers. 

 
1.4. Onze winst herinvesteren we in de Groep, zodat onze financiële soliditeit en onze 

product- en servicekwaliteit gegarandeerd blijven. 

 

X.C.1 Het collectieve belang dienen als een goed huisvader door oplichting en corruptie te 
bestrijden 

Op het vlak van fraude en corruptie werkte de P&V Groep beleidslijnen uit die het formele 
kader bepalen voor de bestrijding van deze praktijken, die het collectieve belang van de 
verzekerden ondermijnen. Die beleidslijnen beschrijven de aanpak en de richtsnoeren die 
de Groep volgt, alsook de sturing die plaatsvindt om fraude op uniforme wijze te bestrijden 
en de opsporing en rapportage ervan te waarborgen. Die beleidslijnen komen overeen met 
de gedragscode van Assuralia. Ze moeten ervoor zorgen dat elk departement, elke 
afdeling en iedere medewerker de nodige informatie heeft om fraude of pogingen tot 
fraude effectief te voorkomen en op uniforme wijze te behandelen.  

  

X.C.2 Onze actie beoordelen 

We centraliseren ons beleid door in elke directie een fraudecoördinator te benoemen. Alle 
gevallen van fraude worden behandeld door een 'Onderzoekscommissie'; dat geldt zowel 
voor bewezen fraude als voor poging tot fraude en vermoeden van fraude. De zwaarste of 
moeilijkste gevallen worden doorgegeven aan het 'Fraudecomité'. 
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 De medewerkers waarderen – Human Resources X.D

X.D.1 Beleid en verbintenis van de Groep 

De medewerkers vormen de belangrijkste activa van de Groep. Ze zijn de sleutel tot het 
succes van de onderneming. Het is dus van zeer groot belang om met hen een duurzame 
relatie op te bouwen. Daarom ontwikkelde en realiseerde de Groep verschillende 
initiatieven om de tevredenheid van zijn medewerkers op het werk te vergroten, hun 
talenten te ontwikkelen en hen een gezond evenwicht te laten vinden tussen werk en 
privéleven.  

 

X.D.2 Bezoldigingsbeleid 

De P&V Groep sloot onlangs een overeenkomstprotocol met de 
werknemersvertegenwoordigers om de loonvoorwaarden en arbeidsomstandigheden voor 
alle medewerkers te harmoniseren. Het nieuwe bezoldigingsbeleid wordt ingevoerd in 
2018. Het bestaat uit een geheel van bezoldigingselementen die gericht zijn op motivatie 
(afgestemd op performance management) en die modern (invoering van een 
cafetariaplan) en competitief zijn teneinde een marktconform salaris te garanderen. 

 

X.D.3 Arbeidsorganisatie  

De P&V Groep introduceert geleidelijk aan een 'new way of working' ter ondersteuning van 
de motivatie van de medewerkers, het thuiswerk, de samenwerking in de afdelingen, de 
ontwikkeling van de medewerkers, de vermindering van papierverbruik en de teamgeest. 

 

X.D.4 Performance management 

In het kader van het sociaal overleg bepaalt het recent getekende overeenkomstprotocol 
dat vanaf 2018 performance management wordt toegepast voor alle medewerkers van de 
Groep. Doel is iedere medewerker duidelijke feedback te geven over zijn/haar werking. Die 
beoordeling maakt het mogelijk om remediëringsacties te ondernemen als er zwakke 
punten worden vastgesteld. Het proces werd vereenvoudigd en er werd een 
gebruiksvriendelijke tool ontwikkeld om het systeem in 2018 gemakkelijk overal te kunnen 
toepassen. 

 

X.D.5 Talenten ontwikkelen 

 

Training en ontwikkeling  

De Groep ging door met zijn inspanningen op het gebied van training. In 2017 werd een 
budget ter waarde van 0,36% van de loonmassa besteed aan training. 
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Rekrutering en interne mobiliteit 

We voeren bij voorkeur een beleid van interne mobiliteit: elke vacature wordt eerst intern 
bekendgemaakt en pas daarna extern. Toch moeten we op de arbeidsmarkt ook specifieke 
profielen aanwerven met competenties die niet aanwezig zijn in de Groep. Voor die 
specifieke profielen werken we via onze website en/of met de hulp van externe bureaus. In 
2017 maakten we meer gebruik van sociale media zoals LinkedIn. 

 

X.D.6 Diversiteit en gelijkheid 

Over de gelijkheid tussen mannen en vrouwen: het personeel van de P&V Groep bestaat 
uit evenveel mannen als vrouwen: respectievelijk 48,5% en 51,5%. In 2017 was 32,6% van 
de kaderleden vrouw. 
Wat diversiteit betreft bestaat het actieve personeel uit meer dan tien verschillende 
nationaliteiten. De rekruteringsafdeling heeft de instructie gekregen om geen enkel 
onderscheid te maken op basis van discriminerende criteria zoals geslacht, nationaliteit, 
ras, nationale of etnische afkomst, gezondheidstoestand, geloof, seksuele geaardheid of 
leeftijd.  

 

 

 

X.D.7 Gezondheid en welzijn (waaronder veiligheid, ergonomie ...) 

De Groep zet zijn initiatieven in verband met de gezondheid van zijn medewerkers voort, 
zoals gezondheidscheck-ups voor de oudste medewerkers, griepvaccinatie en de 
organisatie van 'gezondheidsmiddagen'. Een werkgroep ontstaan uit het CPBW (Comité 
voor  Preventie en Bescherming op het Werk) werkte een policy uit om de werkhervatting 
na een ongeschiktheidsperiode te vergemakkelijken. 

 

X.D.8 De actie van de P&V Groep beoordelen 

Op basis van de resultaten van de tevredenheidsenquête bij het personeel, stelt de Groep 
vast dat de gemiddelde tevredenheid van de medewerkers is toegenomen en dat de 
gemiddelde stress is afgenomen, maar ook dat het nodig is om de inspanningen verder te 
zetten. 

Personeel Headcount 1.675 1.608 1.684 1.728 1.710 1.660 1.646 1.625 1.568
VTE totaal 1.493 1.408 1.467 1.541 1.538 1.542 1.536 1.518 1.467

Aanwervingen VTE (alleen externe) 43 17 105 137 116 121 96 65 149
Gemiddelde leeftijd 45 45,7 46,22 46 45 45 46 46 47

Gemiddelde anciënniteit (in jaren) 18,8 19,9 19,9 19 17,4 17,7 17,9 17,9 18,5
Utigaven voor corming in % van de loonmassa 0,24 0,41 0,71 0,91 1,31 0,36 0,24 0,36

Gemmiddeld aantal uren opleiding per medewerker NA 9,1 10,9 15,3 15,3 18,3 14,6 18,8 10,8

2015 2016

Sociale indicatoren

Thematische Gegevens 2009 2010 2011 20172012 2013 2014

Diversiteit Vrouwen (in %) 50,2 50,8 49,6 50,1 50,1 50,4 50,1 49,8 51,5
Mannen (in %) 49,8 49,2 50,4 49,9 49,9 49,6 49,9 50,2 48,5

Vrouwelijke kederleden (in %) NA NA 27,8 30,1 28,6 32,6 35,6 34,7 32,6

Sociale indicatoren

Thematische Gegevens 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
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Indicatoren over de verdeling mannen/vrouwen, het ongevalspercentage op de werkvloer 
en langdurig zieken worden organisatiebreed opgevolgd. 

De laatste tevredenheidsenquête dateert van 2013 en recenter (eind 2017) werden de 
psychosociale risico's onderzocht.. 

 

X.D.9 Burn-out  

Personeelsleden met een burn-out of bijna-burn-out kunnen zich persoonlijk laten volgen 
door een gespecialiseerd psycholoog.  
 
Het gaat uiteraard om een vrijwillige maatregel en een strikt vertrouwelijke procedure. Die 
ondersteuning is gratis voor de medewerker. 

 

 De gemeenschap steunen X.E

X.E.1 Steunacties van de P&V Groep  

 

Stichting P&V  

Door actieve en geëngageerde burger- en vooral jongerenparticipatie te bevorderen via 
concrete projecten, geven we mee vorm aan een democratisch ideaal. De Stichting P&V 
wil iedere persoon, zonder uitsluiting, de wilskracht geven om te vechten voor zijn/haar 
idealen en zo mee te bouwen aan een rechtvaardiger maatschappij. De stichting stuurt dus 
de solidaire initiatieven van de P&V Groep buiten het verzekeringsdomein aan. Als 
stichting van openbaar nut bindt ze de strijd aan met discriminatie en de uitsluiting van 
jongeren. Bovendien moedigt ze hen aan om meer aan burgerparticipatie te doen.. 

 

De acties en werking van de Stichting P&V zijn gebaseerd op vier waarden afkomstig uit de 
sociale economie: solidariteit, emancipatie, burgerschap en participatie. In 2016 deed de 
Stichting P&V een projectoproep 'My Future, Our Society' aan organisaties die met en voor 
jongeren werken. Doel: jongeren tonen dat het voor het realiseren van een concreet project 
nuttig is om samen te werken met andere jongeren en de dialoog aan te gaan met andere 
spelers waaronder de overheid, om zo dagelijkse problemen waarmee ze te maken krijgen 
op te lossen of om dromen waar te maken.  

 

Elk jaar loopt bij de Stichting P&V een groot aantal projecten binnen. Een recent project is 
de bewustmakingscampagne over niet-begeleide minderjarigen, georganiseerd door de 
vzw Couleur Café. Door middel van workshops en campagnes om het grote publiek bewust 
te maken van hun situatie, kunnen de jongeren via de vzw samen nadenken en actie 
ondernemen om hun leven in handen te nemen. Alle informatie over de lopende projecten 
is te vinden op de website van P&V (www.pv.be). 
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Prévidis  

Prévidis blijft werken aan bewustmaking rond thema's als welzijn (psychosociale 
problemen), gezondheid (beroepsziekten) en veiligheid (arbeidsongeval). De jonge 
onderneming (opgericht in 2015) spant zich in om met name burn-outs te voorkomen en de 
reïntegratie in het arbeidsproces na een langdurige afwezigheid mogelijk te maken. 

 

Prévidis organiseert de Prévidis Award (voor klanten die een arbeidsongevallenverzekering 
hebben bij P&V) en beloont hiermee bedrijven en organisaties die op de werkplek een 
menselijke visie van preventie in brede zin in de praktijk brengen.   

 

X.E.2 Onze actie beoordelen 

De actie van de P&V Groep wordt beoordeeld via allerlei comités. Zij kiezen de projecten 
die beantwoorden aan het gevolgde beleid op sociaal en maatschappelijk vlak.  

 

 Het milieu beschermen X.F

 

X.F.1 Koolstofvoetafdruk  

De P&V Groep blijft inspanningen leveren om zijn ecologische voetafdruk te verkleinen. De 
CO2-doelstelling is 10.000 ton tegen 2020, wat een vermindering van 20% is tegenover 
2012. 

 

Op het gebied van duurzame mobiliteit blijft de P&V Groep het gebruik van deelfietsen 
aanmoedigen door de kosten volledig terug te betalen, alsook het gebruik van het 
openbaar vervoer voor woon-werktrajecten. Bovendien neemt de P&V Groep deel aan de 
Brusselse Week van de Mobiliteit, moedigt zijn medewerkers aan om zoveel mogelijk de 
trein te nemen voor beroepsmatige verplaatsingen en staat ook thuiswerk toe. Doel van al 
die maatregelen is het aantal (niet-duurzame) verplaatsingen te verminderen. 

 

X.F.2 Het aankoopbeleid van de P&V Groep 

De Groep wil ook duurzamer consumeren. Onder meer op het gebied van de aankoop en 
het beheer van: gebouwen, energieverbruik, kantoormateriaal (IT-systemen, papier …), 
voeding en drank in het bedrijfsrestaurant en de automaten, en eveneens de 
schoonmaakproducten. 

CO²-balans Elektriciteitsverbruik (equivalent in ton CO²) 181 164 197 182 172 159 153 149 156

Gasverbruik (equivalent in ton CO²) 773 907 761 931 949 601 704 936 730

Brandstofverbruik (equivalent in ton CO²) 2.335 2.030 1.988 1.986 1.922 1.870 2.024 2.051 1.984

Vliegreizen (equivalent in ton CO²) 3.309 2.767 1.782 2.662 2.820 2.820 1.838 1.242 1.087

Overige verbruiksgoederen (equivalent in CO²) 6.215 5.749 5.207 5.342 5.533 5.636 5.385 5.233 5.566

Totaal equivalent in ton CO² 12.812 11.616 9.936 11.103 11.397 11.086 10.104 9.612 9.523

Totaal equivalent in ton CO² peer VTE 8,58 8,25 6,77 7, 20 7,41 7,19 6,58 6,33 6,49

Sociale indicatoren

Thematische Gegevens 2009 2010 2011 20172012 2013 2014 2015 2016

F-354



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  1 1 7  
 

 

 

Ook een doeltreffender en verantwoorder afvalbeheer en water- en energieverbruik maken 
het mogelijk om onze ecologische voetafdruk te verkleinen. 

 

Digitalisering vermindert het papierverbruik. De P&V Groep is begonnen met een 
overgangsprocedure naar de 'new way of work', ook gekend als W@W. Die maatregel 
moet de bedienden ertoe brengen hun afhankelijkheid van papier af te bouwen en hun 
documenten voornamelijk digitaal te bewaren. 
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XI Toepassing van de IFRS-normen binnen de P&V Groe p – belangrijke 
boekhoudkundige grondslagen 

 Samenvatting van de belangrijkste financiële grondslagen XI.A

De alinea's hierna omschrijven de belangrijkste financiële grondslagen die door de P&V Groep 
toegepast werden bij het opstellen van haar jaarrekeningen. 

XI.A.1 Verzekeringsovereenkomsten en financiële instrumenten met een discretionair-
winstdelingselement 

Voor alle contracten die een belangrijk verzekeringsrisico inhouden (verzekeringsovereenkomsten) en 
voor de investeringscontracten met elementen van discretionaire winstdeelname (WD), is IFRS4 van 
toepassing. 

De investeringscontracten zonder WD (het merendeel contracten van tak 23 en tak 26) vallen onder 
de norm IAS 39, ook al is hun rechtsvorm die van een verzekeringspolis. De depositoboekhouding is 
dus van toepassing. 

Depositoboekhouding wordt gedefinieerd als de boeking van premies, niet via het resultaat, maar 
rechtstreeks via de post “financiële schulden – beleggingscontracten zonder WD”. Enkel de ontvangen 
beheerskosten worden in het resultaat opgenomen.  

 

Boeking van de verzekeringscontracten Niet-leven   

De uitgegeven premies worden geboekt bij het opstellen van het contract. De premies worden in het 
resultaat erkend naar rato van hun verwerving en in verhouding tot de duur van de dekking van het 
contract. 

De voorziening voor niet-verdiende premies vertegenwoordigt het gedeelte van de uitgegeven 
premies met betrekking tot de nog resterende duur van de dekking. 

De voorziening voor lopende risico’s wordt toegevoegd aan de voorziening voor niet-verdiende 
premies en komt overeen met een voorziening die wordt opgenomen als blijkt dat het geheel van de 
geschatte kosten van schadegevallen en administratiekosten, verbonden aan de lopende contracten 
en aan contracten die na het einde van het boekjaar nog door de onderneming moeten worden 
gedragen, hoger zal zijn dan het geheel van niet-verdiende premies en premies die op deze 
contracten verschuldigd zijn. 

De tijdens het boekjaar toegekende commissies hernemen de ontvangen bedragen die moeten 
worden doorgestort aan de tussenpersonen van de groep (makelaars en agenten). Deze bedragen 
worden hernomen onder de rubriek “administratieve & operationele kosten“ van de resultatenrekening. 
Eventueel wordt een prorato van de kosten overgedragen naar volgend boekjaar.  

De bijkomende commissies (commissies verbonden aan specifieke marketingacties, betaald aan 
makelaars en agenten) worden opgenomen in dezelfde rubriek. 

De premies afgestaan aan herverzekeraars omvatten alle betaalde of nog te betalen premies voor 
herverzekeringscontracten afgesloten via de verzekeringsonderneming. Deze premies worden 
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geboekt in de perioden die betrekking hebben op deze contracten en verlagen de door de groep 
verdiende premies.  

De verzekeringskosten van de resultatenrekening omvatten het bedrag van de schadegevallen 
uitbetaald voor het boekjaar. Dit bedrag bestaat uit de vergoedingen en uitkeringen te betalen als 
gevolg van de gebeurtenissen die plaatsvonden voor de balansdatum, evenals de externe en interne 
beheerskosten van de bovengenoemde schadegevallen. 

De verzekeringskosten bevatten eveneens de geschatte betaalde schaden (voorziening op het passief 
volgens belgische normen, namelijk schulden met betrekking tot verzekeringscontracten). Deze 
voorziening wordt samengesteld voor alle schadegevallen die hebben plaatsgevonden tot op het 
einde van het boekjaar, al dan niet aangegeven, en na aftrek van de uitbetalingen in het kader van 
deze schadegevallen. De geschatte bedragen worden bepaald op basis van de ervaring van de 
onderneming in het beheer van dergelijke dossiers (actuariële studies) en op basis van 
expertiserapporten (artsen, automobielexperten, …). Ze vertegenwoordigen de totale kost dat het 
schadegeval  uiteindelijk voor het bedrijf zal vertegenwoordigen. Deze bedragen worden geraamd op 
een niet geactualiseerde basis. 

Een daling van de verzekeringskosten wordt gerealiseerd door het creëren van een actief waarop het 
vermoedelijk verwachte bedrag van verhaal op de tussenkomst van het bedrijf bij de verzekerden of 
derden, op de tussenkomst van herverzekeraars en op de te recupereren vrijstellingen, wordt geboekt. 
Deze kostenvermindering wordt op dezelfde plaats van de resultatenrekening geboekt als de kost die 
door de onderneming in rekening wordt genomen, wat in een netto bedrag resulteert. 

De bedragen betaald betreffende het Gemeenschappelijk Motorwaarborgfonds en andere kosten die 
niet rechtstreeks toe te schrijven zijn aan één polis, worden in hun geheel ten laste van de 
onderneming genomen en worden opgenomen onder de post "andere technische kosten". 

Het gedeelte van de herverzekeraars in de geraamde en betaalde schadegevallen vertegenwoordigt 
een schuldvordering van de groep op de herverzekeraars en wordt hernomen onder de rubriek “activa 
uit hoofde van herverzekeringen”.  

Toereikendheidstesten van het passief worden gerealiseerd om zich te vergewissen van een 
voldoende niveau van de schulden met betrekking tot verzekeringscontracten (Niet-leven) . De groep 
baseert zich op de beste schatting van toekomstige kasstromen, van schadebeheerskosten (in Niet-
leven) en van administratiekosten, evenals van de rendementspercentages van activa die deze 
verplichtingen dekken. Elke tekortkoming wordt vastgesteld in het resultaat. 

 

Boeking van de verzekeringscontracten Leven  en investeringscontracten met winstdeelname  

 

Premies voor levensverzekeringscontracten op lange termijn en voor investeringscontracten met 
elementen van discretionaire winstdeelname worden als opbrengsten opgenomen op het ogenblik dat 
ze verschuldigd zijn door de verzekeringsnemers. 

Hoewel herverzekeringssituaties in levensverzekeringen beperkt zijn, omvatten de premies die aan 
herverzekeraars worden afgestaan alle betaalde of te betalen premies voor herverzekeringscontracten 
die door de verzekeringsmaatschappij zijn aangegaan. Deze premies worden geboekt in de perioden 
met betrekking tot deze herverzekeringscontracten. 
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De tijdens het boekjaar toegekende commissies omvatten de ontvangen bedragen die moeten worden 
doorgestort aan de tussenpersonen van de groep (makelaars of agenten). Deze bedragen worden 
hernomen onder de rubriek “administratieve & operationele kosten“ van de resultatenrekening. De 
verwervingskosten worden niet geactiveerd en in de loop van de tijd afgeschreven, maar worden 
onmiddellijk in resultaat opgenomen. 

De bijkomende commissies (commissies verbonden aan specifieke marketingacties, betaald aan 
makelaars en agenten) worden opgenomen in dezelfde rubriek. 

Verplichtingen ivm levensverzekeringen worden vastgesteld op het ogenblik van de inning van een 
premie betreffende een verzekering Leven (gekwalificeerd als verzekering volgens IFRS 4 of als 
investeringscontract met WD) en dit om ervoor te zorgen dat voldoende geld is toegewezen om de 
toekomstige uitbetalingen met betrekking tot deze contracten te dekken. 

De bedragen die betrekking hebben op deze voorzieningen vormen een kost die in de 
resultatenrekening onder de rubriek “provisie voor levensverzekering” wordt opgenomen. 

Deze bedragen bestaan uit ontvangen premies en intresten die toekomen aan de verzekerden. 

De intresten, verworven naar rato van de tijd die verstrijkt, vormen eveneens, zelfs bij gebrek aan  
premies, een kost die de provisies zal verhogen. 

Het aandeel in de discretionaire winsten wordt door de groep bepaald op basis van het algemene 
niveau van vergoeding van het contract dat de groep bovenop het gegarandeerde tarief wil bereiken. 
Deze winstdeelnemingen worden op het einde van het boekjaar globaal geprovisioneerd en worden 
als discretionair beschouwd daar ze deel uitmaken van een groepsbeslissing. Ze worden, vanaf het 
volgende boekjaar, als "provisies voor levensverzekeringen" opgenomen en moeten uiterlijk binnen 7 
jaar op gedetailleerde wijze worden toegewezen aan contracten. 

Het deel van de herverzekeraars in de geraamde en betaalde schadegevallen vertegenwoordigt een 
schuldvordering van de groep op de herverzekeraars en wordt hernomen onder de rubriek “activa uit 
hoofde van herverzekeringen”.  

De niet-gerealiseerde meer- of minderwaarden op obligatieactiva hebben een rechtstreekse impact op 
de waardering van verzekeringspassiva met betrekking tot deze bedrijfstak. 

De P&V Groep heeft beslist om de schaduwboekhouding (Shadow Accounting)7 toe te passen zodat 
een meerwaarde op een obligatieactief (toegewezen om de verbintenissen van de groep voor deze 
contracten te dekken), voor de verzekeringscontracten (Leven) en investeringscontracten met 
winstdeelname, de verzekeringspassiva verhoogt via de niet-gerealiseerde resultaten. 

De latente minderwaarden op een obligatieactief worden niet erkend als een actief. Op deze manier 
hebben de meer- en minderwaarden op geïnvesteerde activa (obligaties) geen invloed op het eigen 

                                                
7 De « Shadow Accounting » is een principe ontstaan uit de norm IFRS 4 Fase I. Met dit principe kan een 
verzekeraar zijn boekhoudmethoden zodanig wijzigen dat een niet-gerealiseerde waardevermeerdering (of 
waardevermindering) op een actief de waardering van verzekeringsverplichtingen op dezelfde manier zal 
beïnvloeden als een gerealiseerde meer- of minderwaarde.  
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vermogen van de P&V Groep door het creëren van een kunstmatige rijkdom (of verlies van rijkdom), 
maar worden ze geassocieerd met de verzekeringscontracten die ze dekken.  

Inderdaad, als de onderliggende activa moeten worden verkocht op het ogenblik dat de financiële 
jaarrekening wordt gepresenteerd, wordt de totale marktwaarde belegd tegen het tarief vastgesteld bij 
de afsluiting en ten voordele van de verzekerde. 

Toereikendheidstesten van het passief worden gerealiseerd om zich te vergewissen van een 
voldoende niveau van de schulden met betrekking tot verzekeringscontracten (Leven) en 
investeringscontracten met winstdeelname. De groep baseert zich op de beste schatting van 
toekomstige kasstromen, van beheerskosten en van administratiekosten, evenals van de 
rendementspercentages van activa die deze verplichtingen dekken. Elke tekortkoming wordt 
vastgesteld in het resultaat. 

 

XI.A.2 Financiële instrumenten 

 Financiële activa XI.A.2.a

Initiële opname en waardering 

De P&V Groep classificeert haar financiële activa volgens het toepassingsgebied van IAS 39 hetzij als 
financiële activa tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening, hetzij als leningen en 
vorderingen, hetzij als activa beschikbaar voor verkoop, en dat naargelang wat het meest geschikt is. 

De P&V Groep bepaalt de classificatie van haar financiële activa bij de initiële opname. De 
classificatie hangt af van het doel waarvoor het actief verworven of uitgegeven werd. De financiële 
activa worden geclassificeerd tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening als de door de P&V 
Groep gedocumenteerde investeringsstrategie bestaat in het beheren van financiële investeringen op 
basis van de reële waarde, aangezien de eraan gekoppelde passiva eveneens op basis daarvan 
beheerd worden, of als ze afgeleide producten bevatten die niet nauw verbonden zijn. Leningen en 
vorderingen zijn niet-afgeleide financiële activa met vaste of bepaalde vervaldagen die niet genoteerd 
zijn op een actieve markt en die verschillen van (i) de activa die de entiteit onmiddellijk of op korte 
termijn wil verkopen, (ii) de activa die de entiteit bij de initiële opname verantwoordt tegen reële 
waarde via de nettoresultatenrekening of als beschikbaar voor verkoop of (iii) de activa waarvan de 
houder in aanzienlijke mate niet zijn hele belegging zal kunnen recupereren om andere redenen dan 
de achteruitgang van het krediet en die geclassificeerd zijn als beschikbaar voor verkoop. De 
financiële activa beschikbaar voor verkoop zijn de niet-afgeleide financiële activa die aangeduid zijn 
als beschikbaar voor verkoop of die niet geclassificeerd zijn als (a) leningen en vorderingen, (b) 
investeringen aangehouden tot de vervaldag of (c) financiële activa tegen reële waarde via het 
nettoresultaat. 

 

De aan- of verkopen van financiële activa waarvoor de levering van de activa binnen een door de 
reglementering of een marktafspraak opgelegd tijdsvenster (genormaliseerde termijn) dient te 
gebeuren, worden verantwoord op de transactiedatum, d.w.z. de datum waarop de P&V Groep zich 
verbindt tot de aan- of verkoop van het actief. 
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De financiële activa van de P&V Groep omvatten de kasstromen, de kortetermijndeposito's, de 
vorderingen op klanten en andere debiteuren, de leningen en vorderingen, de beursgenoteerde en 
niet-beursgenoteerde financiële instrumenten en de afgeleide financiële instrumenten. 

Waardering na de eerste opname 

De waardering na de eerste opname van financiële instrumenten hangt af van hun classificatie: 

� Financiële activa tegen reële waarde via de nettore sultatenrekening 

Voor de instrumenten tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening moet aan het volgende 
criterium worden voldaan: 

 De opname beperkt of elimineert aanzienlijk een inconsequente verwerking die anders zou 
kunnen leiden tot een waardering van de activa of passiva of de opname van de winsten of 
verliezen op basis van verschillende grondslagen; 

Of 

 De activa of passiva behoren tot een groep van financiële activa, financiële passiva of beide die 
worden beheerd en gewaardeerd op basis van de reële waarde in overeenstemming met een 
gedocumenteerde risicobeheer- of beleggingsstrategie. 

Indien een contract een of meer besloten derivaten omvat, kan een entiteit dus het volledige 
hybridische (samengestelde) contract opnemen als een financieel actief tegen reële waarde via de 
nettoresultatenrekening, behalve als: (a) het (de) in het contract besloten afgeleide product(en) niet 
leidt (leiden) tot een belangrijke wijziging van de kasstromen die anders volgens het contract vereist 
zouden zijn; of (b) het zonder uitgebreide analyse duidelijk is dat wanneer het soortgelijke hybridische 
instrument voor de eerste keer opgenomen wordt, het afscheiden van de in het contract besloten 
derivaten verboden is zoals bij een optie op vervroegde betaling opgenomen in een lening waardoor 
de houder de lening vervroegd kan terugbetalen tegen zo goed als de geamortiseerde kostprijs. 

Indien een entiteit, bij verwerving dan wel op een latere verslagdatum, een in een contract besloten 
derivaat niet individueel kan bepalen, moet zij het gehele hybridische (samengestelde) contract 
aanwijzen als gewaardeerd tegen reële waarde met verwerking van waardeveranderingen in de winst-
en-verliesrekening. Zo ook is die herclassificatie verboden als een entiteit het in het contract besloten 
derivaat, dat gescheiden zou moeten worden bij de herclassificatie van een hybridisch contract uit de 
portefeuille tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening, niet individueel kan bepalen. In die 
omstandigheden wordt het hybridisch contract in zijn geheel behouden tegen reële waarde via de 
nettoresultatenrekening. 

Die investeringen worden initieel opgenomen tegen reële waarde. Na de eerste opname worden ze 
geherwaardeerd tegen reële waarde. De correcties tegen reële waarde en de gerealiseerde winsten 
en verliezen worden in de resultatenrekening geboekt. 

De waarde van een call- of putoptie op een obligatie houdt verband met het rendement van het 
onderliggende financiële actief. Het in het contract besloten derivaat dient niet te worden gescheiden. 

‘Eeuwigdurende’ obligaties worden opgenomen in de financiële activa tegen reële waarde via de 
nettoresultatenrekening. 

� Financiële activa beschikbaar voor verkoop 
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De financiële activa beschikbaar voor verkoop omvatten de eigenvermogensinstrumenten en de 
schuldbewijzen en afgeleide financiële instrumenten ter afdekking van de kasstromen (zie hoofdstuk 
'Afgeleid financieel instrument ter afdekking'). De eigenvermogensinstrumenten geclassificeerd als 
beschikbaar voor verkoop zijn die effecten die niet geclassificeerd zijn als aangehouden voor 
transactiedoeleinden noch tegen reële waarde in de nettoresultatenrekening opgenomen zijn. De 
schuldbewijzen in deze categorie zijn die schuldbewijzen die de entiteit wil aanhouden voor een niet-
bepaalde tijdsduur en die verkocht kunnen worden om te voldoen aan liquiditeitsbehoeften of als 
reactie op een verandering in de marktomstandigheden. 

Na de initiële waardering zullen de financiële activa beschikbaar voor verkoop later worden 
gewaardeerd tegen reële waarde waarbij de niet-gerealiseerde winsten of verliezen worden geboekt 
onder niet-gerealiseerde resultaten in de reserve beschikbaar voor verkoop tot (i) het actief uit de 
balans geboekt wordt en de gecumuleerde latente winsten of verliezen verantwoord worden in overige 
bedrijfsopbrengsten of (ii) het actief een bijzondere waardevermindering ondergaat en het 
gecumuleerde latente verlies als financieringskost verantwoord wordt in de resultatenrekening en 
afgetrokken wordt van de reserve beschikbaar voor verkoop. De herwaardering van afgeleide 
producten ter afdekking van de kasstromen heeft wat het effectieve deel betreft een weerslag op het 
variabele eigen vermogen. Het ineffectieve deel van de afdekking wordt in het resultaat geboekt. 

� Leningen en vorderingen 

Leningen en vorderingen zijn niet-afgeleide financiële activa met een vaste of bepaalde vervaldag die 
niet genoteerd zijn op een actieve markt. Die investeringen zijn initieel opgenomen tegen de 
aanschaffingswaarde in overeenstemming met de reële waarde van de vergoeding betaald voor het 
aanschaffen van de investering. Alle transactiekosten die rechtstreeks toe te wijzen zijn aan de 
aankoop zijn eveneens vermeld in de investeringskosten. Na de initiële waardering worden de 
leningen en vorderingen gewaardeerd tegen geamortiseerde kostprijs op grond van de methode van 
de effectieve rente, min de bijzondere waardeverminderingen. Bij de berekening van de 
geamortiseerde kostprijs wordt rekening gehouden met de onder- of overwaarderingen bij aankoop en 
de provisies of kosten die integraal deel uitmaken van de effectieve rente. De afschrijving van de 
effectieve rente wordt onder de financiële opbrengsten in de resultatenrekening opgenomen.  

De winsten en verliezen worden in de resultatenrekening geboekt wanneer de investeringen niet 
langer in de balans opgenomen worden of een bijzondere waardevermindering ondergaan, alsook via 
het afschrijvingsproces. 
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Herclassificatie van de financiële activa 

De P&V Groep waardeert haar financiële activa tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening 
(aangehouden voor transactiedoeleinden) en de activa beschikbaar voor verkoop om te bepalen of het 
verlangen of de plannen om ze te verkopen op middellange termijn nog altijd toepasselijk is. Wanneer 
de P&V Groep de financiële activa niet kan verkopen door inactiviteit van de markten of in geval van 
een radicale wijziging van de plannen van de directie op zeer korte termijn, kan ze in zeldzame 
omstandigheden beslissen om die financiële activa te herclassificeren. De herclassificatie in leningen 
en vorderingen of activa beschikbaar voor verkoop hangt af van de aard van de activa. Die 
mogelijkheid tot herclassificatie heeft geen invloed op de financiële activa toegewezen tegen reële 
waarde via de nettoresultatenrekening die voortvloeien uit de toepassing van de reële-waardeoptie. 

Voor een financieel actief dat uit de categorie beschikbaar voor verkoop gehaald werd, wordt elke 
vroegere winst of elk vroeger verlies op dat actief geboekt in het eigen vermogen via de 
resultatenrekening afgeschreven over de resterende gebruiksduur van de investeringen, en dat tegen 
de effectieve rente. Elk verschil tussen de nieuwe geamortiseerde kostprijs en de verwachte 
kasstromen wordt eveneens tegen de effectieve rente afgeschreven over de resterende gebruiksduur 
van het actief. Als het actief later beschouwd wordt als een actief dat een bijzondere 
waardevermindering onderging, wordt het bedrag geboekt in het eigen vermogen geherclassificeerd in 
de resultatenrekening.  

Niet langer in de balans opnemen van financiële act iva 

Een financieel actief (of, indien van toepassing, een deel van een financieel actief of een deel van een 
groep van soortgelijke financiële activa) wordt niet langer in de balans opgenomen als: 

 Het recht op het ontvangen van kasstromen vervallen is;  

 De P&V Groep het recht behoudt om de kasstromen van het actief te ontvangen, maar ofwel (a) 
zich ertoe verbonden heeft om alle ontvangen kasstromen zonder wezenlijke termijn volledig te 
betalen aan een derde in overeenstemming met een retrocessieovereenkomst, ofwel (b) 
nagenoeg alle risico's en voordelen van het financiële actief overgedragen heeft, ofwel (c) 
nagenoeg alle risico's en voordelen van het financiële activa niet overgedragen noch behouden 
heeft, maar de zeggenschap over het actief overgedragen heeft. 

Wanneer de P&V Groep haar rechten op het ontvangen van kasstromen met betrekking tot een actief 
heeft overgedragen of een retrocessieovereenkomst gesloten heeft, of nagenoeg alle risico's en 
voordelen van het financiële activa niet overgedragen noch behouden heeft, noch de zeggenschap 
over het actief overgedragen heeft, wordt het financiële actief verantwoord ten belope van de continue 
betrokkenheid in het actief. De continue betrokkenheid die de vorm heeft van een garantie op het 
overgedragen actief wordt gewaardeerd tegen de laagste waarde tussen de oorspronkelijke 
boekwaarde van het actief en het maximale bedrag dat de P&V Groep verplicht zou kunnen zijn terug 
te betalen. 

In dat geval verantwoordt de P&V Groep ook een eraan verwant passief. Het overgedragen actief en 
het eraan verwante passief worden gewaardeerd op een basis die de rechten en plichten weerspiegelt 
die de P&V Groep behouden heeft. 
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Bijzondere waardevermindering van financiële activa  

De P&V Groep bepaalt op elke balansdatum of een financieel actief of een groep van financiële activa 
aan een bijzondere waardevermindering wordt onderworpen. Een financieel actief of een groep van 
financiële activa wordt beschouwd als een bijzondere waardevermindering te hebben ondergaan als 
en alleen als er een objectief bewijs is van bijzondere waardevermindering als gevolg van een of meer 
gebeurtenissen die zich voorgedaan hebben na de initiële opname van het actief (een geleden verlies) 
en het geleden verlies een weerslag had op de verwachte toekomstige kasstromen van het financiële 
actief of een groep van financiële activa die betrouwbaar geraamd kunnen worden. De bewijzen van 
bijzondere waardevermindering kunnen bestaan uit aanwijzingen dat de kredietnemer of groep van 
kredietnemers kampen met grote financiële moeilijkheden, een gebrek of tekort in de betaling van 
rentes of de hoofdsom, de kans dat de emittent of kredietnemer failliet gaat of een andere financiële 
reorganisatie ondergaat of wanneer waarneembare informatie erop wijst dat er een meetbare afname 
is in de verwachte toekomstige kasstromen zoals wijzigingen in de achterstallige betalingen of de 
economische parameters die doorgaans gekoppeld zijn aan ingebrekeblijvingen. 

� Financiële activa gewaardeerd tegen geamortiseerde kostprijs 

Voor de financiële activa die gewaardeerd zijn tegen afgeschreven kostprijs bepaalt de P&V Groep in 
eerste instantie of er een objectief bewijs van bijzondere waardevermindering is voor de afzonderlijke 
financiële activa als ze afzonderlijk van betekenis zijn of per groep als ze niet afzonderlijk van 
betekenis zijn. Als de P&V Groep bepaalt dat er geen objectief bewijs van bijzondere 
waardevermindering is voor een individueel gewaardeerd financieel actief, ongeacht of dat actief nu 
wel of niet van betekenis is, dan wordt het actief opgenomen in een groep van activa met soortgelijke 
kenmerken op het gebied van kredietrisico en worden ze collectief aan een waardeverminderingstest 
onderworpen. De individueel gewaardeerde activa en de activa waarvoor een bijzonder 
waardeverminderingsverlies is vastgesteld of blijvend wordt vastgesteld, worden niet opgenomen in 
een collectieve waardering voor de berekening van de bijzondere waardevermindering. 

Als er een objectief bewijs is dat op de activa gewaardeerd tegen afgeschreven kostprijs een bijzonder 
waardeverminderingsverlies werd geleden, dan wordt het bedrag van het bijzondere 
waardeverminderingsverlies gemeten als het verschil tussen het boekhoudkundige bedrag van het 
actief en de huidige waarde van de verwachte toekomstige kasstromen (uitgezonderd toekomstige 
kredietverliezen die niet geleden werden) verdisconteerd tegen de oorspronkelijke effectieve rente van 
het financiële actief. Heeft een lening een variabele rente, dan is de discontovoet voor het meten van 
elk waardeverlies de huidige effectieve rente. 

De boekwaarde van het actief wordt verminderd via een waardeverminderingsrekening en het bedrag 
van het verlies wordt verantwoord in de resultatenrekening. De rente-inkomsten worden nog altijd 
geboekt op de verminderde boekwaarde en worden berekend aan de hand van de rente die gebruikt 
werd voor het verdisconteren van de toekomstige kasstromen met het oog op het meten van de 
waardevermindering. De rente-inkomsten worden geboekt als onderdeel van de financiële 
opbrengsten in de resultatenrekening. De leningen en de eraan gekoppelde waardevermindering 
worden geannuleerd wanneer er geen realistisch vooruitzicht is op inbaarheid en alle garanties 
gerealiseerd of overgedragen werden aan de P&V Groep. 

  

F-363



P & V  V e r z e k e r i n g e n                                     P a g i n a  |  1 2 6  
 

 

Indien het bedrag van het geraamde waardeverlies in een later boekjaar stijgt of daalt door een 
gebeurtenis die zich voordoet na de boeking van de bijzondere waardevermindering, wordt de eerder 
geboekte waardevermindering vermeerderd of verminderd door aanpassing van de overeenkomstige 
waardeverminderingsrekening. Indien een bijzondere waardevermindering vervolgens geïnd wordt, 
wordt de inning gecrediteerd in de financiële lasten van de resultatenrekening.  

Om over te gaan tot een collectieve waardering van de bijzondere waardevermindering worden de 
toekomstige kasstromen van een groep van financiële activa gewaardeerd op basis van historische 
verliezen van activa die soortgelijke kenmerken op het gebied van kredietrisico hebben als de activa 
van de groep.  

� Financiële investeringen beschikbaar voor verkoop 

Voor de financiële investeringen beschikbaar voor verkoop bepaalt de P&V Groep op elke 
afsluitingsdatum of er een objectief bewijs is dat een investering of groep van investeringen een 
bijzondere waardevermindering onderging.  

In geval van bewijzen van participaties die geclassificeerd zijn als effecten beschikbaar voor verkoop 
kan een objectief bewijs een 'aanzienlijke of langdurige' daling van de reële waarde van een 
investering onder de kostprijs zijn. Het criterium 'aanzienlijk' dient te worden gewaardeerd in 
verhouding tot de initiële kostprijs en het criterium 'langdurig' in verhouding tot de periode tijdens 
dewelke de reële waarde onder de initiële kostprijs lag zoals eigenvermogensinstrumenten die latente 
verliezen van meer dan 25% van de initiële kostprijs vertonen op de afsluitingsdatum of latent verlies 
gedurende vier (of meer) boekhoudkundige periodes (kwartalen) (voor de afsluitingsdatum). 

Wanneer er een duidelijk bewijs is van een bijzondere waardevermindering, dan wordt het 
gecumuleerde verlies – gemeten als het verschil tussen de aanschafprijs en de reële waarde, na 
aftrek van elk waardeverminderingsverlies op de eerder in de resultatenrekening opgenomen 
investering – afgetrokken van de niet-gerealiseerde resultaten en geboekt in de resultatenrekening.  

De bijzondere waardeverminderingsverliezen op bewijzen van deelneming worden niet uitgesloten via 
het resultaat: een eventuele toename van de reële waarde na waardevermindering wordt rechtstreeks 
in de niet-gerealiseerde resultaten geboekt, terwijl de extra verminderingen worden beschouwd als 
bijkomende bijzondere waardeverminderingen die in de resultatenrekening geboekt moeten worden. 

In geval van kredietinstrumenten geclassificeerd als beschikbaar voor verkoop wordt de bijzondere 
waardevermindering bepaald op basis van dezelfde criteria als die van financiële activa geboekt tegen 
de afgeschreven kostprijs. Het geboekte bedrag voor de bijzondere waardevermindering is echter het 
gecumuleerde verlies gewaardeerd als het verschil tussen de afgeschreven kostprijs en de huidige 
reële waarde, na aftrek van elk eerder op de investering in de resultatenrekening verantwoord 
waardeverminderingsverlies. 

De toekomstige rente-inkomsten worden nog altijd geboekt op basis van de verminderde boekwaarde 
van het actief en worden berekend aan de hand van de rente die gebruikt werd voor het 
verdisconteren van de toekomstige kasstromen met het oog op het ramen van het 
waardeverminderingsverlies. De rente-inkomsten worden geboekt als onderdeel van de financiële 
opbrengsten. 
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Wanneer de reële waarde van een kredietinstrument in een volgend jaar stijgt en de stijging objectief 
gekoppeld kan worden aan een gebeurtenis die zich voorgedaan heeft na de verantwoording van het 
waardeverminderingsverlies in de resultatenrekening en er geen bijzondere waardevermindering meer 
is, dan wordt het waardeverminderingsverlies volledig via de nettoresultatenrekening uitgesloten, wat 
de boekwaarde van het schuldbewijs beschikbaar voor verkoop doet toenemen tot de nieuwe reële 
waarde. Elk verschil tussen de reële waarde bij de initiële opname en de nieuwe reële waarde zal in 
de andere componenten van het totale resultaat worden weergegeven als een niet-gerealiseerd 
verlies. Als de kredietgebeurtenis de bijzondere waardevermindering niet volledig omgekeerd heeft, 
maar de solvabiliteit van de kredietnemer verbeterd is, dan wordt het verschil tussen de boekwaarde 
en de reële waarde via de resultatenrekening opgenomen. Heeft de kredietgebeurtenis de bijzondere 
waardevermindering niet volledig omgekeerd en kan de gebeurtenis niet worden gekoppeld aan een 
verbetering van de solvabiliteit, dan wordt het verschil tussen de boekwaarde en de reële waarde 
aangepast via de niet-gerealiseerde resultaten. 

 Financiële passiva – Initiële opname en uitgestelde waarderingen XI.A.2.b

Initiële opname en waardering 

Financiële passiva worden in het toepassingsgebied van IAS 39 geclassificeerd als financiële passiva 
tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening zoals leningen en kredieten of zoals afgeleide 
producten naargelang wat past. De P&V Groep bepaalt de classificatie van haar financiële passiva bij 
de initiële opname. 

Elk financieel passief wordt initieel opgenomen tegen de reële waarde en in geval van leningen en 
kredieten door rekening te houden met de rechtstreeks toewijsbare transactiekosten.  

De financiële passiva van de P&V Groep omvatten de investeringscontracten zonder elementen van 
discretionaire winstdeelname, de nettowaarde van de activa toewijsbaar aan de houders van 
verzekeringscontracten van het type tak 23, de schulden aan leveranciers en andere crediteuren, de 
leningen, de crediteurenrekeningen met betrekking tot verzekeringen en de afgeleide financiële 
instrumenten. 

Uitgestelde waardering 

De uitgestelde waardering van financiële passiva hangt af van hun classificatie: 

� Financiële passiva tegen reële waarde via de nettor esultatenrekening 

De financiële passiva tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening omvatten de financiële 
passiva aangehouden voor transactiedoeleinden en de financiële passiva die bij de initiële opname 
tegen reële waarde via de nettoresultatenrekening opgenomen werden. 

De financiële passiva worden geclassificeerd als aangehouden voor transactiedoeleinden als ze 
verworven zijn om ze in een nabije toekomst te verkopen. Deze categorie omvat de afgeleide 
financiële instrumenten waarin de P&V Groep een verbintenis aangegaan heeft en die geen 
afdekkingsinstrumenten zijn zoals bepaald door IAS 39. De afzonderlijk in het contract besloten 
afgeleide producten worden eveneens geclassificeerd als aangehouden voor transactiedoeleinden 
tenzij ze niet als afdekkingsinstrumenten geclassificeerd kunnen worden. 
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De P&V Groep heeft ook de investeringscontracten met elementen van discretionaire winstdeelname 
en de nettowaarde van het actief toewijsbaar aan de houders van deelbewijzen opgenomen als 
passiva die bij hun initiële opname gewaardeerd werden tegen reële waarde via de 
nettoresultatenrekening. De winsten en verliezen op de passiva die aangemerkt zijn als aangehouden 
voor transactiedoeleinden worden in de resultatenrekening geboekt. 

� Rentedragende leningen en kredieten 

Na hun initiële opname worden de rentedragende leningen en kredieten later gewaardeerd tegen 
afgeschreven kostprijs door de methode van de effectieve rente toe te passen. De winsten en 
verliezen worden in de resultatenrekening verantwoord als de passiva niet langer in de balans 
opgenomen zijn, alsook tijdens het afschrijvingsproces volgens de methode van de effectieve rente. 
Bij de berekening van de afgeschreven kostprijs wordt rekening gehouden met elke onder- of 
overwaardering bij de aankoop en de andere kosten die een integraal deel uitmaken van de methode 
van de effectieve rente. De afschrijving tegen effectieve rente wordt in de resultatenrekening onder de 
financieringskosten opgenomen. 

Niet langer opnemen van financiële passiva in de ba lans 

Een financieel passief wordt niet langer in de balans opgenomen als de verplichting gekoppeld aan 
het passief uitgedoofd of geannuleerd is of als de verplichting verstreken is. Wanneer een bestaand 
financieel passief wordt vervangen door een ander instrument van dezelfde kredietgever tegen 
duidelijk andere voorwaarden, dan wordt die vervanging geboekt als een uitdoving van het initiële 
financiële passief en wordt een nieuw financieel passief opgenomen. Dat geldt ook bij wezenlijke 
verandering van de voorwaarden van een bestaand financieel passief. Het verschil tussen de 
respectieve boekwaarden van het initiële financiële passief en het nieuwe financiële passief wordt in 
de resultatenrekening geboekt.  

 Afgeleide financiële instrumenten  XI.A.2.c

Initiële opname en latere waardering 

De P&V Groep classificeert de afgeleide financiële instrumenten als aangehouden voor 
transactiedoeleinden behalve als ze aangemerkt zijn als effectieve afdekkingsinstrumenten. De P&V 
Groep heeft geen afgeleide financiële instrumenten aangemerkt als afdekkingsinstrumenten. 

De in het contract besloten afgeleide producten worden verwerkt als afzonderlijke afgeleide producten 
en worden geboekt tegen reële waarde als hun economische kenmerken en risico's niet nauw 
samenhangen met die van hoofdcontract en als het hoofdcontract niet zelf via de 
nettoresultatenrekening opgenomen is tegen reële waarde. De in het contract besloten afgeleide 
producten die voldoen aan de definitie van verzekeringscontracten worden verwerkt en gemeten als 
verzekeringscontracten.  

De afgeleide financiële instrumenten aangehouden voor transactiedoeleinden worden initieel 
opgenomen tegen reële waarde. Na de initiële opname worden ze geherwaardeerd tegen reële 
waarde.  

Elke winst of elk verlies voortvloeiend uit de wijziging van de reële waarde op afgeleide producten 
wordt rechtstreeks in de resultatenrekening opgenomen, behalve in geval van 'hedge accounting' 
(afgeleide instrumenten ter afdekking). 
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� Afgeleide financiële instrumenten ter afdekking 

De basisregel van IAS 39 is duidelijk: een onderneming verwerkt haar afgeleide producten tegen reële 
waarde (fair value) in de IFRS-rekeningen. Als wijzigingen tot variaties in die reële waarde leiden, dan 
boekt de onderneming die impact in de resultatenrekening. Toch is er een uitzondering: het gebruik 
van de afdekkingsboekhouding (hedge accounting). 

Volgens IAS 39 kan een onderneming onder bepaalde zeer specifieke voorwaarden de wijziging van 
de reële waarde van het afgeleide product boeken op hetzelfde moment als de verandering van de 
waarde van het onderliggende actief. Het gebruik van de afdekkingsboekhouding door P&V impliceert 
dat P&V periodiek documentatie moet opstellen waaruit de effectiviteit van de afdekking (nu en in de 
toekomst) blijkt. Hiervoor kan de onderneming drie modellen toepassen: 

 Afdekking van kasstromen; 

 Afdekking van de reële waarde; 

 Afdekking van een netto-investering in een activiteit in het buitenland (dit model wordt niet verder 
besproken). 

� Kasstroomafdekking  

Dit is een afdekking van de blootstelling aan schommelingen in de kasstromen met betrekking tot een 
specifiek risico gekoppeld aan een opgenomen actief of passief of gekoppeld aan een zeer 
waarschijnlijke transactie, die voortvloeien uit variabele rentes en prijzen. In geval van een 
kasstroomafdekking worden de variabele kasstromen vastgelegd. 

Als de afdekkingsrelatie conform de vereisten is (van de afdekkingsdocumentatie tot het begin van de 
afdekkingsrelatie en op het vlak van de periodieke effectiviteitstest), dan kan de onderneming de 
variatie van de reële waarde van het afgeleide product overdragen naar een afzonderlijk element van 
het eigen vermogen ('cash flow hedge reserve'), d.w.z. de kasstroomafdekkingsreserve. Elke 
ineffectiviteit van de afdekking wordt dan weer in de resultatenrekening geboekt. De bedragen die 
vermeld zijn in de 'cashflow hedge reserve' (OCI) zullen moeten worden geherclassificeerd van het 
eigen vermogen naar de resultatenrekening als een herclassificatie in dezelfde periode of in de 
periodes tijdens dewelke de geplande afdekkingstransactie een invloed heeft op de 
resultatenrekening. 

� Reële-waardeafdekking 

Dit is een afdekking om de blootstelling aan schommelingen in de reële waarde van een actief, passief 
of blootstelling aan een vaste toezegging te beperken. De variatie van de reële waarde hangt samen 
met een specifiek risico en impliceert een weerslag op de nettowinst. 

Als de afdekkingsrelatie conform de vereisten is, dan moet de onderneming de variaties in de reële 
waarde van het afgeleide product in de resultatenrekening opnemen. De verandering van de waarde 
van het onderliggende actief moet eveneens via de resultatenrekening gaan en zo de impact in de 
resultatenrekening van de afdekking beperken voor zover er een totale relatie van effectiviteit van de 
afdekking bestaat. 
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� Voorwaarden van de afdekkingsboekhouding 

Een onderneming moet aan de volgende voorwaarden voldoen: 

 De relatie tussen het afgedekte element en het afgeleide product moet goed gedocumenteerd 
zijn. Zowel het doel als de strategie om het afdekkingsdoel te bereiken, moeten formeel worden 
gedocumenteerd en later worden uitgewerkt wanneer de afdekking van kracht wordt. De strategie 
stemt overeen met de methode die gebruikt wordt om de effectiviteit van de afdekking aan te 
tonen; 

 De afdekkingsrelatie moet prospectief en retrospectief effectief zijn en de toekomstige kasstromen 
moeten zeer waarschijnlijk zijn; 

 De afdekkingsrelatie moet regelmatig worden getest op haar effectiviteit. Ineffectiviteit is 
toegelaten op voorwaarde dat de afdekkingsrelatie een rendement tussen 81% en 125% haalt; 

 De afgedekte positie leidt tot een blootstelling aan de variaties in de stromen tegen reële waarde 
of de kasstromen die een weerslag zou kunnen hebben op de resultatenrekening. 

� Novation: vernieuwing van afdekkingsinstrumenten 

De vernieuwing (novation) van een derivaat aangewezen als een afdekkingsinstrument dient niet te 
worden beschouwd als een gebeurtenis dat tot een stopzetting van hedge accounting zou kunnen 
leiden als aan de volgende criteria wordt voldaan:  

 de vernieuwing is het gevolg van wetten of reglementeringen of de publicatie van wetten of 
reglementeringen; 

 een of meerdere compenserende tegenpartijen vervangen de oorspronkelijke tegenpartij;  

 de wijzigingen in de voorwaarden van het vernieuwde afdekkingsinstrument zijn beperkt tot 
voorwaarden die nodig zijn voor de vervanging van de tegenpartij. 

De wijzigingen omvatten vernieuwingen op centrale tegenpartijen, alsook aan intermediairs zoals 
clearingleden. Voor vernieuwingen die niet voldoen aan de criteria voor deze uitzondering, dienen de 
entiteiten de wijzigingen in het afdekkingsinstrument te beoordelen ten opzichte de criteria voor het 
niet langer opnemen van financiële instrumenten (‘derecognition’) en de algemene voorwaarden voor 
de voortzetting van hedge accounting. 

De aanpassing is retrospectief van toepassing voor jaarperiodes die starten op of na 1 januari 2014. 

� Discontinuïteit 

De afdekkingsboekhouding moet worden onderbroken als: 

 Het afdekkingsinstrument is vervallen of werd verkocht, opgezegd of uitgeoefend; 

 De afdekking niet meer voldoet aan de criteria van de afdekkingsboekhouding, bv. niet meer 
effectief is; 

 In geval van kasstroomafdekking, de geplande transactie niet meer zal plaatsvinden; 

Of 

 De entiteit de afdekking annuleert. 
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Als de afdekkingsboekhouding voor de kasstromen onderbroken is omdat de geplande transactie niet 
kon plaatsvinden, dan moeten de winsten en verliezen die in het eigen vermogen geboekt werden 
onmiddellijk worden overgedragen naar de resultatenrekening. Vond de transactie toch plaats, maar 
werd de afdekkingsrelatie onderbroken, dan blijft het bedrag in het eigen vermogen geboekt tot het 
moment dat de afgedekte transactie in de resultatenrekening geboekt is, of er wordt gewacht tot de 
verwachte transactie niet meer plaatsvindt. 

� Protection forward bonds 

Een protection forward is een 'toekomstige' verkoop van een obligatie met een toekomstige vervaldag 
tegen een reeds vastgelegde prijs om zich te beschermen tegen de eventuele stijging van de 
obligatierentes. 

Een toekomstige verkoop voldoet aan de definitie van een verwachte transactie en een 
afdekkingsrelatie. 

Een voorzorgsmaatregel met betrekking tot de schommeling van de kasstromen van die toekomstige 
verkopen kan leiden tot het vastleggen van de prijs van die verkopen. De toekomstige verkoop tegen 
een vaste prijs komt in aanmerking voor de 'cashflow hedge accounting' omdat het bedrag dat geïnd 
zal worden variabel is. Het totale bedrag dat geïnd zal worden, is de som van het vastgelegde bedrag 
en de reële waarde van het afdekkingselement dat als actief verantwoord is en dat varieert doorheen 
de tijd. 

De protection forward bond kan worden beschouwd als een 'all-in-one' dekking, wat betekent dat er 
geen ineffectiviteit is. De wijzigingen in de reële waarde worden opgenomen in een 
'kasstroomafdekkingsreserve', een afzonderlijk element van het eigen vermogen, nl. de OCI (Other 
Comprehensive Income). 

Bij de vereffening van de protection forward bonds zullen de gecumuleerde winsten en verliezen in de 
kasstroomafdekkingsreserve in de resultatenrekening worden verwerkt als een 
'herclassificatieaanpassing'. 

� Forward Swap 

Een termijncontract op renteswaps is een renteswap waarvan de startdatum zich in de toekomst 
situeert. 

De P&V Groep heeft de mogelijkheid om termijncontracten op renteswaps te bestemmen als een 
kasstroom-afdekkingsinstrument onder de volgende voorwaarden. Het doel van deze afdekking moet 
het garanderen van het rendement van een toekomstige herinvestering zijn en de verbintenis om op 
het einde van het termijncontract van de renteswap een vastrentend actief aan te kopen met 
eenzelfde looptijd als deze renteswap. De P&V Groep heeft een investeringspolitiek dat als gevolg 
heeft dat op regelmatige basis obligaties aangekocht worden die aan deze voorwaarde voldoen en 
dusdanig hoogstwaarschijnlijk ook aan deze toekomstige transacties kan voldoen. (vb. aankoop 
vastrentende obligaties). Het afgedekte risico is het risico op de vaste rente-schommelingen waarop 
de Groep in de toekomst zou kunnen investeren. De ineffectiviteit – moet berekend worden omwille 
van de tegenpartijrisico – CVA en of DVA – op renteswaps, gedurende de hele levensduur, en moet 
opgenomen worden in de resultatenrekening. 
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Op het moment dat het derivaat effectief wordt (op eindvervaldag ), worden bedragen die opgenomen 
zijn in de cash flow hedge reserve (OCI) overgeboekt van het eigen vermogen naar de winst of het 
verlies als een herclassificatie in dezelfde periode of perioden waarin de afgedekte verwachte 
transactie de winst of verliesrekeningen beïnvloedt (met andere woorden over de looptijd van de 
aangekochte obligatie). Indien de kasstroomafdekking voor het einde van de vervaldatum verkocht 
wordt, moeten de gecumuleerde bedragen in de cash flow hedge reserve verwerkt worden in het 
resultaat. 

Salderen van de financiële activa 

De financiële activa en passiva worden gesaldeerd en het nettobedrag wordt in de geconsolideerde 
jaarrekeningen gepresenteerd als en alleen als er een in rechte afdwingbaar recht is om de geboekte 
bedragen te salderen en als het voornemen bestaat om hetzij de passiva op netto basis af te 
wikkelen, hetzij de activa te realiseren op hetzelfde moment dat de passiva worden afgewikkeld. 
Opbrengsten en kosten worden niet gesaldeerd in de geconsolideerde resultatenrekening, tenzij dat 
toegelaten of vereist is volgens een boekhoudnorm of interpretatie zoals specifiek vermeld in de 
boekhoudregels van de P&V Groep. 

Reële waarde van financiële instrumenten 

De reële waarde van financiële instrumenten die actief op de financiële markt verhandeld worden, 
wordt bepaald op grond van de genoteerde biedkoers voor de activa en de genoteerde vraagprijs voor 
de passiva bij het sluiten van de markten op de sluitingsdag, zonder enige aftrek wegens 
transactiekosten. 

Voor de financiële markten waarvoor er geen actieve markt is, wordt de reële waarde bepaald aan de 
hand van de toepasselijke waarderingstechnieken. 

Die technieken omvatten de verdiscontering van de kasstromen, de vergelijking met soortgelijke 
instrumenten waarvoor er waarneembare marktprijzen bestaan, de modellen voor het vaststellen van 
de prijzen van opties, de kredietmodellen en andere relevante waarderingsmethoden. Sommige 
financiële instrumenten worden aan de hand van waarderingstechnieken tegen reële waarde geboekt 
omdat er geen marktverrichtingen of marktgegevens beschikbaar zijn. De reële waarde wordt bepaald 
aan de hand van een waarderingsmodel dat getoetst werd aan de hand van de prijzen of gegevens 
van reële marktverrichtingen en aan de hand van de meest toepasselijke hypothesen die de beste 
raming van de P&V Groep vertegenwoordigen. De modellen worden aangepast om het verschil te 
weerspiegelen tussen de bied- en vraagprijs, alsook de kostprijs voor het afwikkelen van de 
transactie, het kredietrisico van de tegenpartij, de liquiditeitsmarge en de limieten van het model. De 
winsten en verliezen die berekend worden wanneer dergelijke instrumenten voor de eerste maal 
geboekt worden (Day 1 profit) worden uitgesteld en enkel opgenomen als de gegevens 
waarneembaar zijn of bij het niet langer opnemen van het instrument in de balans. 

Voor de techniek van de verdisconteerde kasstromen, steunen de toekomstige kasstromen op de 
beste ramingen van de koers en is de gebruikte discontovoet een marktrente die gekoppeld is aan 
soortgelijke instrumenten. De reële waarde van deposito's tegen variabele rente en de daggeldrente 
met kredietinstellingen is gelijk aan de boekwaarde. De boekwaarde is de historische kostprijs van het 
deposito vermeerderd met de opgelopen rente. De reële waarde van vastrentende deposito's wordt 
geraamd aan de hand van de techniek van de verdisconteerde kasstromen. 
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De verwachte kasstromen worden verdisconteerd tegen de huidige marktrente voor soortgelijke 
instrumenten op de sluitingsdatum.  

Als de reële waarde niet betrouwbaar gemeten kan worden, worden die financiële instrumenten 
gemeten tegen de kostprijs, zijnde de reële waarde van de vergoeding betaald voor de aankoop van 
die beleggingen en het bedrag ontvangen om het financiële passief uit te geven. Alle transactiekosten 
die rechtstreeks toe te wijzen zijn aan de aankoop zijn eveneens vermeld in de investeringskosten. 

XI.A.3 Materiële vaste activa 

De materiële vaste activa worden gewaardeerd tegen de aanschaffings- of fabricagekosten, na aftrek 
van de gecumuleerde afschrijvingen en/of eventueel de gecumuleerde waardeverminderingsverliezen.  

Als belangrijke componenten van het materiële vaste actief regelmatig vervangen moeten worden, 
verantwoordt de P&V Groep die componenten als individuele activa met een specifieke gebruiksduur 
en afschrijvingstermijn. Alle onderhouds- en herstellingskosten worden als lasten geboekt wanneer ze 
gemaakt worden.  

De afschrijvingen worden berekend op een lineaire basis en over een periode die afhangt van de 
geraamde gebruiksduur van de activa en dit als volgt:  

 Gebouwen: tussen 10 en 40 jaar aan de hand van de componentgerichte benadering; 

� Terreinen 

� Structurele werken 

� Speciale technieken 

� Afwerking 

 Materiële vaste activa : tussen 3 en 10 jaar. 

Een component van een materieel vast actief en elk wezenlijk deel initieel in de balans opgenomen, 
wordt van de balans verwijderd op het ogenblik van hun vervreemding of indien er geen toekomstige 
economische voordelen meer te verwachten zijn van het gebruik of de vervreemding ervan. Een 
eventuele winst of verlies voortvloeiend uit het niet meer opnemen van het actief (berekend als het 
verschil tussen de netto-opbrengst van de vervreemding en de boekwaarde van het actief) wordt 
opgenomen in de resultatenrekening van het jaar waarin het actief niet meer opgenomen wordt. 

De restwaarde van het actief, de gebruiksduur en de gebruikte afschrijvingsmethode worden op elke 
jaarlijkse afsluitingsdatum bestudeerd en eventueel toekomstgericht aangepast. 

XI.A.4 Vastgoedbeleggingen 

Vastgoedbeleggingen zijn onroerende goederen die aangehouden worden om er huur uit te halen 
en/of de waarde van het geïnvesteerde kapitaal te valoriseren. De gebouwen aangehouden in het 
kader van een financiële lease worden beschouwd als vastgoedbeleggingen wanneer voldaan is aan 
de definitie van een vastgoedbelegging en als ze zijn opgenomen alsof het een financiële lease 
contract zou zijn.  
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Vastgoedbeleggingen worden initieel gewaardeerd tegen hun kostprijs, transactiekosten inbegrepen. 
De transactiekosten omvatten de mutatierechten, juridische erelonen en initiële huurcommissies om 
het gebouw in de toestand te brengen die nodig is om de gewenste bedrijfsvoering mogelijk te maken. 
De boekwaarde omvat de vervangingskosten van een bestaand deel van een vastgoedbelegging op 
het moment dat die kosten gemaakt worden, op voorwaarde dat aan de boekingscriteria is voldaan, 
en sluit de courante onderhoudskosten van een vastgoedbelegging uit.  

Na de initiële opname worden vastgoedbeleggingen gepresenteerd tegen reële waarde als 
weerspiegeling van de marktomstandigheden op de datum van de jaarrekening. Een winst of verlies 
als gevolg van een variatie in de reële waarde van een vastgoedbelegging wordt in de 
resultatenrekening geboekt in de periode tijdens dewelke de variatie zich voordeed. 

De vastgoedbelegging wordt niet langer in de balans opgenomen wanneer ze buiten gebruik gesteld 
wordt of bij permanente vervreemding en wanneer de verkoop ervan geen enkel toekomstig 
economisch voordeel meer genereert. De winsten of verliezen die voortvloeien uit de 
buitengebruikstelling of vervreemding van een vastgoedbelegging moeten in de resultatenrekening 
worden geboekt in de periode dat de buitengebruikstelling of vervreemding plaatsvindt. 

De winsten of verliezen die voortvloeien uit de vervreemding van een vastgoedbelegging moeten 
worden bepaald als het verschil tussen de netto-opbrengsten van de vervreemding en de boekwaarde 
van het actief in de volledige jaarrekening van de vorige perioden. 

Overdrachten naar de categorie vastgoedbeleggingen kunnen alleen gebeuren als er een wijziging 
van gebruik is die benadrukt wordt door het einde van het eigen gebruik of de aanvang van een 
operationele lease. Voor een overdracht van de categorie 'vastgoedbeleggingen' naar de categorie 
'vastgoed voor eigen gebruik' is de veronderstelde kostprijs voor de latere verwerking gelijk aan de 
reële waarde op het moment van de wijziging van het gebruik. Als een vastgoed voor eigen gebruik 
een vastgoedbelegging wordt, zal de P&V Groep dit bezit, tot de datum van wijziging van het gebruik, 
verwerken in overeenstemming met de regels met betrekking tot materiële vaste activa omschreven in 
de boekhoudregel 'Materiële vaste activa'. 

XI.A.5 Immateriële vaste activa 

Initiële opname  

De afzonderlijk verworven immateriële vaste activa worden initieel opgenomen tegen hun kostprijs. De 
kostprijs van immateriële vaste activa verworven in het kader van bedrijfscombinaties is gelijk aan de 
reële waarde op de aanschaffingsdatum.  

De intern gegenereerde immateriële vaste activa in overeenstemming met de kapitalisatiecriteria van 
IAS 38 worden enkel gekapitaliseerd ter waarde van hun ontwikkelingskosten. De ontwikkelingskosten 
met betrekking tot een project moeten worden verwerkt als immaterieel vast actief als de P&V Groep 
het volgende kan aantonen: 

 De technische haalbaarheid nodig voor de afwerking van het immaterieel vast actief met het oog 
op ingebruikname of verkoop; 

 Het voornemen om het immaterieel vast actief af te werken en het vermogen om het te gebruiken 
of te verkopen;  
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 De manier waarop het immaterieel vast actief vermoedelijke toekomstige economische voordelen 
zal genereren; 

 De beschikbaarheid van middelen om de ontwikkeling af te werken; 

 Het vermogen om op betrouwbare wijze de uitgaven te ramen die toe te schrijven zijn aan het 
immaterieel vast actief tijdens de ontwikkeling ervan. 

Zo niet worden de uitgaven gepresenteerd in de resultatenrekening van het jaar waarin ze gemaakt 
worden. Onderzoekskosten worden altijd als lasten geboekt op het moment dat ze gemaakt worden. 

Afschrijving 

Na de initiële opname moet een immaterieel vast actief tegen de kostprijs verminderd met de 
gecumuleerde afschrijvingen en eventueel de gecumuleerde bijzondere waardeverminderingen 
worden geboekt. 

De afschrijving van het actief start op het moment dat de ontwikkeling voltooid is en het actief klaar is 
voor gebruik. Het wordt afgeschreven over zijn gebruiksduur. 

Gebruiksduren en bijzondere waardevermindering 

De gebruiksduur van een immaterieel vast actief kan bepaald of onbepaald zijn. 

Immateriële vaste activa waarvan de gebruiksduur bepaald is, worden over de economische duur 
afgeschreven en zijn onderworpen aan waardeverminderingstests wanneer er een aanwijzing is dat 
het immateriële vaste actief in waarde kan verminderen. In geval van immateriële vaste activa 
waarvan de gebruiksduur bepaald is, moeten de afschrijvingsperiode en -methode op zijn minst 
worden herzien bij afsluiting van elk boekjaar. 

Wijzigingen in de geschatte gebruiksduur of in het verwachte gebruikspatroon van de toekomstige 
economische voordelen van afschrijfbare activa worden verwerkt door de afschrijvingsduur of -
methode dienovereenkomstig te corrigeren en worden behandeld als wijzigingen in de schattingen.  

De voorziene afschrijvingsuitgaven van immateriële vaste activa met een bepaalde gebruiksduur 
worden verwerkt in een kostenrekening die overeenstemt met de categorie van het actief in kwestie. 

De immateriële vaste activa waarvan de gebruiksduur onbepaald is, worden niet afgeschreven, maar 
zijn elk jaar het voorwerp van een waardeverminderingstest, hetzij op individuele basis, hetzij op het 
vlak van de kasstroomgenererende eenheid. De gebruiksduur van een immaterieel vast actief dat niet 
afgeschreven wordt, moet in elke periode worden herbekeken om te bepalen of de gebeurtenissen en 
omstandigheden nog altijd de beoordeling van onbepaalde gebruiksduur met betrekking tot het actief 
rechtvaardigen. Is dat niet het geval, dan gebeurt de wijziging van een onbepaalde gebruiksduur naar 
een bepaalde gebruiksduur toekomstgericht. 
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Niet langer in de balans opnemen van een immateriee l vast actief 

De winsten of verliezen die voortvloeien uit het niet langer in de balans opnemen van een immaterieel 
vast actief moeten worden bepaald als het verschil tussen de netto-opbrengsten bij vervreemding en 
de boekwaarde van het actief. Ze moeten in de resultatenrekening worden geboekt op het ogenblik 
dat het actief niet langer in de balans wordt opgenomen. 

� Licenties 

Gebruikslicenties met betrekking tot intellectuele eigendom worden toegestaan voor perioden die 
schommelen tussen vijf en tien jaar afhankelijk van de desbetreffende licentie. De licenties omvatten 
een optie tot verlenging als de P&V Groep voldoet aan de licentievoorwaarden en kunnen door de 
P&V Groep worden verlengd tegen een beperkte tot zelfs geen kostprijs. Die licenties worden 
bijgevolg beschouwd als licenties met een onbepaalde gebruiksduur. 

XI.A.6 Bijzondere waardevermindering van activa 

Initiële opname  

De P&V Groep moet op elke verslaggevingsdatum nagaan of er enige aanwijzing is van een 
bijzondere waardevermindering van een actief. Als er een dergelijke aanwijzing is of als een jaarlijkse 
waardeverminderingstest nodig blijkt te zijn voor een bepaald actief, dan zal de P&V Groep overgaan 
tot het schatten van de realiseerbare waarde van het actief. De realiseerbare waarde van een actief of 
van een kasstroomgenererende eenheid (KGE of CGU) is de hoogste waarde tussen de reële waarde 
minus de verkoopkosten en de bedrijfswaarde. 

Ze wordt bepaald voor een individueel actief, tenzij het actief geen instroom van kasmiddelen 
genereert die in ruime mate onafhankelijk is van de kasmiddelen gegenereerd door andere activa of 
groepen van activa. Wanneer de boekwaarde van een actief of KGE hoger is dan de realiseerbare 
waarde, wordt het actief beschouwd als een actief dat een bijzondere waardevermindering onderging 
en wordt de waarde teruggebracht tot de realiseerbare waarde. Om de bedrijfswaarde te bepalen, 
worden de verwachte toekomstige kasstromen verdisconteerd tegen een tarief, voor belastingen, die 
de huidige marktbeoordelingen van de tijdswaarde van geld en de specifieke risico's van het actief 
weerspiegelt. Om de reële waarde min de verkoopkosten te bepalen, wordt rekening gehouden met 
recente verrichtingen op de markt (als die beschikbaar zijn). Indien geen enkele verrichting van dat 
type geïdentificeerd kan worden, zal een passend waarderingsmodel worden gebruikt. Die 
berekeningen worden bevestigd door een veelvoud aan waarderingen, door koersen van 
beursgenoteerde aandelen of door andere beschikbare indicatoren van de reële waarde. 

De P&V Groep baseert haar berekening van de bijzondere waardevermindering op gedetailleerde 
begrotingen en projecties die voor elke KGE van de P&V Groep afzonderlijk opgesteld worden en 
waaraan de individuele activa worden toegewezen. Die begrotingen en projecties dekken doorgaans 
een periode van drie jaar. In geval van een langere periode wordt het groeicijfer op lange termijn 
berekend en toegepast om de toekomstige kasstromen na het vijfde jaar te ramen. 

De waardeverminderingsverliezen op de voortgezette activiteiten worden in de resultatenrekening 
opgenomen in de kostencategorieën die betrekking hebben op de functie van het in waarde 
verminderde actief.  
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Voor de andere activa dan goodwill wordt op elke verslaggevingsdatum nagegaan of er een 
aanwijzing is of een eerder geboekt waardeverminderingsverlies mogelijks niet meer bestaat of is 
verminderd. Zijn er dergelijke aanwijzingen, dan zal de P&V Groep het realiseerbare bedrag van het 
actief of de kasstroomgenererende eenheid waarderen. Een waardeverminderingsverlies dat geboekt 
werd in voorgaande periodes moet worden opgenomen als en alleen als er een wijziging plaatsvond in 
de ramingen die gebruikt werden om de realiseerbare waarde van het actief sinds de laatste boeking 
van een waardeverminderingsverlies te bepalen. De terugneming is beperkt zodat de boekwaarde van 
het actief niet hoger is dan de realiseerbare waarde en ook niet hoger dan de boekwaarde die (na 
afschrijvingen) zou zijn bepaald indien er geen waardeverminderingsverlies voor het actief geboekt 
zou zijn geweest in de loop van de voorgaande boekjaren. Die terugneming wordt in de 
resultatenrekening opgenomen. 

Bij de waardering van de bijzondere waardevermindering van bepaalde specifieke activa wordt tevens 
het volgende criteria toegepast: 

 

� Immateriële vaste activa 

De immateriële vaste activa waarvan de gebruiksduur onbepaald is, zijn elk jaar het voorwerp van een 
waardeverminderingstest: hetzij op individuele basis, hetzij op het vlak van de kasstroomgenererende 
eenheid en wanneer de omstandigheden erop wijzen dat de boekwaarde een 
waardeverminderingsverlies zou kunnen hebben geleden. 

XI.A.7 Leaseovereenkomsten 

P&V als lessee 

De financiële leases die tot doel hebben om aan de P&V Groep nagenoeg alle risico's en voordelen 
eigen aan de eigendom van een geleased actief over te dragen, worden bij aanvang van de 
leaseovereenkomst tegen reële waarde van het geleased goed geboekt, of als die reële waarde lager 
is, tegen de geactualiseerde waarde van de minimale betalingen in verband met de lease. De 
betalingen in verband met de lease moeten worden verdeeld over de financiële lasten en de 
afschrijving van het saldo van de schuld teneinde op het passief tot een constante periodieke rente op 
het schuldsaldo te komen. De financiële lasten worden rechtstreeks in de resultatenrekening 
opgenomen onder de rubriek 'Financiële lasten'. 
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De activa verworven in het kader van financiële leases worden afgeschreven over de gebruiksduur 
van het actief. Als er echter geen redelijke zekerheid is dat de P&V Groep aan het einde van de 
leaseovereenkomst eigenaar zal worden van het actief, moet het actief volledig worden afgeschreven 
op basis van de kortste duur tussen de gebruiksduur van het actief en de duur van de 
leaseovereenkomst. 

Leaseovereenkomsten die niet tot doel hebben om aan de P&V Groep nagenoeg alle risico's en 
voordelen eigen aan de eigendom van een geleased actief over te dragen, worden beschouwd als 
operationele leases. De betalingen in verband met operationele leases worden in de 
resultatenrekening als lasten geboekt en lineair gespreid over de volledige duur van de 
leaseovereenkomst. De voorwaardelijke leasebetalingen worden tijdens de periode dat ze gedaan 
worden als lasten geboekt. 

P&V als lessor 

Leaseovereenkomsten aan de hand waarvan de P&V Groep niet nagenoeg alle risico's en voordelen 
eigen aan de eigendom van een geleased actief overdraagt, worden beschouwd als operationele 
leases. De initiële directe kosten gemaakt bij de onderhandeling en de invoering van de operationele 
lease worden aan de boekwaarde van het geleased actief toegevoegd en op dezelfde basis als de 
lease-inkomsten geboekt over de duur van de overeenkomst. 

De voorwaardelijke leasebetalingen worden in de periode waarin ze ontvangen worden als inkomsten 
geboekt. 

XI.A.8 Consolidatie – consolidatiekring en aanverwante principes  

Consolidatiebasis  

De dochterondernemingen worden geconsolideerd via globale integratie op de overnamedatum, met 
name de datum waarop de zeggenschap over de dochterondernemingen wordt overgedragen aan 
P&V, en worden uit de consolidatiekring gehaald op de datum dat de P&V Groep niet langer 
zeggenschap heeft over de dochteronderneming. De jaarrekeningen van de dochterondernemingen 
worden voor dezelfde verslaggevingsperiode als die van P&V opgesteld, waarbij uniforme 
boekhoudregels worden toegepast. Alle saldi, intragroeptransacties, latente opbrengsten en lasten die 
voortvloeien uit intragroeptransacties en de intragroepdividenden worden volledig geëlimineerd. 

De verliezen van een dochteronderneming zijn toewijsbaar aan de deelnemingen die geen 
zeggenschap verlenen, ook al uit zich dat in een deficitair saldo.  

Een verandering in het percentage van deelneming (zonder verlies van zeggenschap) in een 
dochteronderneming moet worden geboekt als een verrichting die betrekking heeft op het eigen 
vermogen. 

Indien P&V de zeggenschap over een dochteronderneming verliest: 

 Neemt ze de activa (inclusief alle goodwill) en passiva van de dochteronderneming, de 
boekwaarde van elke deelneming die geen zeggenschap verleent, alsook het gecumuleerde 
bedrag van de omrekeningsverschillen in het eigen vermogen niet langer op in de balans;  

 Boekt ze de reële waarde van de ontvangen vergoeding en elke behouden deelneming;  

 Boekt ze elk overschot of tekort in het nettoresultaat; 
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 Herclassificeert ze de elementen die in verband met de deelneming eerder opgenomen werden in 
niet-gerealiseerde resultaten in het nettoresultaat of rechtstreeks in de niet-uitgekeerde 
resultaten. 

Deelneming in een geassocieerde onderneming 

De deelneming van de P&V Groep in een geassocieerde onderneming wordt geboekt volgens de 
methode van vermogensmutatie. Een geassocieerde onderneming is een onderneming waarin de 
P&V Groep invloed van betekenis heeft. Volgens de vermogensmutatiemethode wordt de deelneming 
in een geassocieerde onderneming initieel opgenomen tegen de kostprijs, vermeerderd met de 
variaties, na overname, in het aandeel van het netto actief van de geassocieerde onderneming in het 
bezit van de P&V Groep.  

De resultatenrekening weerspiegelt het aandeel van de P&V Groep in de resultaten van de 
geassocieerde onderneming. Wanneer een wijziging rechtstreeks in het eigen vermogen van een 
geassocieerde onderneming geboekt werd, boekt de P&V Groep haar aandeel in elke wijziging en 
verschaft ze de overeenkomstige informatie in de tabel van de variatie van het eigen vermogen. 

De niet-gerealiseerde winsten of verliezen die voortvloeien uit transacties tussen de P&V Groep en de 
geassocieerde onderneming worden geëlimineerd ten belope van de deelneming van de P&V Groep 
in de geassocieerde onderneming. 

Het aandeel van de winst van een geassocieerde onderneming wordt weergegeven in de 
resultatenrekening. Het betreft de winst die uitkeerbaar is aan de aandeelhouders van de 
geassocieerde onderneming, wat maakt dat die winst beschouwd wordt als winst na belastingen en 
deelneming die geen zeggenschap geeft binnen de dochterondernemingen van de geassocieerde 
onderneming. 

De rekeningen van de geassocieerde onderneming worden opgesteld voor dezelfde 
verslaggevingsperiode als die van de P&V Groep. Desgevallend wordt overgegaan tot correcties om 
ervoor te zorgen dat de toegepaste boekhoudmethoden conform zijn met die van de P&V Groep. 

Na toepassing van de vermogensmutatiemethode bepaalt de P&V Groep of op de deelneming van de 
P&V Groep in de geassocieerde onderneming een bijkomend waardeverminderingsverlies 
opgenomen moet worden. De P&V Groep bepaalt op elke afsluitingsdatum of er objectieve 
aanwijzingen zijn dat de deelneming in de geassocieerde onderneming in waarde verminderd is. Zo 
ja, dan berekent de P&V Groep het bedrag van de bijzondere waardevermindering als het verschil 
tussen het realiseerbare bedrag van de geassocieerde onderneming en de boekwaarde en boekt ze 
dat bedrag in de resultatenrekening onder 'Resultaat van een geassocieerde onderneming'. 

Indien de P&V Groep haar invloed van betekenis op een geassocieerde onderneming verliest, moet 
ze elke eventueel behouden deelneming tegen reële waarde waarderen en boeken. Elk verschil 
tussen de boekwaarde van de geassocieerde onderneming bij verlies van invloed van betekenis en de 
reële waarde van de behouden deelneming en de verwachte winsten van de overdracht wordt in het 
resultaat geboekt. 
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Deelneming in een joint venture  

P&V heeft een deelneming in een joint venture, die een entiteit is waarop gezamenlijk zeggenschap 
wordt uitgeoefend. Een overeenkomst gesloten tussen de deelnemers in de joint venture bepaalt de 
gezamenlijke zeggenschap over de economische activiteit van de entiteit. P&V verwerkt haar 
deelneming in de joint venture aan de hand van de methode van vermogensmutatie. 

Een deelnemer in een joint venture mag de vermogensmutatie niet meer gebruiken vanaf de datum 
dat hij geen gezamenlijke zeggenschap meer heeft over een entiteit waarover gezamenlijke 
zeggenschap wordt uitgeoefend. Bij verlies van de gezamenlijke zeggenschap waardeert en boekt de 
P&V Groep haar resterende deelneming tegen reële waarde. Elk verschil tussen de boekwaarde van 
de oude joint venture bij verlies van de gezamenlijke zeggenschap en de reële waarde van de 
behouden deelneming en de verwachte opbrengsten van de overdracht wordt in het resultaat geboekt. 

XI.A.9 Personeelsvoordelen 

Voordelen op korte termijn 

De voordelen op korte termijn worden in de boekhouding opgenomen wanneer een werknemer 
diensten verleend heeft in ruil voor die voordelen. 

Vergoedingen na uitdiensttreding 

De vergoedingen na uitdiensttreding worden geclassificeerd onder de toegezegde bijdragenregelingen 
of onder de toegezegd pensioenregelingen. 

� Toegezegde bijdragenregelingen  

De bijdrage die betaald moet worden in het kader van toegezegde bijdragenregelingen staat in 
verhouding tot de door de medewerkers aan de entiteit verleende diensten en wordt opgenomen als 
'personeelskosten'. De niet-betaalde bijdragen worden opgenomen als een verplichting.  

Elke vergoeding na uitdiensttreding dat niet voldoet aan de voorwaarden om te worden opgenomen 
onder de toegezegde bijdrageregelingen zal worden geclassificeerd onder de toegezegd 
pensioenregelingen. 

IAS 19.51 stelt dat wanneer een personeelslid diensten verleent aan de entiteit gedurende de periode, 
de entiteit de verschuldigde bijdragen aan een toegezegde bijdrageregeling moet opnemen in ruil voor 
deze diensten : 

(a) passiva (te betalen kosten), na aftrek van reeds betaalde premies, indien van toepassing.  
 
Vanwege de minimum opbrengstgaranties in België, vormen deze plannen geen toegezegde 
bijdrageregelingen in de strikte zin van de norm IAS 19. De norm IAS 19 behandelt echter niet de 
boekhouding van hybride plannen en de wijziging van de wet op 1 januari 2016 heeft de boekhouding 
van deze plannen vergemakkelijkt door het hanteren van de methode van de geprojecteerde 
kredieteenheid. Aldus raamt de groep de toegezegdebijdragenverplichting vanaf 1 januari 2016 in 
overeenstemming met IAS 19. 

� Toegezegd pensioenregelingen  

De netto verplichting die in de jaarrekeningen opgenomen wordt, is de huidige waarde van de 
verplichting in verband met de prestaties verminderd met de waarde van de activa in het stelsel. 
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Om de huidige waarde van de verplichtingen in verband met vergoedingen na uitdiensttreding en de 
overeenkomstige kostprijs van de tijdens de periode verleende diensten te waarderen, moet een 
methode van actuariële waardering worden toegepast, moeten de rechten op prestaties aan de 
dienstperiodes worden toegewezen en moeten actuariële hypothesen worden gemaakt. Wanneer ze 
de contante waarde van de brutoverplichting uit hoofde van toegezegde pensioenrechten, de kostprijs 
in overeenstemming met de tijdens de periode verleende diensten en eventueel de kosten van 
verstreken diensttijd bepaalt, moet de entiteit de vergoedingen toewijzen aan de dienstperiodes 
volgens de formule voor de berekening van de vergoedingen vastgesteld volgens de regeling. 

De kosten van verstreken diensttijd wijzen op de schommeling van de huidige waarde van de 
verplichting uit hoofde van toegezegde pensioenrechten voor de diensten verleend door de 
personeelsleden tijdens vorige perioden, voortvloeiend uit de invoering van vergoedingen na 
uitdiensttreding of andere vergoedingen op lange termijn of wijzigingen aangebracht aan die 
vergoedingen tijdens de periode in kwestie. 

De kosten van verstreken diensttijd worden ten vroegste als kost geboekt: 

 Vanaf het moment van de hervorming of vermindering van de regeling;  

en 

 Vanaf het moment dat de entiteit de eraan verwante herstructureringskosten of 
ontslagvergoedingen opneemt. 

De activa van de regeling zijn activa die gehouden worden door een pensioenfonds op lange termijn 
of in aanmerking komende verzekeringscontracten. De reële waarde is gebaseerd op de informatie 
van de marktprijzen, en in geval van effecten op de gepubliceerde biedkoers. De waarde van elk 
verantwoord actief in de toegezegd pensioenregelingen is beperkt tot de som van de kosten van 
verstreken diensttijd en de huidige waarde van alle beschikbare economische voordelen, in de vorm 
van terugbetalingen door de regeling of in de vorm van verminderingen van toekomstige bijdragen aan 
de regeling. 

De kosten van de diensten en de netto rentes worden opgenomen als verliezen en winsten. De 
actuariële winsten en verliezen voor de toegezegd pensioenregelingen en andere herwaarderingen 
van de nettoverplichting uit hoofde van toegezegde pensioenrechten worden integraal opgenomen 
tijdens de periode waarin ze gepresenteerd worden als niet-gerealiseerde resultaten. Dergelijke 
herwaarderingen worden ook onmiddellijk opgenomen als boekhoudkundige reserves en worden niet 
geherclassificeerd als verliezen en winsten in latere periodes. 

� Ontslagvergoedingen 

Ontslagvergoedingen zijn personeelsvergoedingen die betaald moeten worden als gevolg van de 
beslissing van de entiteit om de arbeidsovereenkomst van het personeelslid te verbreken voor de 
normale pensioenleeftijd; of de beslissing van het personeelslid om vrijwillig te vertrekken in ruil voor 
die vergoeding. De ontslagvergoedingen worden ten vroegste opgenomen tussen het moment dat de 
entiteit niet langer kan weigeren om de vergoeding toe te kennen; of het moment dat de entiteit de 
kosten van een herstructurering, die de betaling van ontslagvergoedingen impliceert, boekt. 
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� Andere vergoedingen op lange termijn 

De andere vergoedingen op lange termijn zijn vergoedingen die aan de actieve werknemers 
aangeboden worden en die niet vallen onder de categorieën van vergoedingen op korte termijn, 
ontslagvergoeding of vergoedingen na uitdiensttreding. De andere vergoedingen op lange termijn 
worden op dezelfde manier als de vergoedingen na uitdiensttreding gemeten en geboekt. Elke 
wijziging in de nettoverplichting wordt in de resultatenrekening opgenomen. 

 

XI.A.10 Voorzieningen, voorwaardelijke verplichtingen en voorwaardelijke activa 

Opname  

De voorzieningen worden geboekt wanneer de P&V Groep een bestaande (juridische of impliciete) 
verplichting heeft die voortvloeit uit gebeurtenissen in het verleden waarvan de afwikkeling van de 
verplichting naar verwachting resulteert in een uitstroom uit de entiteit van middelen die economische 
voordelen in zich bergen en het bedrag van de verplichting op betrouwbare wijze kan worden geschat. 
Wanneer verwacht wordt dat de volledige of een deel van de voorziening aan P&V terugbetaald zal 
worden, moet de terugbetaling worden geboekt als de entiteit bijna zeker is die terugbetaling te 
krijgen. 

Waardering 

Het bedrag van de voorziening moet de best mogelijke schatting zijn (best estimate) van de uitgaven 
die vereist zijn om de bestaande verplichting op de balansdatum af te wikkelen. De best mogelijke 
schatting is het bedrag dat een entiteit redelijkerwijs zou moeten betalen om een verplichting op de 
balansdatum af te wikkelen of om de verplichting op diezelfde datum over te dragen aan een derde 
partij. Wanneer het effect van de tijdwaarde van geld aanzienlijk is, worden de voorzieningen bepaald 
aan de hand van een discontovoet voor belastingen die eventueel de risico's verbonden aan de 
verplichting weerspiegelt. 

Op elke afsluitingsdatum zal de voorziening worden herzien en aangepast om de best mogelijke 
schatting op die datum te weerspiegelen van het bedrag dat nodig is om de overeenkomstige 
verplichting af te wikkelen. Indien de uitstroom van middelen niet meer waarschijnlijk is, moet de 
voorziening worden omgekeerd. 

XI.A.11 Winstbelastingen 

Actuele belasting 

De over de verslagperiode verschuldigde en verrekenbare belastingverplichtingen of -vorderingen 
worden gewaardeerd tegen het bedrag dan men verwacht te betalen of te ontvangen van de 
belastingadministratie. De aanslagvoeten en de fiscale regelingen die gebruikt worden om die 
bedragen te bepalen, zijn diegene die in de landen waar de P&V Groep actief is en belastbare 
inkomsten genereert ingevoerd of zo goed als ingevoerd zijn op de afsluitingsdatum. 

De actuele belasting die betrekking heeft op elementen die geboekt werden hetzij in niet-
gerealiseerde resultaten, hetzij rechtstreeks in het eigen vermogen, zal worden geboekt in de niet-
gerealiseerde resultaten of in het eigen vermogen, en niet in de resultatenrekening. 
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Uitgestelde belasting 

De uitgestelde belasting wordt geboekt volgens de methode van de variabele overdracht voor de 
tijdelijke verschillen die op de afsluitingsdatum bestaan tussen enerzijds de belastbare grondslag van 
de activa en passiva en anderzijds hun boekwaarde in de balans.  

Een uitgestelde belastingverplichting moet voor alle belastbare tijdelijke verschillen worden geboekt, 
behalve: 

 Wanneer de uitgestelde belastingverplichting gegenereerd 
wordt door de initiële opname van de goodwill of de initiële 
opname van een actief of een passief in een transactie die 
geen bedrijfscombinatie is en op het moment van de transactie 
geen invloed heeft op de boekhoudkundige winst noch de 
belastbare winst (of het belastingverlies); 

 Voor de belastbare tijdelijke verschillen in verband met 
deelnemingen in dochterondernemingen, geassocieerde 
deelnemingen en joint ventures, wanneer een controle van de 
vervaldag van afwikkeling van de tijdelijke verschillen mogelijk 
is en het waarschijnlijk is dat het tijdelijke verschil in de nabije 
toekomst niet zal worden afgewikkeld. 

Er moet een uitgestelde belastingvordering worden geboekt voor alle aftrekbare tijdelijke verschillen, 
overdrachten van belastingverliezen of niet-opgenomen belastingkredieten voor zover de kans bestaat 
dat er een belastbare winst beschikbaar zal zijn waarop die aftrekbare tijdelijke verschillen, 
overdrachten van belastingverschillen en niet-opgenomen belastingkredieten aangerekend kunnen 
worden, behalve: 

 Wanneer de uitgestelde belastingvordering in verband met het 
aftrekbare tijdelijke verschil gegenereerd wordt door de initiële 
opname van een actief of een passief in een transactie die 
geen bedrijfscombinatie is en op het moment van de transactie 
geen invloed heeft op de boekhoudkundige winst noch de 
belastbare winst (of het belastingverlies);  

 Voor de aftrekbare tijdelijke verschillen in verband met 
deelnemingen in dochterondernemingen, geassocieerde 
deelnemingen en joint ventures wordt de uitgestelde 
belastingvordering enkel geboekt voor zover de kans bestaat 
dat het tijdelijke verschil in een nabije toekomst afgewikkeld zal 
worden en er een belastbare winst beschikbaar zal zijn waarop 
het tijdelijke verschil aangerekend kan worden. 

De boekwaarde van een uitgestelde belastingvordering moet worden herzien op elke afsluitingsdatum 
en worden verminderd voor zover het niet meer waarschijnlijk is dat een voldoende belastbare winst 
toelaat om geheel of gedeeltelijk te profiteren van het voordeel van die activa. De niet-geboekte 
uitgestelde belastingvorderingen worden opnieuw gewaardeerd op elke afsluitingsdatum en worden 
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geboekt voor zover het waarschijnlijk is geworden dat een toekomstige belastbare winst zal toelaten 
om ze in te vorderen. 

De uitgestelde belastingverplichtingen en -vorderingen worden gewaardeerd tegen de aanslagvoet die 
naar verwachting van toepassing zal zijn tijdens het boekjaar waarin het actief gerealiseerd wordt of 
de verplichting afgewikkeld wordt, en dat op grond van de belastinggrondslagen (en 
belastingreglementeringen) die op de balansdatum ingevoerd of zo goed als ingevoerd zijn.  

De uitgestelde belasting met betrekking tot de elementen geboekt buiten het resultaat wordt buiten het 
resultaat opgenomen. De elementen van de uitgestelde belastingen worden geboekt in correlatie met 
de onderliggende transactie, hetzij in niet-gerealiseerde resultaten, hetzij rechtstreeks in het eigen 
vermogen. 

De uitgestelde belastingverplichtingen en -vorderingen worden gesaldeerd als de entiteit een in rechte 
afdwingbaar recht heeft om de actuele belastingvorderingen te salderen met de actuele 
belastingverplichtingen en wanneer de uitgestelde belasting betrekking heeft op dezelfde belastbare 
entiteit en dezelfde belastingadministratie. 

XI.A.12 Informatieverschaffing over verbonden partijen 

Een verbonden partij  is een persoon of entiteit die verbonden is met de entiteit die haar jaarrekening 
opstelt: 

 (a) een natuurlijke persoon (of nauwe verwant van de natuurlijke persoon) is met de P&V Groep 
verbonden als die persoon zeggenschap of gezamenlijke zeggenschap uitoefent of een invloed 
van betekenis heeft op de P&V Groep of behoort tot de managers op sleutelposities in P&V of in 
haar moedermaatschappij; 

 (b) een entiteit is met P&V verbonden indien zich een van de volgende situaties voordoet: 

� De entiteit en P&V behoren tot dezelfde groep; 

� Een entiteit is een geassocieerde deelneming van de andere entiteit; 

� Beide entiteiten zijn joint ventures van eenzelfde derde; 

� De entiteit is een regeling inzake vergoeding na uitdiensttreding voor de medewerkers 
van P&V of een entiteit verbonden met P&V; 

� Onder (a) bedoelde persoon oefent zeggenschap uit over de entiteit. 

Een transactie tussen verbonden partijen  is een overdracht van middelen, dienstverleningen of 
verplichtingen tussen verbonden partijen, ongeacht of hiervoor een prijs in rekening wordt gebracht. 

Managers op sleutelposities  zijn die personen die bevoegd en verantwoordelijk zijn voor het 
plannen en sturen van en het uitoefenen van zeggenschap over de activiteiten van de entiteit, hetzij 
op directe hetzij op indirecte wijze, met inbegrip van elke directeur (bestuurslid of niet) van die entiteit. 

Beloning omvat alle personeelsbeloningen (zoals gedefinieerd in IAS 19 Personeelsbeloningen). 
Personeelsbeloningen zijn alle vormen van vergoedingen die zijn betaald of nog worden betaald of 
verstrekt door of voor rekening van de entiteit in ruil voor verrichte prestaties ten behoeve van de 
entiteit. Beloning omvat de op aandelen gebaseerde betalingen.  
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XI.A.13 Niet-courante activa aangehouden voor verkoop 

Een niet-courant actief wordt 'aangehouden voor verkoop' wanneer de economische winst van het 
actief eerder verkregen wordt door de verkoop van het actief dan door het ononderbroken gebruik in 
de onderneming (toekomstige economische winst). 

Dat actief wordt niet meer afgeschreven op voorwaarde dat het niet meer ten dienste staat van de 
activiteit. Een actief aangehouden voor verkoop wordt gewaardeerd tegen de laagste waarde van: 

 De restwaarde van het goed; 

 De reële waarde van het goed min de verkoopkosten. 

Om een goed te classificeren als 'beschikbaar voor verkoop' moeten de volgende criteria zijn vervuld: 

 Het goed moet onmiddellijk beschikbaar en klaar voor verkoop zijn; 

 De verkoop moet zeer waarschijnlijk zijn, wat aangetoond wordt door het feit dat: 

� Het passende managementniveau beslist heeft om het actief te verkopen; 

� Er een concreet verkoopprogramma bestaat; 

� Het actief te koop gesteld wordt voor een redelijke prijs afhankelijk van de actuele reële 
waarde; 

� De verkoop verwacht wordt binnen twaalf maanden die volgen op de classificatie als 
'actief aangehouden voor verkoop'. 

Indien de verkoop na die twaalf maanden zou plaatsvinden, neemt dit niet weg dat dit actief (of de 
groep van activa bestemd voor verkoop) geklasseerd mag blijven als ‘actief aangehouden voor 
verkoop’, indien de reden van de vertraging veroorzaakt wordt door gebeurtenissen of 
omstandigheden buiten de contrôle van de entiteit en dat er voldoende doorslaggevende elementen 
zijn dat de entiteit zich blijft inzetten voor zijn plan tot verkoop van het actief.  

Dit betreft de volgende omstandigheden en gebeurtenissen : 

 Indien de entiteit redelijkerwijze verwacht dat derden (verschillend van de koper) voorwaarden 
opleggen aan de overdracht van het actief die de vereiste periode tot het afsluiten van de verkoop 
verlengen, indien de acties, die nodig zijn om aan deze voorwaarden te voldoen, niet kunnen 
worden uitgevoerd voordat een vaststaande kooptoezegging kan worden verkregen, maar deze 
aankoopverbintenis hoogst waarschijnlijk binnen één jaar zal plaatsvinden;  

 Indien de koper of andere derden onverwachts voorwaarden opleggen aan de overdracht van het 
actief, dat de nodige maatregelen werden genomen om aan deze voorwaarden het hoofd te 
bieden en dat deze vertragende factoren tot een gunstige afwikkeling leiden;   

 Indien zich omstandigheden voordoen gedurende de eerste periode van het jaar, die voorheen 
als onwaarschijnlijk werden beschouwd, indien de maatschappij de nodige maatregelen heeft 
getroffen om het hoofd te bieden aan de gewijzigde omstandigheden en indien het actief, gezien 
de gewijzigde omstandigheden, op actieve wijze aan een redelijke prijs verhandeld werd. 

De volgende paragrafen geven de belangrijkste financiële principes weer die de P&V Groep hanteert  
bij het opstellen van haar jaarrekening.   
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XI.A.14 Beheer van het kapitaal 

Binnen de P&V Groep is de algemene strategie op het gebied van beheer van kapitaal of eigen 
vermogen de zoektocht naar een optimale kapitaalstructuur om de volgende drie doelstellingen te 
bereiken: 

• Het handhaven van de onafhankelijkheid van P&V Verzekeringen en van haar 
coöperatieve structuur; 

• effectieve ondersteuning van de algemene strategie van P&V Verzekeringen en zijn 
concurrentiële differentiatie, door zoveel mogelijk de kosten van de kapitaalstructuur te 
beperken; 

• naleving van wettelijke ratio's en risicobereidheid. 

Met die reden, worden hefbomen geactiveerd door de P&V Groep conform met de gebruiken in de 
sector, volledig in overeenstemming met de specifieke kenmerken van coöperatieve bedrijven. 

Wat de structuur betreft, is het moederbedrijf van de P&V Groep, PSH, de 
meerderheidsaandeelhouder. Zij consolideert de maatschappij P&V Verzekeringen. Vrijwel alle 
verzekeringsactiviteiten van de groep die risico’s meebrengen bevinden zich in de onderneming P&V 
Verzekeringen (het marktrisico, het verzekeringsrisico, het operationeel risico,..). Deze risico’s moeten 
voldoende gedekt worden door het vereiste eigen vermogen. 
 
Daarentegen is PSH de koepelvereniging van de P&V Groep dat als belangrijkste taak het verenigen 
van de geassocieerde deelnemingen van de Groep heeft en de socio-economische waarden 
respecteert. Buiten het verenigen van de geassocieerde deelnemingen beoefent PSH geen 
verzekeringsactiviteiten, noch andere activiteiten. De onderneming beoefent dus geen activiteiten die 
risico’s met zich meebrengen, ten minste geen risico’s die belangrijk zijn ten opzichte van de P&V 
Groep.  
 
In deze context wordt een aanzienlijk deel van het vereiste eigen vermogen (afgezien van het kapitaal 
van PSH en de geconsolideerde reconciliatiereserve) uitgegeven door P&V Verzekeringen, die de 
operationele verzekeringsstructuur vormt en die de enige entiteit is waar verzekeringsrisico aanwezig 
is.  
 
Het beleid van de Groep houdt in dat ze een stevig basiskapitaal behoudt om haar onafhankelijkheid 
te kunnen garanderen, maar ook om het vertrouwen van geassocieerde deelnemingen en 
schuldeisers te behouden en om de toekomstige ontwikkeling van het bedrijf te ondersteunen. 
 

De algemene strategie van de Raad van Bestuur op het vlak van dividenduitkeringen is beperkt tot het 
percentage toegestaan door de Nationale Raad voor Samenwerking. Het kapitaalbeheer omvat ook 
de dekking van de globale risico’s in het kader van Solvency II. Gedetailleerde informatie wordt 
jaarlijks gepubliceerd in de Solvency and Financial Condition Report (SFCR rapport). 
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XI.A.15 Aanzienlijk gebruik van schattingen, veronderstellingen en beoordelingen 

Het opstellen van jaarrekeningen in overeenstemming met IFRS vereist het gebruik van bepaalde 
kritische schattingen. Het vereist van het management dat het oordeelt over de toepassing van de 
grondslagen voor financiële verslaggeving van de P&V Groep, schattingen en veronderstellingen 
maakt die van invloed zijn op de toepassing van de grondslagen voor financiële verslaggeving en op 
de bedragen van activa, passiva, producten en uitgaven. 

Deze schattingen en veronderstellingen zijn gebaseerd op ervaringen en veronderstellingen waarvan 
de P&V Groep meent dat ze redelijk zijn in de gegeven omstandigheden. De aldus verkregen 
resultaten dienen als basis voor de waardering van de boekwaarde van activa en passiva wanneer 
deze niet eenvoudig uit andere bronnen kan worden afgeleid. De werkelijke waarden kunnen afwijken 
van deze schattingen. 

De schattingen en onderliggende veronderstellingen worden elk jaar geanalyseerd en herzien. 

 

 

 

XII Verslag van de commissaris over de geconsolidee rde jaarrekening 

Desbetreffende Activa rubriek Onzekerheden met betrekking tot schattingen

Het gebruikte evaluatiemodel

De inactieve markt

Het gebruikte evaluatiemodel

Gebruik van niet-waarneembare marktgegevens

De inactieve markt

Immateriële activa Bepaling van de gebruiksduur

Bepaling van de levensduur en de restwaarde

Gebruik van niet-waarneembare marktgegevens (waardering tegen reële waarde)

Het gebruikte evaluatiemodel

Gebruik van niet-waarneembare marktgegevens

De inactieve markt

Geassocieerde bedrijven Een reeks onzekerheden bepaald door de vermogensmix, operationele activiteiten en marktontwikkelingen

bedrijfsgebouwen
Bedrijfsgebouwen gewaardeerd tegen reële waarde op basis van niet-waarneembare inputs in een inactieve 

markt

Materiële vaste activa Geschatte levensduur van andere materiële vaste activa

Schatting van het verschil in reële waarde van financiële instrumenten op basis van niet-waarneembare 

gegevens op de markt (indirect effect)

Interpretaties van complexe belastingregels

Boekhouding en timing van toekomstige belastbare inkomsten

Desbetreffende Passiva rubriek Onzekerheden met betrekking tot schattingen

Actuariële veronderstellingen gebruikt

 De percentages die worden gebruikt in de toereikendheidstoets van passiva

 Herinvesteringsprofiel van de beleggingsportefeuille, kredietrisicospreiding en looptijd bij het bepalen van de 

LAT-aanpassing in shadow accounting

Schulden uit 'niet-leven' verzekeringscontracten De beschikbaarheid van schadeclaiminformatie voor de voorzieningen van schadegevallen 

Het gebruikte evaluatiemodel

Gebruik van niet-waarneembare marktgegevens

De inactieve markt

Het gebruikte evaluatiemodel

Gebruik van niet-waarneembare marktgegevens

De inactieve markt

Actuariële veronderstellingen

Gebruikte verdisconteringsvoet 

Inflatie / lonen

De kans dat een huidige verplichting voortvloeit uit gebeurtenissen in het verleden

Berekening van het bedrag dat overeenkomt met de beste schatting

Schatting van het verschil in reële waarde op basis van niet-waarneembare marktgegevens (indirect effect)

Interpretaties van complexe belastingregels

Schulden uit levensverzekeringscontracten

Financiële instrumenten - Niveau 2

Financiële instrumenten - Niveau 3

Vastgoedbeleggingen

Financiële beleggingen « Unit Link »

 Uitgestelde belastingvorderingen

Financiële schulden - investeringscontracten (alleen winstdelingscontracten)

Financiële schulden (financiële instrumenten)

Pensioenen en andere verplichtingen

Voorzieningen

Uitgestelde belastingen
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I Algemene informatie over de jaarrekening 

Op 24 mei 2018 heeft de Raad van Bestuur de publicatie van de geconsolideerde 

jaarrekening van P&V Verzekeringen en haar dochterondernemingen (die P&V Groep 

vormen) goedgekeurd voor het fiscale jaar eindigend op 31 maart 2018. P&V Verzekeringen 

is een coöperatieve vennootschap met beperkte aansprakelijkheid geregistreerd in België 

(ondernemingsnummer BE 0402.236.531, FSMA code 0058). Het hoofdkantoor is gevestigd 

in de Koningslaan 151, 1210 Brussel, België. 

 

De belangrijkste activiteiten van P&V Groep zijn levens- en schadeverzekeringen. 

 

De geconsolideerde jaarrekening van P&V Groep is opgesteld op basis van het 

continuïteitsbeginsel en heeft tot doel een getrouw beeld  te geven van de geconsolideerde 

jaarrekening, de geconsolideerde resultatenrekening en de geconsolideerde kasstromen. 

 

Minderheidsbelangen vertegenwoordigen het deel van de winst of het verlies en de 

nettoactiva die niet in handen zijn van P&V Groep. Deze worden afzonderlijk gepresenteerd 

in de resultatenrekening en in het eigen vermogen van de geconsolideerde balans. 

 

De geconsolideerde jaarrekening is uitgedrukt in euro's, de functionele valuta van P&V 

Groep. Tenzij anders aangegeven, worden de tabellen gepresenteerd in duizenden euro's. 

 Conformiteitsverklaring 

De tussentijdse geconsolideerde financiële jaarrekening heeft betrekking op P&V Groep. 

De tussentijdse geconsolideerde financiële jaarrekening van P&V Groep is opgesteld 

voor de drie maandelijkse periode eindigend op 31 maart 2018 en in overeenstemming 

met de bepalingen van IAS 34 "Tussentijdse financiële verslaggeving" zoals gepubliceerd 

door de International Accounting Standards Board (IASB), goedgekeurd door de 

Europese Unie. Deze tussentijdse geconsolideerde financiële staten moeten worden 

gelezen in samenhang met de geconsolideerde jaarrekening volgens IFRS voor het 

boekjaar 2017. 

 

De boekhoudbeginselen die worden gebruikt om de tussentijdse geconsolideerde 

financiële staten op te stellen zijn identiek aan die voor het jaar eindigend op 31 december 

2017. Deze werden opgesteld in overeenstemming met IFRS zoals gepubliceerd door de 
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IASB en goedgekeurd door de Europese Unie. Deze waarderingsregels worden 

gepresenteerd in Bijlage 1 "Samenvatting van de belangrijkste waarderingsregels" van 

de geconsolideerde jaarrekening per 31 december 2017. 

 Nieuwe normen en wijzigingen voor 2018 

De volgende nieuwe standaarden en wijzigingen van de standaarden zijn voor het eerst 

verplicht vanaf het boekjaar dat begint op 1 januari 2018: 

 

 IFRS 15: "Omzet uit overeenkomsten met klanten". Na analyse van de componenten 

van de standaard heeft deze geen materiële impact voor de P&V Groep; 

 Wijziging van IFRS 2: deze standaard heeft geen gevolgen voor P&V Groep, 

aangezien de Groep een coöperatieve vennootschap met beperkte aansprakelijkheid 

is en geen op aandelen gebaseerde betalingen verricht; 

 IFRS 9 "Financiële instrumenten": op basis van de resultaten van de test lijkt het erop 

dat P&V Groep ruim binnen de criteria voor tijdelijke vrijstelling van de toepassing van 

IFRS 9 valt. 

 Balansdatum en presentatie van de jaarrekening 

De tussentijdse geconsolideerde financiële jaarrekening van P&V Groep, opgesteld voor 

de drie maandelijkse periode eindigend op 31 maart 2018, is opgesteld in 

overeenstemming met de bepalingen van IAS 34 die een selectie van toelichtingen 

voorziet. De tussentijdse geconsolideerde financiële jaarrekening omvat niet alle 

toelichtingen en informatieverschaffing die door IFRS vereist worden voor de jaarlijkse 

financiële overzichten; voor deze reden moeten ze samen met de jaarrekening van het 

boekjaar 2017 worden gelezen, onder voorbehoud van de specifieke kenmerken die 

nodig zijn voor de opstelling van de hieronder beschreven tussentijdse jaarrekening. De 

tussentijdse geconsolideerde financiële jaarrekening omvat een geconsolideerde balans, 

een geconsolideerd overzicht van gerealiseerde en niet-gerealiseerde resultaten, een 

geconsolideerd mutatieoverzicht van het eigen vermogen, een geconsolideerd 

kasstroomoverzicht en een selectie van toelichtingen. 

 

De Raad van Bestuur heeft de publicatie van de IFRS-kwartaalrekeningen op 24 mei 2018 

goedgekeurd. 
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De tussentijdse geconsolideerde financiële jaarrekening werd onderworpen aan een 

beperkte controle door de bedrijfsrevisor. 

 

 Doel van het financiële verslag 

P&V Groep publiceert voor het eerst een IFRS tussentijdse financiële jaarrekening, in 
overeenstemming met IAS 34. 
 
Dit verslag werd gepubliceerd met zicht op de toegang tot kapitaalmarkten in het kader 
van een geplande transactie in 2018. 
 
P&V Groep voorziet momenteel niet om in de toekomst tussentijdse financiële 
jaarrekeningen te publiceren. 

 

 Grondslagen voor financiële verslaggeving 

Het opstellen van de financiële jaarrekening vereist het gebruik van schattingen en 

veronderstellingen om de waarde van activa en passiva en de kosten en opbrengsten op 

de balansdatum te bepalen. Hoewel beoordelingen in zowel jaarlijkse als tussentijdse 

rapporten vaak gebaseerd zijn op redelijke schattingen, vereist het opstellen van de 

tussentijdse geconsolideerde financiële jaarrekeningen meer schattingsmethoden dan de 

jaarrekeningen. 

 

De schattingen en veronderstellingen die P&V Groep hanteert voor het opstellen van de 

tussentijdse geconsolideerde financiële jaarrekening per 31 maart 2018 zijn identiek aan 

die dat gebruikt worden voor het opstellen van de geconsolideerde jaarrekening per 31 

december 2017. 
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II Geconsolideerde jaarrekening per 31 maart 2018 

 Geconsolideerde balans 

 

 

Commentaar op de geconsolideerde balans 

Het balanstotaal steeg van € 19,50 miljard in 2017 naar € 19,54 miljard eind maart 2018, 

dit is een stijging van € 40,58 miljoen. 

In Duizenden € Toelichting Q1 - 2018 2017

Activa

Immateriële vaste activa III.B 60.520 55.913
Bedrijfsgebouwen en materiële vaste activa III.C 86.845 86.741
Vastgoedbeleggingen III.D 162.801 164.844
Investeringen in geassocieerde ondernemingen III.A.2 27.316 26.738
Uitgestelde belastingen III.I 713 682
Financiële instrumenten III.E 17.538.799 17.802.231
Financiële investeringen "Unit Link" 539.233 553.685
Activa uit hoofde van herverzekeringen 318.161 313.935
Vorderingen uit verzekeringen 89.594 82.633
Overige vorderingen 159.018 142.990

Overige vorderingen 156.828 140.349

Lopende leasevorderingen 2.189 2.641

Verworven producten 14.842 9.534
Kas en kasequivalenten III.F 544.005 261.337

Totaal activa 19.541.847 19.501.263

Eigen vermogen en passiva

Uitgegeven kapitaal III.G 511 511
Reserves III.G 2.019.099 2.062.104
Eigen vermogen - deel van de groep 2.019.610 2.062.615
Eigen vermogen toegekend aan de minderheidsbelangen III.G 818 817

Totaal eigen vermogen 2.020.428 2.063.432

Achtergestelde schulden 265.499 260.034
Schulden met betrekking tot verzekeringscontracten III.H 13.275.793 13.161.749
Financiële schulden – beleggingscontracten met WD 2.106.548 2.065.182
Financiële schulden – beleggingscontracten zonder WD 674.515 687.310
Pensioenen en overige verplichtingen 323.180 327.598
Uitgestelde belastingen III.I 211.153 217.332
Verzekeringsschulden III.H 345.536 381.539
Financiële schulden 166.644 166.454
Overige schulden 152.550 170.634

Voorzieningen 38.693 40.073

Overige passiva 113.857 130.561

Totaal passiva 17.521.419 17.437.831

Totaal eigen vermogen en passiva 19.541.847 19.501.263
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De belangrijkste fluctuaties in activa zijn: 

 De toename van de immateriële vaste activa met € 4,6 miljoen, heeft voornamelijk 

betrekking op de kosten die de onderneming in het kader van de transformatie 

projecten (organisatorische en IT)  gedaan heeft om toekomstige winsten te 

genereren; 

 De daling van de vastgoedbeleggingen met € 2,0 miljoen  is voornamelijk te wijten 

aan de verkoop van gebouwen in Gent voor € 2,8 miljoen; 

 De daling van de financiële instrumenten voor een bedrag van € 263,4 miljoen. Deze 

daling wordt verklaard door wijzigingen in de marktwaarde van de obligatieportefeuille 

tussen december 2017 en maart 2018, alsmede de verkoop van de resterende 

obligatieportefeuille in USD in Q1 2018 en een daling van de niet-vervallen opgelopen 

rentes op obligaties, aangezien de termijnen eindigen in maart 2018 voor een bedrag 

van € 125,9 miljoen (zie toelichting III.E); 

 Financiële beleggingen "Unit Link" (financiële activa van tak 23) daalden met € 14,5 

miljoen, dit is vooral te wijten aan de run-off van Euresa Life’s activiteit; 

 Een toename van de kas en kasequivalenten ten bedrage van € 282,7 miljoen wordt 

verklaard door de ontvangen rente eind maart 2018 op de obligatieportefeuille en de 

terugbetaling van obligaties (€ 235,5 miljoen); 

 Overige activa (herverzekeringsactiva, vorderingen uit verzekeringen, overige 

vorderingen en verworven producten) stegen met € 32,5 miljoen, dit wordt verklaard 

door de openstaande debiteurenadministratie in contanten voor € 5,9 miljoen, over te 

dragen kosten voor € 4,3 miljoen, diverse tegoeden voor € 5,4 miljoen en de 

belastingen die moeten worden ingehouden op de inbrengverklaringen die gedaan 

zullen worden in april 2018, op het Gehandicaptenfonds, het Rode Kruis en Inami 

voor een totaalbedrag van € 4,8 miljoen. 

De belangrijkste fluctuaties in passiva zijn: 

 Een toename van achtergestelde schulden van € 5,5 miljoen, voornamelijk als gevolg 

van niet-vervallen opgelopen rentes, waarvan de meeste aan het eind van het jaar 

verschuldigd zijn. 

 Een toename van de schulden met betrekking tot verzekeringscontracten van € 114,0 

miljoen, voornamelijk als gevolg van de groei van de voorzieningen voor 

levensverzekeringen met € 85,0 miljoen en de toename van de voorziening voor niet-

verdiende premies van schadeverzekeringen van € 45,7 miljoen, aangezien de 
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periodiciteit van verzekeringscontracten, dat gedeeltelijk gecompenseerd wordt door 

de daling in shadow accounting als gevolg van de daling van de reserves voor activa 

beschikbaar voor verkoop op obligaties voor € 33,7 miljoen; 

 Een toename van financiële schulden voor de beleggingscontracten met 

winstdeelname van € 41,4 miljoen. Deze stijging kan verklaard worden door de 

individuele spaarplannen voor levensverzekeringen, die werden gemitigeerd door het 

effect van veranderingen in shadow accounting; 

 Verzekeringsschulden daalden met € 36,0 miljoen. Deze daling wordt verklaard door 

het gebruik van de voorzieningen voor overbetalingen 1  in 2017 na betaling van 

agenten en tussenhandelaars in het eerste kwartaal van 2018 voor € 18,9 miljoen, 

evenals de daling van de betaalde premies vóór de eindvervaldag van € 10,4 miljoen.  

(zie toelichting III.H); 

 De afname van de overige schulden met € 18,1 miljoen is te wijten aan de 

intermediaire rekeningen voor transacties of betalingen in afwachting van toewijzing 

in verband met technische levenssystemen. 

                                                

1 De voorziening voor overbetaling is een aanvullende voorziening die door verzekeraars betaald wordt aan tussenpersonen 

volgens verschillende criteria die rekening houden met het volume van de makelaar en het kwaliteit van de geleverde diensten. 
Overbetalingen kunnen ook een stimulans zijn om nieuwe producten te lanceren. 
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 Geconsolideerde resultatenrekening 

 

 

In overeenstemming met IAS 1 heeft P&V Groep ervoor gekozen om de analyse van de 

kosten in haar resultatenrekening weer te geven per functie. 

Het courant financieel resultaat  bevat de kosten en opbrengsten van financiële 

instrumenten die de onderneming redelijkerwijs kan verwachten en waarvan zij de 

omvang van het ene naar het andere jaar kan inschatten (voornamelijk dividenden van 

aandelen, inkomsten van beleggingsfondsen, rente op obligaties, ..). 

In Duizenden € Toelichting Q1 - 2018 Q1 - 2017

Bruto premies 468.985 478.134
leven 247.114 255.080
niet leven 221.870 223.053

Wijziging in voorziening voor niet-verdiende premies en lopende risico's (45.721) (45.827)
Premies afgestaan aan herverzekeraars (10.239) (9.747)
Verdiende premies netto van herverzekeringen III.J 413.024 422.560

Verzekeringskosten - netto (282.168) (273.708)
Provisies voor schadegevallen - netto  (16.131) 6.615
Provisie voor levensverzekering (127.803) (143.406)
Winstdeelname (2.905) (2.455)
Overige technische provisies (975...) (1.750)
Overige technische lasten (6.903) (5.394)
Totaal technische lasten III.K (436.885) (420.096)

Technisch resultaat (23.860) 2.464

Financiële opbrengsten - voor marktbewegingen en gerealiseerde meerwaarden 110.357 116.265
Financiële kosten - voor marktbewegingen en gerealiseerde minderwaarden (18.252) (16.607)
Financieel resultaat - voor marktbewegingen en gerealiseerde 
minder- en meerwaarden

92.105 99.658

Financiële opbrengsten - marktbewegingen en gerealiseerde meerwaarden 42.609 102.128
Financiële kosten - marktbewegingen en gerealiseerde minderwaarden (33.232) (109.510)
Financieel resultaat - marktbewegingen en gerealiseerde minder- 
en meerwaarden

9.377 (7.382)

Totaal financieel resultaat 101.483 92.276

Technisch en financieel resultaat 77.622 94.740

Totaal commissies & overige opbrengsten 692 1.344
Administratieve & operationele kosten (88.501) (83.997)
Overige opbrengsten (kosten) () (25.)
Belastingen III.I 3.153 1.280
Resultaat van geassocieerde ondernemingen 578 1.054

Netto resultaat van het boekjaar (6.456) 14.395

Toe te wijzen aan de:
groep (6.462) 14.391
minderheidsbelangen 6 4

Geconsolideerde resultatenrekening
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Het financieel resultaat – marktbewegingen, komt overeen met de variaties als gevolg van de 

markteffecten voor het gedeelte via het resultaat geboekt (waardeverliezen, gerealiseerde 

meer- en minderwaarden, ..). 

 

 Toestand van het geconsolideerde totale resultaat 

 

 

Het verlies op activa beschikbaar voor verkoop na aftrek van de netto shadow accounting 

in het eerste kwartaal van 2018 wordt enerzijds verklaard door de daling van de niet-

gerealiseerde meerwaarde op de aandelenportefeuille voor een bedrag van € 29,6 

miljoen als gevolg van de geobserveerde beurskoers en, anderzijds, door de daling van 

niet-gerealiseerde winsten op de obligatieportefeuille als gevolg van de stijging van de 

interestvoeten voor een bedrag van € 46,7 miljoen. Dit bedrag wordt gecompenseerd,  

vóór de uitgestelde belasting, door het effect van shadow accounting voor een bedrag 

van € 34,7 miljoen. 

 

Commentaar op de resultaten van P&V Groep 

In duizenden € Toelichting Q1 - 2018 Q1 - 2017

Netto resultaat van het boekjaar (6.456) 14.395

Niet-gerealiseerde resultaten die kunnen worden overgedragen naar 
de resultaten van de toekomstige boekjaren van de Groep
Netto winst (verlies) op kasstroomafdekkingen 220. (10.357)
Netto winst (verlies) op activa beschikaar voor verkoop na aftrek van de 
shadow accounting

(40.042) (9.190)

Niet-gerealiseerde resultaten van deelnemingen volgens 
vermogensmutatiemethode

25. -

Niet-gerealiseerde resultaten overgedragen naar resultaat van het 
boekjaar

- (830.)

Niet-gerealiseerde resultaten die niet kunnen worden overgedragen 
naar de resultaten van de toekomstige boekjaren van de Groep

Niet-gerealiseerde resultaten op personeelsbeloningen 3.328 2.077
Overige posten in de niet-gerealiseerde resultaten () 4.172
Niet gerealiseerde resultaten van het boekjaar, na aftrek van 
belastingen

(36.470) (14.129)

Totaal resultaat van het boekjaar, na aftrek van belastingen III.G (42.926) 267.

Toe te wijzen aan de:
groep (42.928) 263.

minderheidsbelangen 1. 4.

(42.926) 267.

F-407



                                       T u s s e n t i j d s  v e r s l a g  p e r  3 1 / 0 3 / 1 8  

 

Page 11 

 

Het geconsolideerd nettoresultaat van P&V Groep bedroeg in 2018 € -6,5 miljoen (1e 

kwartaal 2017: € 14,4 miljoen). Het aandeel van P&V Groep is € -6,5 miljoen, terwijl € 

6.000 wordt toegewezen aan minderheidsbelangen. 

 

De daling van de nettowinst van het jaar wordt verklaard door de daling van het 

verzekeringsresultaat van € -26,3 miljoen, verminderd met de stijging van het financieel 

resultaat met € 8,7 miljoen. De overige inkomsten daalden met -3,3 miljoen euro. 

 

Technisch resultaat 

De daling van het technisch resultaat van € -26,3 miljoen wordt verklaard door de 

volgende elementen: 

 De verdiende premies blijven stabiel in vergelijking met 2017 (daling van € 1 miljoen); 

 Gevolgen van de stormen van begin 2018 (€ 8,5 miljoen) alsook twee grote auto-

verzekeringszaken (voor € 18 miljoen) en een brandverzekeringszaak voor € 1,9 

miljoen. 

 

Financieel resultaat 

Het financieel resultaat is gestegen met € 9,2 miljoen tot € 101,5 miljoen in het eerste 

kwartaal van 2018 vergeleken met € 92,3 miljoen in het eerste kwartaal van 2017. 

 

Er is zowel een toename van "financieel resultaat - marktbewegingen en gerealiseerde 

resultaten" (€ 16,8 miljoen) als een daling van het courant financieel resultaat (€ 7,6 

miljoen). 

De daling van het courant financieel resultaat wordt voornamelijk verklaard door de daling 

van het gemiddelde rendement van de obligatieportefeuille. 

 

De verandering in "financieel resultaat - marktbewegingen en gerealiseerde resultaten" is 

voornamelijk te wijten aan de positieve waardering van termijncontracten op aankoop van 

obligaties voor € 9,8 miljoen in het eerste kwartaal van 2018, terwijl dezelfde contracten 

nauwelijks veranderden in het eerste kwartaal van het voorgaande jaar. De waardering 

van swaps verklaart ook deze variatie, waarvoor een negatieve variatie van € -4,6 miljoen 

werd geboekt in het eerste kwartaal van 2017. 
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Financiële kosten - negatieve marktbewegingen en gerealiseerde minderwaarden worden 

in het eerste kwartaal van 2017 beïnvloed door de wisselkoers op de obligatieportefeuille 

belegd in USD en waarvoor de onderneming deze blootstelling indekt door middel van 

afdekkingsinstrumenten. Deze daling wordt verklaard door het feit dat P&V Groep in de 

tweede helft van 2017 heeft besloten om dezelfde portefeuille af te stoten en de 

blootstelling aan de USD minder belangrijk te maken, de impact op de financiële kosten - 

negatieve marktbewegingen en de gerealiseerde minderwaarden daalden aanzienlijk met 

€ 51,0 miljoen. Er dient te worden opgemerkt dat de rest van deze obligatieportefeuille 

eind 2017 volledig was verkocht in het eerste kwartaal van 2018. 

 

Dezelfde daling van de financiële opbrengsten - positieve marktbewegingen en 

gerealiseerde meerwaarde wordt waargenomen, deze kan verklaard worden door de 

wisselkoers op de USD-obligatieportefeuille dat afgedekt wordt door 

valutatermijncontracten. In het eerste kwartaal van 2017 stemt het effect van de 

wisselkoers op de obligatieportefeuille overeen met financiële kosten - negatieve 

marktbewegingen en gerealiseerde minderwaarden, terwijl de waardering van de valuta 

afdekkingscontracten een financiële opbrengst - positieve marktbewegingen en 

gerealiseerde meerwaarde vormt. 

 

De daling van de financiële kosten - negatieve marktbewegingen en gerealiseerde 

minderwaarden wordt ook verklaard door een gerealiseerde minderwaarde op 

termijncontracten voor een bedrag van € 12,3 miljoen in het eerste kwartaal van 2017. 

 

De overige resultaten 

We stellen een toename vast van € 3,7 miljoen, hetzij € -84,1 miljoen in het eerste 

kwartaal van 2018 tegenover € -80,3 miljoen in het eerste kwartaal van 2017. De 

belangrijkste schommelingen in de overige resultaten zijn: 

 

 De inkomsten van bedrijven verwerkt volgens de vermogensmutatiemethode daalden 

met € 0,5 miljoen, rekening houdend met de resultaten van de betrokken bedrijven; 

 

 Administratieve en operationele kosten stegen met € 4,5 miljoen als gevolg van de 

toename van niet-operationele advieskosten in verband met het transformatieproject 

en de payroll van P&V Groep. 
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De belastingen stegen met € 1,9 miljoen (van € 1,3 miljoen in 2017 tot € 3,2 miljoen in 

2018) voornamelijk verklaard door de geboekte uitgestelde belastingen op de verliezen 

van de periode. Het gebruikte belastingstarief aan het eind van het eerste kwartaal van 

2017 komt overeen met het tarief vóór belastingshervorming .
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 Overzicht van de variaties in het geconsolideerde eigen vermogen 

 

In duizenden € Toelichting

Uitgegeven 
kapitaal & 
reserves  

verbonden 
aan het 
kapitaal 

Niet 
verdeeld 
resultaat

Reserves 
mbt activa 
gehouden 

voor 
verkoop

Shadow 
accounting

Kasstroom-
afdekkingen

Reserves 
IFRS 5

Reserves 
IAS 19

Reserves 
op 

geherwaar-
deerde 
activa

Totaal 
deel 

van de 
groep 

Minderheids-
belangen

Totaal 
eigen 

vermogen

Op 31 december 2016 - 571.093 696.946. 2.064.645 (1.381.917) 30.582 830 (67.869) 45.572 1.959.884 934 1.960.818

Netto resultaat van het 
boekjaar

- 172.518 - - - - - - 172.518 (122.) 172.396

Niet-gerealiseerde 
resultaten

- 1.931 (17.895) (27.487) (13.779) (830.) (9.687) (255.) (68.001) 5 (67.996)

Totaal resultaat van het 
boekjaar

- 174.450 (17.895) (27.487) (13.779) (830 .) (9.687) (255 .) 104.517 (117 .) 104.400

Uitgekeerde dividenden - (31.) - - - - - - (31.) - (31.)
Wijzigingen in de perimeter - - - - - - - - - - -
Overdracht van reserves (129.966) 128.224 - - - - - - (1.742) - (1.742)
Overige - (13.) - - - - - - (13.) - (13.)

Op 31 december 2017 III.F 441.127 999.576 2.046.751** (1.409.404) 16.803 - (77.556) 45.317 2.062.615 817 2.063.432

Netto resultaat van het 
boekjaar

- (6.462) - - - - - - (6.462) 6 (6.456)

Niet-gerealiseerde 
resultaten

- 25 (65.543) 25.505 220 - 3.328 (0.) (36.466) (5.) (36.470)

Totaal resultaat van het 
boekjaar

- (6.438) (65.543) 25.505 220 - 3.328 (0 .) (42.928) 1 (42.926)

Uitgekeerde dividenden - - - - - - - - - - -
Wijzigingen in de perimeter - - - - - - - - - - -
Overdracht van reserves 163.038 (163.038) - - - - - - - - -
Overige - (77.) - - - - - - (77.) - (77.)

Op 31 maart 2018 III.F 604.166 830.023 1.981.208* (1.383.899) 17.023 - (74.227) 45.317 2.019.610 818 2.020.428
* de reserves mbt activa gehouden voor verkoop voor een bedrag van EUR 1.981.208 eind Q1 2018 worden weergegeven na aftrek van uitgestelde belastingen (bruto EUR 2.566.100) (zie toelichting III.E.2)

** de reserves mbt activa gehouden voor verkoop voor een bedrag van EUR 2.046.751 eind 2017 worden weergegeven na aftrek van uitgestelde belastingen (bruto EUR 2.644.728) (zie toelichting III.E.2)
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 Tabel van de geconsolideerde kasstromen 

 

De bovenstaande tabel vergelijkt de kasstroom van het eerste kwartaal van 2018 met 

de kasstroom van het eerste kwartaal van 2017. 

In duizenden € Toelichting Mar-18 Mar-17

I. Beginsaldo III.E 261.337 295.315

II. Netto kasstromen met betrekking tot de operationele activiteiten 22.354 59.198

1. Kasstromen met betrekking tot de exploitatie 25.259 59.756

1.1. Netto operationeel resultaat van niet-monetaire operationele items 86.703 126.903

1.1.1. Netto resultaat van het jaar (6.456) 14.395

1.1.2. Financieel resultaat van investeringsactiviteiten (98.954) (51.981)

1.1.3. Belastingen op het resultaat (3.153) (1.280)

1.1.4. Waardecorrecties op investeringen zonder impact op de kasstromen 799 (37.763)

1.1.5. Technische provisies m.b.t. andere verzekeringen en andere aanpassingen 181.744 188.005

1.1.6. Deel van de herverzekeraars in de technische provisies (4.648) (676)

1.1.7. Resultaat van de ondernemingen volgens vermogensmutatie (579) (1.054)

1.1.8. Overige rubrieken 17.950 17.256

1.2. Wijzigingen van de activa en passiva verbonden aan operationele activiteiten (61.445) (67.146)

1.2.1. Wijziging van de vorderingen (23.965) (46.182)

1.2.2. Wijziging van de vorderingen uit hoofde van herverzekeringsverrichtingen 1.071 4.858

1.2.3. Wijziging van de andere beleggingen 14.452 (7.470)

1.2.4. Wijziging van de verzekeringsschulden (36.003) (48.119)

1.2.5. Wijziging van de overige operationele passiva (15.512) 25.377

1.2.6. Overige wijzigingen (1.488) 4.390

2. Kasstromen uit belastingen en uitgestelde belastingen (2.905) (558)

2.1. Belastingschulden (2.905) (558)

III. Netto kasstromen met betrekking tot beleggingsactiviteiten 283.633 75.312

1. Acquisities (591.582) (440.522)

1.1. Betalingen voor het verwerven van aandelen en fondsen (141.301) (57.593)

1.2. Betalingen voor het verwerven van obligaties (442.172) (373.413)
1.3. Betalingen voor het verwerven van dochterondernemingen, joint ventures of geassocieerde 
ondernemingen

- (50)

1.4. Betalingen voor het verwerven/uitgeven van leningen, andere activa en vaste activa (8.109) (9.466)

2. Overdrachten 655.590 335.636

2.1. Opbrengsten uit de verkoop van aandelen en fondsen 89.762 60.353

2.2. Opbrengsten uit de verkoop van obligaties 565.772 274.257
2.3. Opbrengsten uit de verkoop van dochterondernemingen, joint ventures of geassocieerde 
ondernemingen

56 1.027

2.4. Opbrengsten uit de verkoop van andere activa (financiële en vaste activa) () -

3. Interesten, dividenden  en netto-opbrengsten van investeringsactiviteiten (betaald) 219.299 179.345

4. Andere kasstromen met betrekking tot investeringsactiviteiten 326 853

IV. Netto kasstromen met betrekking tot financieringsactiviteiten (23.320) (75.761)

1. Kasstromen met betrekking tot financiering (28.895) (80.844)

1.1. Opbrengsten / (Terugbetaling) uit financiële leasing (416) (560)

1.2. Opbrengsten / (Terugbetaling) uit uitgifte van andere financiële verplichtingen (224) -

1.3. Opbrengsten / (Terugbetaling) uit financiering op basis van effekten (REPO) (431) -

1.4. Opbrengsten / (Terugbetaling) uit andere financiële activa (27.824) (80.285)

2. Interesten 5.576 5.083

2.1. Interesten betaald met betrekking tot financiering (6.422) (6.117)

2.2. Interesten ontvangen met betrekking tot financiering 11.997 11.200

3. Betaalde dividenden - -

V. Kapitaalsverhoging vrijgegeven in cash - -

VI. Netto toename van geldmiddelen en kasequivalenten III.E 282.668 58.749

VII. Eindsaldo III.E 544.005 354.064
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De evolutie van het kassaldo steeg sterk ten opzichte van het voorgaande jaar, 

voornamelijk als gevolg van de ontvangen rente op obligaties en de terugbetaling van 

obligaties met een vervaldatum aan het einde van de periode voor een totaal van € 235,5 

miljoen. P&V Groep heeft besloten om deze bedragen niet te beleggen in het eerste 

kwartaal van 2018 en deze te investeren gedurende het 2e en 3e kwartaal van 2018 in 

termijncontracten voor een nominale waarde van € 325 miljoen met een gemiddeld 

rendement van ongeveer 4%. 

 De kasstromen met betrekking tot bedrijfsactiviteiten daalden ten opzichte van het 

voorgaande jaar van € 59,2 miljoen naar € 22,1 miljoen, voornamelijk te wijten aan 

de daling van het technisch resultaat; 

 Nettokasstromen met betrekking tot investeringsactiviteiten stegen aanzienlijk van 

€ 75,3 miljoen aan het einde van het eerste kwartaal van 2017 tot € 283,6 miljoen 

aan het einde van het eerste kwartaal van 2018. Deze stijging is te danken aan 

de volgende elementen:  

P&V Groep investeerde in het eerste kwartaal van 2018 massaal in 

beleggingsfondsen voor een totaalbedrag van € 120,4 miljoen vergeleken met € 

28,7 miljoen in het eerste kwartaal van 2017. 

De opbrengsten van de verkoop van obligaties namen aanzienlijk toe na het 

besluit in de tweede helft van 2017 om de obligatieportefeuille in USD te verkopen. 

De resterende obligatieportefeuille van eind 2017 werd in het eerste kwartaal van 

2018 volledig verkocht voor een nominale waarde van meer dan € 240,0 miljoen. 

De toename van interesten, dividenden en gerealiseerde winsten en verliezen op 

beleggingen wordt voornamelijk verklaard door de gerealiseerde minderwaarden 

in het eerste kwartaal van 2017 op valuta dekkingscontracten met korte looptijden 

die aan de USD obligatieportefeuille zijn gekoppeld waarvan de obligaties van 

nature lange looptijden hebben. Het wisselkoers op de USD obligatieportefeuille 

heeft een positief effect op de resultatenrekening zonder de kasmiddelen te 

impacteren. Na het besluit om deze portefeuille in 2017 af te stoten, wordt het 

resultaat niet op dezelfde manier beïnvloed in het eerste kwartaal van 2018, wat 

de toename tussen de twee periodes verklaart. 

 Nettokasstromen met betrekking tot financieringsactiviteiten daalden van € 75,8 

miljoen aan het einde van het eerste kwartaal van 2017 tot € 23,3 miljoen aan het 

einde van het eerste kwartaal van 2018. Dit kan voornamelijk verklaard worden 
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door de andere financiële activa en vooral door hypotheken waar het volume aan 

het einde van het 1e kwartaal van 2017 hoger is dan in dezelfde periode in 2018. 

 

Het niveau van de kasmiddelen bevindt zich hoger aan het einde van het 1e kwartaal 

van 2018 dan dat van het eerste kwartaal van 2017. 

 

De bovenstaande tabel geeft de evolutie van de passiva weer die voortkomen uit de 

financieringsactiviteiten tussen Q4 2017 en Q1 2018. 

 

Er is een lichte toename van de passiva die voortkomen uit de financieringsactiviteit, 

dit kan voornamelijk verklaard worden door de volgende elementen: 

 

 De securities lending-activiteit (REPO) bleef stabiel tussen de twee periodes, 

evenals de andere financiële passiva die voornamelijk bestaan uit renteswaps, 

inclusief niet-vervallen opgelopen rente en forwards op renteswaps; 

 

 De toename van de achtergestelde schulden wordt voornamelijk verklaard door 

de rentetermijnen voorzien in de meeste contracten.  

  

In duizenden €
Toe-
licht-
ing

2017
Geconsolid
eerde kas-
stromen

Q1 - 2018

Herklassering
Geamorti-

seerde 
kostprijs

Reële waarde

Financiering via effectenleningen 
(REPO)

(127.979) 431. (127.547)

Overige financiële passiva (38.475) 224. (1.711) (431.) 1.297 (39.097)

Financiële schulden II.A (166.454) 655. (1.711) (431.) 1.297 (166.644)
Achtergestelde schulden II.A (260.034) - (5.465) (265.499)
Activa en passiva met 
betrekking tot de 
financieringsactiviteiten

(426.488) 655. (7.176) (431.) 1.297 (432.143)

Variatie non-cash
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III Toelichtingen bij de geconsolideerde balans 

 Consolidatiebasis en consolidatiekring 

 Dochterondernemingen 

De geconsolideerde jaarrekening omvat de gegevens van P&V Verzekeringen en de 

dochterondernemingen waarover P&V Verzekeringen zeggenschap heeft op 31 maart 

2018. 

De geconsolideerde jaarrekening omvat de jaarrekening van P&V Verzekeringen en de 

dochterondernemingen die in de onderstaande tabel zijn opgenomen: 

 

 

Tijdens het eerste kwartaal van 2018 heeft de P&V Verzekeringen geen wijzigingen 

aangebracht binnen de groep. 

  

Naam Werkterrein Zetel
BTW Nr. Of 
Nationaal  

Nr.

Gehouden 
kapitaal 

(%)

Belangen 
van derden 

(%)

Gehouden 
kapitaal 

(%)

Belangen 
van derden 

(%)

CVBA Barsis
Portefeuille / 

Holding
Koningsstraat, 151

1210 BRUSSEL
454 197 055 100,0 0,0 100,0 0,0

SCRL Coverdis 
Insure

Verkoop 
verzekerings-

produkten

Rue Royale, 192
1000 BRUXELLES

476 294 150 100,0 0,0 100,0 0,0

SA Euresa Life Verzekeringen
Rue Thomas Edison, 5A

1445 STRASSEN
LUXEMBOURG (L)

- 100,0 0,0 100,0 0,0

SA Financière 
Botanique 

Portefeuille / 
Holding

Rue Royale, 151
1210 BRUXELLES

415 679 048 100,0 0,0 100,0 0,0

SA Hotel 
Spa Resort 

Immobiliën
Rue Royale, 151

1210 BRUXELLES
451 873 510 100,0 0,0 100,0 0,0

NV Piette & 
Partners

Verkoop 
verzekerings-

produkten

Casinoplein, 6
8500 KORTRIJK

448 811 575 100,0 0,0 100,0 0,0

SCRL P&V 
Previdis

Verbonden 
activiteiten 

Rue Royale, 151 - 153
1210 BRUXELLES

402 236 630 97,9 2,1 97,9 2,1

NV Vilvo Invest Immobiliën
Koningsstraat, 151

1210 BRUSSEL
463 288 628 100,0 0,0 100,0 0,0

Q1 - 2018 2017
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 Geassocieerde deelnemingen en joint ventures 

De participaties van de P&V Groep in de geassocieerde deelnemingen of joint ventures 

zijn opgenomen in de consolidatie volgens de vermogensmutatiemethode. 

 

 

De onderstaande tabel vat voor elke joint venture en/of geassocieerde deelneming van 

belang voor de P&V Groep verkort de relevante financiële informatie samen. De structuur 

en de financiële amplitude van de verschillende joint ventures en/of geassocieerde 

deelnemingen veranderden niet op aanzienlijke wijze tussen eind 2017 en maart 2018. 

Naam Werkterrein Zetel
BTW Nr. Of 
Nationaal  

Nr.

Gehouden 
kapitaal 

(%)

Belangen 
van derden 

(%)

Gehouden 
kapitaal 

(%)

Belangen 
van derden 

(%)

SA Ima Benelux Diensten
  Square des Conduites 

d'Eau, Bat.11/12
4020 LIEGE

474 851 226 50,0 0,0 50,0 0,0

SCRL Multipar
Farmaceutische 

distributie
Marie Curie Square, 30

1070 BRUXELLES
401 985 519 48,9 0,2 49,5 0,2

SCRL Multipharma 
Group

Farmaceutische 
distributie

Marie Curie Square, 30
1070 BRUXELLES

401 995 516 48,3 0,3 49,8 0,3

2016 2015
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(*) In maart 2018 bedraagt de waarde van investeringen in geassocieerde deelnemingen 

€ 27.316. Dit bedrag wordt gedetailleerd weergegeven in de bovenstaande tabel en komt 

overeen met de som van de bedragen die worden opgenomen in de consolidatie volgens 

de vermogensmutatiemethode. 

De balanspositie van ondernemingen die worden opgenomen in de consolidatie volgens 

de vermogensmutatiemethode blijft constant in vergelijking met december 2017. Het 

resultaat voor het eerste kwartaal van 2018 blijft stabiel in vergelijking met dezelfde 

periode in 2017. 

 

Financiële informatie in IFRS 
(In duizenden €)

Q1 - 2018 Q4 - 2017 Q1 - 2018 Q4 - 2017 Q1 - 2018 Q4 - 2017

% Groepsbelangen 50,00% 50,00% 48,88% 49,50% 48,32% 49,79%
Vermogensmutatiewaarde 1.480 1.433 26.037 25.456 (201.) (151.)
Ontvangen dividenden - - - 132. - -

Beknopte balans Q1 - 2018 Q4 - 2017 Q1 - 2018 Q4 - 2017 Q1 - 2018 Q4 - 2017

Financiële instrumenten - - 2.893 3.586 3.592 3.592
Geldmiddelen en 
kasequivalenten

2.365 2.785 29.839 26.112 418. 532.

Overige activa 2.548 1.730 178.769 171.431 59. 59.

Langlopende schulden - - 84.690 81.358 - -
Financiële schulden 72.332 68.475

Leveranciersschulden, overige 
schuldeisers en voorzieningen

12.357 12.882

Kortlopende schulden 1.952 1.649 73.796 68.581 895. 898.

Financiële schulden 3.938 5.025
Leveranciersschulden, overige 
schuldeisers en voorzieningen

1.904 1.618 69.858 63.529 895. 898.

Overige passiva 48. 31.

Eigen vermogen 2.961 2.866 53.015 51.190 3.173 3.285

Beknopt globaal resultaat Q1 - 2018 Q1 - 2017 Q1 - 2018 Q1 - 2017 Q1 - 2018 Q1 - 2017

Overige opbrengsten 2.055 1.933 121.147 116.797 - -
Waardecorrecties op 
beleggingen

- - - - - -

Overige kosten (1.898) (1.703) (118.027) (113.646) (112.) (103.)

Resultaat voor belastingen 157. 231. 3.120 3.151 (112.) (103.)

Belastingen (62.) (88.) (1.170) (1.335) - 0.

Netto resultaat van het 
boekjaar

95. 143. 1.950 1.817 (112.) (103.)

Niet gerealiseerde resultaten - - (3.964) (3.964) - -

Globaal resultaat van het 
boekjaar

95. 143. (2.014) (2.148) (112.) (103.)

Ima Benelux SA SCRL Multipar Overige
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 De ultieme moedervennootschap 

P&V Groep is voor 91,69% eigendom van de holding PSH CVBA ('PSH'). PSH heeft haar 

maatschappelijke zetel in België, ondernemingsnummer 0452 994 750. 

 

 Immateriële vaste activa 

Immateriële activa evolueerden in dit eerste kwartaal enkel door de activering van 

transformatieprojecten (nog niet afgeschreven), waarvan Non Life Business 

Transformation (NLBT) voor een bedrag van € 4,1 miljoen en Life Business 

Transformation (LBT) voor een bedrag van € 1,2 miljoen en de afschrijving van afgelopen 

transformatieprojecten die in productie zijn voor een bedrag van € 0,7 miljoen. 

 

Er bestaan geen signalen met betrekking tot deze projecten die leiden tot een andere 

evaluatie dan die van eind 2017. 

 

 Materiële vaste activa 

 

 

In duizenden €

Gebouwen Overige Totaal

Netto boekwaarde per opening boekjaar 1 januari 2018 80.436 6.305 86.741

Bruto boekwaarde 

Beginsaldo 150.856 29.391 180.246
Investeringen 1.010 1.168 2.179
Overdrachten naar derden - - -
Overdracht naar een ander actief 8. (354.) (346. )
Eindsaldo 151.875 30.205 182.079

Gecumuleerde afschrijvingen en waardeverminderingen

Beginsaldo (70.420) (23.086) (93.506)
Geboekte afschrijvingen en waardeverminderingen (1.269) (497.) (1.766)
Hernomen afschrijvingen en waardeverminderingen - - -
Overdracht naar een ander actief (8.) 46. 37.

Eindsaldo (71.698) (23.537) (95.235)

Netto boekwaarde per einde boekjaar 31 maart 2018 80.177 6.668 86.845

Q1 - 2018
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De netto boekwaarde van de operationele gebouwen bedroeg € 80,2 miljoen op 31 maart 

2018 vergeleken met € 80,4 miljoen op 31 december 2017, er was een lichte daling van 

€ 0,2 miljoen. Deze daling kan verklaard worden door de aanpassingen die werden 

aangebracht binnen het WOW-project (New Way of Working) en wordt gecompenseerd 

door de afschrijving van de periode. 

De reële waarde wordt door IFRS 13 en IAS 16 bepaald als zijnde het bedrag waartegen 

een actief tussen twee ter zake goed geïnformeerde partijen verhandeld kan worden. De 

reële waarde moet bovendien de lopende huurcontracten, de bruto-

zelffinancieringsmarge en de redelijke hypothesen aangaande de potentiële 

huurinkomsten en de beoogde kosten weerspiegelen. 

Alle onroerende goederen van de P&V Groep worden minstens om de vijf jaar 

gewaardeerd. 

Het vastgoed voor eigen gebruik is het voorwerp van een aanpassing als de 

schattingswaarde lager is dan de in de IFRS-balans waargenomen waarde. 

Er moesten, op basis van de uitgevoerde deskundigenbeoordelingen, geen 

aanpassingen worden gedaan op de waarde van de eigen operationele gebouwen tussen 

de twee periodes. 

 

In duizenden €

Gebouwen Overige Totaal

Netto boekwaarde per opening boekjaar 1 januari 2017 83.308 5.435 88.742

Bruto boekwaarde 

Beginsaldo 149.603 27.965 177.568
Investeringen 2.711 2.654 5.365
Overdrachten naar derden - (76.) (76. )
Overdracht naar een ander actief (1.458) (1.153) (2.611)
Eindsaldo 150.856 29.391 180.246

Gecumuleerde afschrijvingen en waardeverminderingen

Beginsaldo (66.296) (22.530) (88.826)
Geboekte afschrijvingen (4.181) (1.828) (6.009)
Hernomen afschrijvingen en waardeverminderingen - 16. 16.

Overdracht naar een ander actief 57. 1.256 1.313
Eindsaldo (70.420) (23.086) (93.506)

Netto boekwaarde per einde boekjaar 31 maart 2017 80.436 6.305 86.741

2017
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 Vastgoedbeleggingen 

 

 

 

De vastgoedbeleggingen zijn op 31 maart 2018 goed voor € 162,8 miljoen, tegenover € 

164,8 miljoen op 31 december 2017, ofwel een daling met € 2,0 miljoen. 

Die vermindering is voornamelijk toe te schrijven aan:  

 De overnames tijdens de periode ten belopen van € 0,4 miljoen; 

 De verkoop van gebouwen gelegen in Gent voor € -2,8 miljoen. 

 

Herwaardering tegen reële waarde 

Sinds 2016, zijn alle goederen minstens om de vijf jaar het voorwerp van een 

waardeschatting (tegenover om de 3 jaar in het verleden). Aangezien de 

vastgoedbeleggingen gewaardeerd worden tegen reële waarde (fair value), worden ze 

systematisch (opwaarts en neerwaarts) geherwaardeerd afhankelijk van de resultaten 

van de waardeschatting 

Tussen de waardeschattingen die om de 5 jaar gebeuren, wordt de evolutie van 

indicatoren van waardeverandering van deze gebouwen gemonitord via parameters zoals 

de bezettingsgraad, de prijs per M2,... zodanig dat de marktwaarde kan worden 

aangepast of dat er een trigger tevoorschijn komt dat naar een herwaardering leidt indien 

het gaat over een aanzienlijke waardeverandering. 

Het gevolg hiervan is dat de weergegeven waarde van de gebouwen niet noodzakelijk 

overeen komt met de reële waarde op de balansdatum zoals voorzien door de IFRS 

standaard. 

 

Vanaf eind 2018 zal de reële waarde van alle gebouwen opnieuw berekend worden, 

ongeacht de waardeverschillen. 

In duizenden € Q1 - 2018 2017

Beginsaldo 164.844 167.666

Investeringen 446. 13.617
Herwaardering aan de reële waarde (verlies) (10.) (4.059)
Overdracht naar een ander actief 308. (5.670)
Overdrachten naar derden (2.787) (6.710)

Eindsaldo 162.801 164.844

F-420



                                       T u s s e n t i j d s  v e r s l a g  p e r  3 1 / 0 3 / 1 8  

 

Page 24 

 

 

Op dit moment is het onmogelijk om de omvang van de potentiële verschillen tussen de 

weergegeven waarden en de waarden die voortkomen uit nieuwe schattingen op de 

balansdatum te bepalen. 

In het kader van IFRS 13 en IAS 40 wordt de waarderingsmethode door kapitalisatie van 

de huurwaarde gebruikt. Volgens deze redenering wordt de marktwaarde berekend op 

basis van de jaarlijkse huurwaarde van de commercialiseerbare oppervlakte. Deze 

huurwaarde wordt gekapitaliseerd met een actualisatievoet. Het rendement is gebaseerd 

op de marktbeoordeling en op de toestand van het onroerende goed en houdt onder meer 

rekening met de volgende elementen: 

 de marktverhoudingen: het aanbod van en de vraag naar soortgelijke goederen, 

de evolutie van de rendementsvoeten, de inflatievooruitzichten, het huidige niveau 

van de rentes en de evolutievooruitzichten,..; 

 de locatie: de onmiddellijke omgeving en de directe toegankelijkheid of 

toegankelijkheid met het openbare vervoer, de infrastructuur en de 

parkeermogelijkheden,..; 

 het onroerende goed: de huur- of huisvestingskosten, het type gebouw en het 

afwerkingsniveau, de huidige staat van onderhoud,… 

De inputgegevens betreffende deze activa zijn gebaseerd op niet-waarneembare 

gegevens. Deze zullen geklasseerd worden onder niveau 3 in de hiërarchie van de reële 

waarde. 

De niet-waarneembare inputgegevens kunnen samengevat worden als volgt: 

 Geschatte huurwaarde; 

 De disconteringsvoet; 

 De resterende looptijd van de verschillende huurcontracten; 

 De gebruikte hypothesis omtrent leegstand (leegstand op basis van het 
huidige huurcontract en langdurige leegstand); 

 Aantal vierkante meter van het beschouwde goed. 

Het gebruikte model is bijzonder gevoelig voor de geschatte huurwaarde en de 

disconteringsvoet. 

 

Er bestaat een verband dat de opwaartse of neerwaartse impact tussen de geschatte 

F-421



                                       T u s s e n t i j d s  v e r s l a g  p e r  3 1 / 0 3 / 1 8  

 

Page 25 

 

huurwaarde en de hypothese omtrent leegstand kan versterken. Inderdaad, hoe hoger 

het risico dat een gebouw leeg staat (door marktomstandigheden, aantrekkelijkheid van 

het gebouw voor huurders ...) hoe lager de huurwaarde zal liggen. 

 Financiële instrumenten 

De P&V Groep heeft besloten om de tijdelijke vrijstelling van toepassing van IFRS 9 te 

gebruiken. 

Om deze vrijstelling te kunnen toepassen, moet de P&V Groep aantonen dat ten minste 

90% van de verplichtingen betrekking hebben op de verzekeringsactiviteiten. 

Volgens dit principe blijkt dat, aan het einde van het eerste kwartaal van 2018, 95% van 

de verplichtingen betrekking hebben op de verzekeringsactiviteiten. Dezelfde 

percentages worden waargenomen voor 2017 en 2016 zoals weergegeven in de 

onderstaande tabel: 

 

Na de resultaten van de test lijkt het erop dat de P&V Groep ruim binnen de criteria voor 

tijdelijke vrijstelling van toepassing in IFRS 9. 

De financiële schulden bestaan hoofdzakelijk uit afgeleide producten waarvan de reële 

waarde negatief is en uit reposchulden.  

Met betrekking tot IAS 39 dat van toepassing is, hangt de waardering van financiële 

instrumenten na eerste opname af van hun classificatie. 

De financiële instrumenten (activa en passiva) worden in de volgende categorieën 

onderverdeeld: 

In duizenden € 2017 2016 2015

Achtergestelde schulden 260.034 260.017 268.517

Schulden met betrekking tot verzekeringenscontracten 13.161.749 13.032.205 12.403.564

Financiële schulden - investeringscontracten met winstdeelname 2.065.182 1.973.164 1.797.103

Financiële schulden - investeringscontracten zonder winstdeelname 687.310 308.941 274.738

Verzekeringsschulden 381.539 372.806 374.830

Schulden met betrekking tot vaste activa aangehouden voor verkoop - 390.388 426.715

Posten in verband met passiva met betrekking tot verzekeringen 16.555.813 16.337.521 15.545.467

% passiva met betrekking tot verzekeringen 95%. 95%. 95%.
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De derivaten worden gewaardeerd tegen reële waarde via de resultatenrekening, met 

uitzondering van de afdekkingsinstrumenten die gewaardeerd worden tegen reële waarde 

via het eigen vermogen (via de kasstroomafdekkingsreserve, een afzonderlijk component 

van de niet-gerealiseerde resultaten in het eigen vermogen) 

De voorstelling per activaklasse ziet er als volgt uit: 

 

In het eerste kwartaal van 2018 bedroeg het nettobedrag met betrekking tot de financiële 

instrumenten (actief - passief) € 17,4 miljard, wat neerkomt op een daling van € 263,6 

miljoen van 2017 tot Q1 2018 en goed voor 88,9% van de totale activa tegenover 90,4% 

in 2017. 

Het bedrag van de financiële instrumenten beschikbaar voor verkoop is over de periode 

gedaald van € 15,8 miljard in 2017 tot € 15,5 miljard per 31 maart 2018. Het bedrag met 

betrekking tot de leningen en vorderingen gaat  van € 1.503,3 miljoen naar € 1.531,8 

miljoen, ofwel een verhoging met € 28,5 miljoen. Het nettobedrag (actief - passief) van de 

afgeleide producten stijgt dan weer met € 5,3 miljoen van € 196,2 miljoen naar € 201,5 

miljoen. 

In duizenden € Q1 - 2018 2017

Beschikbaar voor verkoop 15.491.423 15.789.592
Aangehouden tot de vervaldag 274.986 275.737
Leningen en vorderingen 1.531.792 1.503.264
Derivaten 240.599 233.639
Totaal financiële instrumenten op het actief van de balans 17.538.799 17.802.231

Schulden op korte termijn (repo's) 127.547 127.979
Andere financiële schulden 9. 1.030
Derivaten 39.088 37.445
Totaal financiële schulden 166.644 166.454

Totaal financiële instrumenten (activa en passiva) 17.372.155 17.635.777
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De activa aangehouden tot op het einde van de looptijd blijven stabiel over de periode. 

Het gaat voornamelijk over beleggingsproducten gekoppeld aan Nederlandse 

hypotheken. 

 

De stijging van de leningen en vorderingen kan vooral worden verklaard door de toename 

van de hypothecaire leningen op de Belgische markt in de portefeuille. 

 

De toename in waarde van derivaten is voornamelijk het gevolg van de toename in de 

waardering van de instrumenten in de portefeuille. 

 

De valutablootstelling van de P&V Groep voor financiële instrumenten ziet er als volgt uit: 

 

De blootstelling aan Amerikaanse dollars is sterk gedaald in het eerste kwartaal van 2018 

door de verkoop van Amerikaanse staatsobligaties. De onderneming had als doelstelling 

om geen Amerikaanse staatsobligaties meer te bezitten in haar portefeuille in 2018. Toch 

is die valutablootstelling gedurende de hele verkoopstrategie het voorwerp van een 

valutahedge geweest. 

Op 31 maart 2018 had P&V Groep geen obligaties in dollar meer. P&V Groep behoudt 

echter wel nog andere posities in deze valuta. Dit zijn voornamelijk aandelen en SICAV’s 

die in dollar uitgedrukt zijn. 

 

De financiële instrumenten (actief - passief) van P&V Groep worden dus voor 99,97% 

belegd in euro. 

 

Overdracht van niveaus 

Onderstaande tabel geeft een overzicht van de mutaties die in 2018 plaatsvonden in de 

niveaus 2 en 3.  

In duizenden € Q1 - 2018 2017

EUR 17.320.883 17.372.574

USD 47.824 259.666

CHF 2.161 2.171

CAD 1.262 1.333

Anderen 25. 33.

Totaal overzicht van de financiële instrumenten in valuta (uitgezonderd valuta-
indekkingen)

17.372.155 17.635.777
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De toename van het bedrag in niveau 2 kan voornamelijk worden verklaard door de 

aankoop van verschillende effecten onder deze categorie ondergebracht. Bovendien is 

de waardering van de effecten volgens niveau 2, over de periode, licht gestegen met € 

3,9 miljoen. 

De afname van het bedrag in niveau 3 kan voornamelijk worden verklaard door de 

verkoop en terugbetaling van verschillende effecten (hoofdzakelijk beleggingsfondsen). 

 

 Hiërarchie van de reële waarden 

 

De spreiding tussen de verschillende niveaus van de hiërarchie van de waarden 

zoals bepaald door IFRS 13 is de volgende voor de netto financiële instrumenten 

(actief - passief)2 van de P&V Groep 

                                                
2 Voor de leningen en vorderingen 2018, zie toelichting III.E.3 

In duizenden € Niveau 2 Niveau 3

Beginsaldo 689.527 768.426

Overdracht van niveau 2 naar niveau 1 (3.246) -
Aankopen 122.476 17.512
Verkopen (922.) (31.226)
Terugbetalingen (93.029) (15.070)
Wijzigingen in de reële waarde 3.940 6.030

Eindsaldo 718.746 745.672

Q1 - 2018

In duizenden € Niveau 2 Niveau 3

Beginsaldo 549.638 618.194

Overdracht van niveau 2 naar niveau 1 (12.239) -
Aankopen 210.691 168.542
Verkopen (4.445) (33.308)
Tergubetalingen (74.679) -
Wijzigingen in de reële waarde 20.563 14.999

Eindsaldo 689.527 768.426

2017
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Onderstaande tabel geeft een gedetailleerd overzicht van de 

waarderingstechnieken die voor elk type financieel instrument gekozen werden, 

alsook de gebruikte inputgegevens. 

 

 

In duizenden €

Tegen 
kostprijs

Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Totaal

Beschikbaar voor verkoop - 14.228.517 517.235 745.672 15.491.423

Aangehouden tot de vervaldag 274.986 - - - 274.986

Leningen en vorderingen 1.531.792 - - - 1.531.792

Schulden op korte termijn (repo's) (127.547) - - - (127.547)
Andere financiële schulden (9.) - - - (9.)
Derivaten - - 201.511 - 201.511

Totaal 1.679.221 14.228.517 718.746 745.672 17.372.155

Q1 - 2018

In duizenden €

Tegen 
kostprijs

Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Totaal

Beschikbaar voor verkoop - 14.527.832 493.333 768.426 15.789.592

Aangehouden tot de vervaldag 275.737 - - - 275.737

Leningen en vorderingen 1.503.264 - - - 1.503.264

Schulden op korte termijn (repo's) (127.979) - - - (127.979)
Andere financiële schulden (1.030) - - - (1.030)
Derivaten - - 196.193 - 196.193

Totaal 1.649.992 14.527.832 689.527 768.426 17.635.777

2017
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Classificatie
Financiële 

instrumenten
Waarderings-

grondslag
Niveau van de 
reële waarde

Waarderingsmodel
Gebruikte 
gegevens

Reële 
waarde 31 
maart 2018

Reële 
waarde 31 
december 

2017
Aandelen (excl fondsen) 761.488 777.709

Beursgenoteerde aandelen Reële waarde 1 Marktwaardering Beurskoers ("bid" koers) 745.855 762.584

Niet-beursgenoteerde 
aandelen

Reële waarde 3

Technieken op basis van de 
balansgegevens: geherwaardeerd 

netto-actief, eigen vermogen, 
bedrag van het volgestort kapitaal

Jaarrekeningen 15.632 15.124

Optiecertificaat - strips Reële waarde 3 Marktwaardering Beurskoers ("bid" koers) 1 1.

Beleggingsfondsen* 717.542 686.277

Fondsen (regelmatige NIW) Reële waarde 1
Inventariswaarde berekend 

door het fonds
Inventariswaarde 251.585 218.160

Fondsen (niet-regelmatige 
NIW)

Reële waarde 3
Inventariswaarde berekend 

door het fonds
Inventariswaarde 461.250 463.202

Fondsen (zonder NIW) Reële waarde 3
Contante waarde van de 
toekomstige kasstromen

Geschatte kasstromen, 
disconteringsfactor voor activa 

met vergelijkbaar risico
3.049 2.828

Private equity Reële waarde 3
Inventariswaarde berekend 

door het fonds
Inventariswaarde 1.658 2.088

Participaties Reële waarde 3

Verschillende gebruikte 
technieken : eigen vermogen 

(eventueel verminderd met een 
illiquiditeitsdiscount), berekening 
van de contante waarde van de 

verwachte dividenden, 
aanschaffingswaarde, recente 

transactie

Jaarrekeningen, 
illiquiditeitsdiscount

116.950 117.006

Obligaties (excl fondsen) 13.895.443 14.208.600
Beursgenoteerde obligaties 

(actieve markten)
Reële waarde 1 Marktwaardering Beurskoers ("bid" koers) 13.231.077 13.547.088

Beursgenoteerde obligatie 
(Niet-actieve markten)

Reële waarde 2 Marktwaardering Beurskoers ("bid" koers) 517.235 493.333

Niet-beursgenoteerde 
obligaties

Reële waarde 3
Contante waarde van de 

toekomstige kasstromen of 
Prijs toegekend door een expert

Geschatte kasstromen, 
disconteringsfactor voor activa 

met vergelijkbaar risico
147.131 168.179

Reële waarde 1 Beurskoers ("bid" koers) Beurskoers ("bid" koers) - -
Obligaties

Niet-beursgenoteerde 
obligaties

Tegen kostprijs NA Geamortiseerde kostprijs 274.986 275.737

Leningen en vorderingen Tegen kostprijs NA Geamortiseerde kostprijs 1.531.792 1.503.264
Schulden op korte termijn (repo's) Tegen kostprijs NA Geamortiseerde kostprijs (127.547) (127.979)
Andere financiële schulden Tegen kostprijs NA Geamortiseerde kostprijs (9.) (1.030)

Swaps (IRS) Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens 16.798 16.504
Forward Swaps Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens (2.783) (2.738)
Opties op een renteswap Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens 4.159 4.615
Opties Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens (921.) (6.)
Forwards bonds Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens 184.259 174.506
Currency Forwards Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens - 3.312
Currency Swaps Reële waarde 2 Extern waarderingsmodel Marktgegevens - -

TOTAAL 17.372.155 17.635.777

Aangehouden tot de vervaldag

Derivaten

* De aandelen FLEMALLE GRANDE (CIM) VP en LAK VMM GENT zijn hernomen in de beleggingsfondsen (2,83 miljoen euro).

Beschikbaar voor verkoop

Reële waarde via de 
resultatenrekening
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Specifiek voor niveau 3 worden de waarderingstechnieken hieronder beschreven, 

inclusief de inputs en parameters gebruikt om de reële waarde te bepalen. 

 Niet-beursgenoteerde aandelen (€ 15,63 miljoen) 

De belangrijkste posities in deze categorie worden gewaardeerd door de volgende 

methoden:  

 

 De gebruikte waarderingstechniek is de gecorrigeerde nettoactiva voor het 

grootste deel (€ 14,64 miljoen). 

 

Activa bestaan hoofdzakelijk uit genoteerde aandelen. De waardering van het 

actief is daarom voornamelijk gebaseerd op de prijs van deze aandelen. 

 

De passiefzijde bestaat uit een schuld ten opzichte van P&V die wordt 

gewaardeerd op basis van waarderingstechnieken die hieronder worden 

toegelicht (deel niet-beursgenoteerde obligaties). 

 

 Een tweede belangrijke positie (0,98 miljoen euro): wordt gewaardeerd op 

basis van het eigen vermogen van de onderneming. 

 

 Niet-beursgenoteerde fondsen (€ 464 miljoen) 

De gebruikte waarderingstechnieken zijn als volgt: 

 Voor de meeste fondsen gebruiken we de NIW (netto-inventariswaarde) 

ontvangen van vermogensbeheerders. Deze kunnen maandelijks, 

driemaandelijks of jaarlijks zijn. 

 

 We gebruiken ook de waarderingstechniek "Discounted cash flow". In dit geval 

verdisconteren wij de verwachte kasstromen op basis van een 

disconteringsvoet voor vergelijkbare activa. 

 

Bovendien zijn de onderliggende effecten van deze fondsen voornamelijk 

Europees (76%). De rest wordt belegd in OESO-landen. 

F-428



                                       T u s s e n t i j d s  v e r s l a g  p e r  3 1 / 0 3 / 1 8  

 

Page 32 

 

 

De onderliggende activa zijn aandelen (56%) of schulden (43%). Het resterende 

percentage bestaat uit beleggingen in onroerend goed. 

Op vlak van beleggingen in aandelen wordt 40% belegd in aandelen van 

onroerend goederen, 8% in infrastructuur en 52% in aandelen en infrastructuur.  

De schulden bestaan 59% uit onroerend goed en 41% uit bedrijfsobligaties. 

 

 Private equity-fondsen (€ 1,07 miljoen) 

Deze effecten worden gewaardeerd op basis van de prijzen die worden 

gecommuniceerd door de vermogensbeheerders. 

 

 Niet-beursgenoteerde obligaties (€ 147,13 miljoen) 

 Gestructureerde fonds (€ 101,12 miljoen) 

Deze fondsen worden gewaardeerd op basis van de NIV ontvangen van 

vermogensbeheerders  

 

 Obligaties (€ 46,01 miljoen) 

Niet-beursgenoteerde obligaties worden gewaardeerd op basis van een 

verdisconteerd kasstroommodel. Het centrale element in dit type model 

betreft de bepaling van de discontovoet (yield). 

 

Obligaties worden bepaald als volgt :  

 Op de datum van aankoop 

De spread van de obligatie wordt bepaald ten opzichte van de swapcurve. De 

spread wordt gedefinieerd als het verschil tussen het rendement op de 

eindvervaldag van de obligatie ("yield to maturity") en de swap rate; 

Een illiquiditeitspremie wordt geschat door "expert judgement" door onze 

vermogensbeheerders. De spread van de obligatie wordt gecorrigeerd voor 

deze illiquiditeitspremie; 
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Een marktkredietspreiding wordt berekend. Dit vertegenwoordigt de 

gemiddelde spread van obligaties met een BBB-rating op de markt en de 

swapcurve; 

Vervolgens bepalen we een spread-factor als de verhouding tussen de 

spreiding van de uitgifte en de spread op de markt. 

 

 Op de waarderingsdatum 

 

Op de datum van de waardering wordt de marktverdeling opnieuw bepaald; 

Het rendement van de obligatie wordt vervolgens bepaald als het product 

van de spread-factor en de spread op de markt (gecorrigeerd voor de 

illiquiditeitspremie). 

Dit rendement wordt vervolgens gebruikt om de obligatie te waarderen. 

 

 De participaties (€ 117 miljoen) 

Het merendeel van de beleggingen wordt gewaardeerd op basis van het aangepast 

nettoactief of het eigen vermogen, waarbij in sommige gevallen een 

illiquiditeitskorting van 25% wordt gehanteerd. 

In één geval (€ 65 miljoen) werd de waarderingstechniek "Discounted Dividend 

Model" toegepast op basis van het verwachte dividend. 

 

Niveau 1 

De financiële instrumenten vermeld in deze categorie worden verhandeld op actieve 

markten, d.w.z. markten waar transacties plaatsvinden met een voldoende frequentie en 

volume om continu informatie te verschaffen over de prijs. 

Behoren tot deze categorie: 

 De beursgenoteerde aandelen in het bezit van de P&V Groep en die verhandeld 

worden op de grote Europese beurzen. Die aandelen zijn gewaardeerd op grond 

van de beurskoersen (biedkoersen); 

 De beleggingsfondsen die een periodieke netto-inventariswaarde (NIW) 

publiceren en op grond waarvan regelmatig transacties plaatsvinden. De 

waardering is gebaseerd op de door de fondsen gepubliceerde NIW's; 
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 De obligaties waarvoor een voldoende aantal bijdragers regelmatig noteringen 

publiceren met een relatief klein verschil tussen de koop- en verkoopkoers. Die 

obligaties zijn gewaardeerd op grond van de biedkoersen die gepubliceerd zijn 

door de P&V Groep geselecteerde bijdragers. 

Niveau 2 

Deze categorie omvat de financiële instrumenten die niet verhandeld worden op actieve 

markten, maar waarvan de reële waarde gebaseerd is op in de markt waarneembare 

gegevens. 

Behoren tot deze categorie: 

 de obligaties genoteerd op niet-actieve markten waarvoor er een onvoldoende 

aantal bijdragers is en/of die noteren tegen relatief hoge koop- / verkoopkoersen. 

De waardering van die obligaties is gebaseerd op de biedkoers van de door P&V 

Groep geselecteerde bijdrager; 

 de afgeleide producten die gewaardeerd worden door een externe 

waarderingsdienst. 

Niveau 3 

De effecten vermeld onder niveau 3 zijn niet genoteerd op actieve markten en de 

waarderingen ervan zijn gebaseerd op waarderingstechnieken die in grote mate niet-

waarneembare gegevens gebruiken. 

Behoren tot deze categorie: 

 De niet-beursgenoteerde aandelen in het bezit van P&V Groep die niet 

verhandelbaar zijn op een actieve markt. De waarderingsmethoden voor die 

effecten zijn voornamelijk gebaseerd op het gebruik van balansgegevens; het 

betreft methoden zoals het geherwaardeerd netto-actief, het niveau van het eigen 

vermogen of nog het bedrag van het gestorte kapitaal; 

 De beleggingsfondsen waarvan de inventariswaarde niet regelmatig 

gepubliceerd wordt. Voor die fondsen kan de periode tussen de datum van 

publicatie van de NIW en de verslaggevingsdatum lang zijn. Dat wijst erop dat de 

NIW niet beschouwd kan worden als waarneembaar op de verslaggevingsdatum. 

De waardering van die fondsen is gebaseerd op de door de beleggingsfondsen 

gepubliceerde inventariswaarden; 
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 De beleggingsfondsen waarvan de inventariswaarde niet gepubliceerd wordt. In 

dat geval is de waardering van de fondsen gebaseerd op interne 

waarderingsmodellen (actuele waarde van de toekomstige kasstromen); 

 De privébeleggingsfondsen die niet regelmatig inventariswaarden publiceren. 

Die effecten kunnen dus niet worden beschouwd als effecten die verhandeld 

worden op actieve markten. De waardering ervan is gebaseerd op de door de 

fondsen gepubliceerde inventariswaarden; 

 De niet-beursgenoteerde obligaties die door geen enkele bijdrager 

gewaardeerd worden. Een deel van die obligaties wordt gewaardeerd op grond 

van interne modellen die gebaseerd zijn op de verdiscontering van de toekomstige 

kasstromen. De toegepaste actualisatievoeten zijn die van activa met 

vergelijkbaar risico. De andere obligaties vermeld in deze categorie worden 

gewaardeerd op grond van prijzen ontvangen van externe waardeerders; 

 De niet-geconsolideerde participaties waarvan de prijs niet waarneembaar is 

op de markt. Deze effecten worden gewaardeerd aan de hand van interne 

waarderingsmodellen die voornamelijk gebaseerd zijn op balansgegevens. Het 

betreft de volgende technieken: gebruik van het eigen vermogen van de 

vennootschap (min eventueel een disagio wegens afwezigheid van liquiditeit), 

verdiscontering van de verwachte dividenden, gebruik van de 

aanschaffingswaarde of verwijzing naar recente transacties 
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Classificatie Beschrijving Reële waarde (miljoen €) Waarderingsmodel Gebruikte gegevens Gegevens

Niet-beursgenoteerde 
aandelen

14,64 Aangepast netto-actief
Eigen vermogen van de 

onderneming
58.856.844,42

Activa : Minderwaarden (44.428.729,67)

Passiva : Minderwaarden (210.810,18)
0,98 Eigen vermogen Eigen vermogen 21.902.123,00

Aandeelhouderschap 4,46%

Niet-beursgenoteerde 
fondsen (met NIW)

461,25 Netto-inventariswaarde n/a n/a

Niet beursgenoteerde 
fondsen (zonder NIW)

3,05 Discounted cash flows Kasstroomprojectie Geleverd door uitgever

Geïnterpoleerd OLO tarief tussen 1% en 2%

Rendement vastgoedmarkt 
op 10 jaar

tussen 4% en 5%

Privé equity-fondsen 1,66 Netto-inventariswaarde n/a n/a

Gestructureerde fonds 101,12. Netto-inventariswaarde n/a n/a

Vastgoedcertificaten 
met vaste rente

3,92 Netto-inventariswaarde n/a n/a

Emissie van obligaties 21,8 Externe waardeerders n/a n/a

20,29 Discounted cash flows
Rendement obligatie tot 

vervaldatum
tussen 2% en 6%

Swapcurve bij emissie en 
de waarderingsdatum

tussen -0,5% en 3%

Illiquiditeitspremie tussen 0,25% en 3%
BBB emissiecurve na 

emissie en 
waarderingsdatum

tussen -0,25% en 5%

Aandelen en 
beleggingsfondsen

Obligaties/ Niet 
beursgenoteerde 

fondsen
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 Beschikbaar voor verkoop en aangehouden tot de vervaldatum 

De financiële activa beschikbaar voor verkoop bestaan voor 10,3 % uit aandelen, 

participaties, effecten met variabele rente en voor 89,7% uit obligaties34. In 2017 

bedroegen die percentages respectievelijk 10,0% en 90,0%. 

  

 

 

In het geval van obligaties vertegenwoordigt de netto-aanschaffingswaarde de 

geamortiseerde kostprijs en, in het geval van aandelen, het verschil tussen de 

aanschaffingswaarde en de geregistreerde bijzondere waardeverminderingen. 

In de nettoresultatenrekening op 31 maart 2018 bedraagt de impact van de 'IFRS 

impairments' voor P&V Groep € 3,4 miljoen. 

 

Obligatieportefeuille 

                                                

3 In de tabel houdt de marktwaarde van de obligaties rekening met de niet-vervallen opgelopen rentes ten belope van € 105,0 

miljoen. 

4 Staatsobligaties omvatten ook supranationale obligaties en obligaties uitgegeven door regio's met expliciete staatsgaranties. 

Markt-
waarde

Aankoop-
waarde

Geamortiseerde 
kostprijs

Bijzondere 
waarde-

vermindering
OCI

Aandelen, deelnemingen & beveks Niet beursgenoteerd 595.487 515.417 479.048 (36.187) 116.439

Aandelen, deelnemingen & beveks Beursgenoteerd 997.440 952.449 739.682 (210.646) 257.758
Totaal aandelen 1.592.928 1.467.866 1.218.731 (246.833) 374.197

Obligaties Bedrijven 3.815.750 3.638.277 3.622.781 (15.059) 192.969
Obligaties Overheid 10.082.745 8.080.031 8.083.811 - 1.998.934
Totaal obligaties 13.898.495 11.718.308 11.706.593 (15.059) 2.191.903

Totaal 15.491.423 13.186.174 12.925.323 (261.893) 2.566.100

In duizenden €

Q1 - 2018

Markt-
waarde

Aankoop-
waarde

Geamortiseerde 
kostprijs

Bijzondere 
waarde-

vermindering
OCI

Aandelen, deelnemingen & SICAV Niet beursgenoteerd 597.414 519.706 482.819 (35.775) 114.595
Aandelen, deelnemingen & SICAV Beursgenoteerd 980.745 901.500 689.208 (211.667) 291.537
Totaal aandelen 1.578.158 1.421.206 1.172.027 (247.442) 406.131

Obligaties Bedrijven 4.081.547 3.888.934 3.866.878 (15.057) 214.669
Obligaties Overheid 10.129.887 7.978.364 8.105.927 - 2.023.960
Totaal obligaties 14.221.433 11.867.298 11.972.805 (15.057) 2.238.629

Totaal 15.789.592 13.288.503 13.144.831 (262.499) 2.644.760

In duizenden €

2017
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De tabellen hierna geven een beeld van de obligatieportefeuille volgens looptijd 

en type instrument: 

 

 

 

 

AAA 713.503 5,13% 721.809 5,08%
AA 10.317.332 74,23% 10.408.275 73,24%
A 1.272.040 9,15% 1.396.956 9,83%
BBB 736.752 5,30% 841.383 5,92%
Credit rating 13.039.627 93,82% 13.368.423 94,07%

Sub-investment grade 8.372 0,06% 7.564 0,05%
NR 850.496 6,12% 835.447 5,88%

Totaal 13.898.495 100,00% 14.211.433 100,00%

2017In duizenden € Q1 - 2018

In duizenden €

1 maand
1-3 

maanden
3-12 

maanden
1-5 jaren >5 jaren Totaal

Financiële instrumenten met 
vaste rentevoet

3.119 44.876 79.190 2.579.678 10.745.185 13.452.048

Financiële instrumenten met 
variabele rentevoet

- 5.669 - 74.237 28.951 108.857

Niet-rentedragende financiële 
instrumenten

38.444 93.624 42.065 4.294 159.161 337.590

TOTAAL 41.564 144.169 121.256 2.658.210 10.933.297 13.898.495

Q1 2018

In duizenden €

1 maand
1-3 

maanden
3-12 

maanden
1-5 jaren >5 jaren Totaal

Financiële instrumenten met 
vaste rentevoet

15.132 149.383 115.273 2.675.068 10.785.482 13.740.339

Financiële instrumenten met 
variabele rentevoet

- - 7.371 92.909 29.247 129.527

Niet-rentedragende financiële 
instrumenten

49.993 43.036 83.868 4.299 160.371 341.568

TOTAAL 65.125 192.419 206.512 2.772.276 10.975.101 14.211.433

31/dec/17
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Voor het eerste kwartaal van 2018 bestaat de vork met looptijden van meer 

dan vijf jaar voor 3,4 miljard euro uit financiële instrumenten met een looptijd 

van 5 tot 10 jaar, voor 3,4 miljard euro met een looptijd van 10 tot 15 jaar, voor 

3,0 miljard euro met een looptijd van 15 tot 20 jaar en voor 2,1 miljard euro 

met een looptijd van meer dan 20 jaar. 

 Leningen en vorderingen 

 

 

De verandering in leningen en vorderingen is voornamelijk te wijten aan de 

toename van hypotheken. 

 Afgeleide financiële instrumenten 

Er werden ISDA/CSA-contracten gesloten tussen de P&V Groep en de meeste 

banktegenpartijen waarmee P&V derivatencontracten afsluit. Die contracten 

vormen een kader voor de transacties in onderhandse afgeleide producten en 

stellen ze veilig door een 'netting' toe te passen op de positieve en negatieve 

reële waarden bij wanbetaling van een tegenpartij en door te voorzien in 

margin calls of margin deposits (zekerheidsstelling) voor de resterende 

nettoblootstelling.  

  

 

In duizenden €

Boekhoudwaarde
Reële waarde  

(Niveau 3)
Boekhoudwaarde

Reële waarde  
(Niveau 3)

Leningen en vorderingen 1.066.063 1.175.035 1.032.429 1.142.748
Financiële leasing in vaste activa 103.356 133.902 102.940 133.383
Overige leningen 362.373 391.706 367.894 398.733

Totaal leningen en vorderingen 1.531.792 1.700.642 1.503.264 1.674.864

Q1 - 2018 2017

Positief Negatief Netto Positief Negatief Netto
Renteswaps 20.074 (7.354) 12.270 22.984 (8.977) 14.007
Valutaswaps 0 0 0 0 0 0
Opties op een renteswap 4.159 0 4.159 4.615 0 4.615
Aandelenopties 678 (1.616) (937. ) 415 (422.) (6. )
Termijncontracten op renteswaps 0 (26.033) (26.033) 0 (25.673) (25.673)
Termijncontracten op renteswaps - afdekkingscontracten * 23.250 0 23.250 22.935 0 22.935
Termijncontracten op obligaties - aankopen 184.275 0 184.275 174.506 0 174.506
Termijncontracten op obligaties - verkopen 0 0 0 0 0 0
Termijncontracten in valuta 0 0 0 3.312 0 3.312
Termijncontracten op valutaswaps 0 0 0 0 0 0

Totaal reële waarde van de derivaten 232.436 (35.003) 197.434 228.768 (35.071) 193.697

Renteswap - verworven interesten 8.162 (4.085) 4.077 4.871 (2.374) 2.497

Totaal van de derivaten 240.599 (39.088) 201.511 233.639 (37.445) 196.194

Afgeleide financiële instrumenten

Q1 - 2018 2017

reële waarde reële waarde
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De tabel hierna toont de belangrijke mutaties die in het eerste kwartaal van 

2018 plaatsvonden in de portefeuille afgeleide producten (tegen reële 

waarde): 
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De bedragen in de kolom "Vervaldag" hebben betrekking op derivaten die in de loop van het eerste kwartaal van 2018 vervallen. De bedragen zijn 

opgenomen in nominale waarde 

 

 

 

 

#VALUE!

Nominale waarde Reële waarde Aankopen Verkopen Vervaldag (Her)waardering Nominale waarde Reële waarde
(nominale waarde) (nominale waarde) (nominale waarde)

Renteswaps 581.000 14.007 0 0 0 (1.287) 581.000 12.270
Valutaswap** 0 0 0 0 0 0 0 0
Opties op een renteswap 1.380.000 4.615 0 0 (76.000) (456.) 1.304.000 4.159
Aandelenopties 1.057 (6. ) 61.505 0 (20.564) (930.) 41.997 (936. )
Termijncontracten op renteswaps 200.000 (25.673) 0 0 0 (360.) 200.000 (26.033)
Termijncontracten op renteswaps - afdekkingscontracten * 700.000 22.935 0 0 0 315. 700.000 23.250
Termijncontracten op obligaties - aankopen 370.000 174.506 0 0 0 9.769 370.000 184.275
Termijncontracten op obligaties - verkopen 0 0 0 0 0 0 0 0
Termijncontracten in valuta** 259.500 3.312 0 0 (259.000) (3.312) 0 0
Termijncontracten op valutaswaps** 0 0 0 0 0 0 0 0

3.491.557 193.696 61.505 0 (356.064) 3.739 3.196.997 197.435

* cash flow hedge

**Nominale waarde in USD

31/mrt/181/jan/18
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 Geldmiddelen en kasequivalenten 

De posities van de P&V Groep betreffende geldmiddelen zien er als volgt uit: 

 

 

De toename van de geldmiddelen kan als volgt worden verklaard: 

 Stijging van de geldmiddelen bij P&V Groep voor € 280,4 miljoen, hoofdzakelijk 

verklaard door de vervaldatum van de rente op de obligatieportefeuille ontvangen op 

eind maart en dat niet belegd werd door P&V Groep, evenals door de terugbetaling 

van obligaties voor een totaal van € 235,5 miljoen; 

 Toename van kortlopende rekeningen voor een bedrag van 2,3 miljoen euro. 

 

 Eigen vermogen 

 

 

 

 Geplaatst kapitaal en andere reserves gekoppeld aan het kapitaal 

 

Het toegestane maatschappelijke kapitaal onderging geen schommelingen 

tijdens het boekjaar. De overige reserves gekoppeld aan het kapitaal omvatten 

de onbeschikbare reserves, de wettelijke reserve en de geïmmuniseerde reserve 

van P&V Verzekeringen. 

Onder voorbehoud van goedkeuring door de aandeelhouders van P&V 

Verzekeringen, komen de veronderstellingen die in de consolidatie gebruikt 

werden overeen met die dat gehanteerd worden door van de Raad van Bestuur. 

In duizenden € Q1 - 2018 2017 2016

Cash binnen de groep 531.614 251.215 343.916
Kortlopende rekeningen 12.391 10.122 10.149

Totaal geldmiddelen 544.005 261.337 354.064

Netto toename van geldmiddelen en kasequivalenten 282.688 (92.727)

In duizenden € 2017 Q1 - 2018

Reclassification Variation

Geplaatst kapitaal en reserves gekoppeld aan het kapitaal 441.127 163.038 - 604.166

Overige reserves en minderheidsbelangen 1.622.304 (163.038) (43.003) 1.416.263

2.063.432 - (43.003) 2.020.428
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Als gevolg hiervan is de daling van de reserves het gevolg van de toewijzing van 

het resultaat van 2017. 

 Kapitaalbeheer van P&V Groep 

De algemene strategie binnen P&V Groep met betrekking tot kapitaalbeheer of 

beheer van eigen vermogen is de zoektocht naar een optimale kapitaalstructuur 

die het mogelijk maakt om de onafhankelijkheid van P&V Verzekeringen en zijn 

coöperatieve structuur te behouden met als doel om aan de volgende drie 

doelstellingen te voldoen: 

 

 effectieve ondersteuning van de algemene strategie van P&V Verzekeringen 

en zijn differentiatie; 

 concurrerend, door zoveel mogelijk de kosten van de kapitaalstructuur te 

beperken; 

 naleving van wettelijke ratio’s en risicobereidheid. 

Om dit te doen, zijn de hefbomen geactiveerd door P&V Groep conform met de 

gebruiken in de sector, volledig in overeenstemming met de specifieke kenmerken 

van coöperatieve bedrijven. 

De Solvency II-regeling stelt in haar eerste pijler kwantitatieve vereisten op voor 

de berekening van technische voorzieningen en de erkenning van het eigen 

vermogen. 

Verzekeringsmaatschappijen moeten hun solvabiliteitskapitaalvereiste (SCR) 

berekenen met behulp van de standaardformule of een intern model. P&V Groep 

berekent haar solvabiliteitsvereisten door de standaardformule toe te passen in 

overeenstemming met de geldende regelgeving. 

 

Het solvabiliteitskapitaalvereiste (SCR) is een maatstaf voor het kapitaal dat nodig 

is om ervoor te zorgen dat de verzekeringsonderneming haar verplichtingen voor 

de komende 12 maanden met een zeer hoge waarschijnlijkheid (ten minste 99,5%) 

zal kunnen nakomen . Dit is het kapitaal dat vereist is om de verschillende risico's 

waaraan de onderneming is blootgesteld te ondersteunen, rekening houdend met 

de impact van risicobeperkende maatregelen voor deze risico's. 

 

Het minimumkapitaalvereiste (MCR) is het minimum eigen vermogen waaronder 

het bedrijf zijn verplichtingen niet meer kan nakomen. De overschrijding van deze 
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drempel veroorzaakt de prudentiële interventie als laatste redmiddel, wat 

overeenkomt met de intrekking van de goedkeuring. Bedrijven moeten daarom 

over eigen vermogen beschikken om het vereiste minimumkapitaal te dekken. 

 

Eind maart 2018 bedroeg de dekkingsgraad van de Groep 176% 

 Verzekeringsschulden en technische schulden 

De technische schulden en verzekeringsschulden stegen met € 106,6 miljoen, 

voornamelijk te wijten aan de schulden met betrekking tot verzekeringscontracten voor 

een bedrag van € 114,4 miljoen. 

 De toename van de voorziening voor niet-verdiende premies voor 

schadeverzekeringen van € 45,7 miljoen, rekening houdend vervaldatum van de 

verzekeringsbewijzen; 

 De toename van de contracten in tak 21 van € 85,5 miljoen werd gecompenseerd 

door het effect van shadow accounting van € 33,7 miljoen als gevolg van de daling 

van de reserve van voor verkoop beschikbare effecten op obligaties. 

 

 Belastingschulden en uitgestelde belastingen 

 

De belangrijkste bron van uitgestelde belastingen is het verschil tussen de boekwaarde 

en de reële waarde van de financiële instrumenten. Dat verschil, ten belope van een 

nettobedrag van € 665,8 miljoen, is tweeledig en omvat de minder- en de meerwaarden. 

Voor de financiële instrumenten die volgens IAS 39 tegen reële waarde geherwaardeerd 

In duizenden €

Door de 
Balans

Door de 
resultaten

Door de 
Balans

Door de 
resultaten

Overgedragen verliezen 10.055 7.324 2.762 (6.075)
Belastbare voorzieningen 77.271 (296) 77.567 (23.464)
Voorzieningen en andere tijdelijke verschillen (7.678) (33) (7.645) 352
Waardeverlies op activa 6 352 (346) (45)
Elementen relatief aan de verzekeringen 368.617 (362) 378.165 27.389
Reële waarde aanpassingen op acquisities (17.303) (292) (17.012) 6.642
Voorzieningen voor voordelen aan het 
personeel

24.355 (462) 25.926 (178)

Niet gerealiseerde winsten op beleggingen in 
effecten

(665.763) (2.713) (676.068) 9.369

Andere - 21 - 894

Netto uitgestelde belastingen (actief/passief) (210.440) 3.509 (216.650) 14.884

Q1-2018 2017
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moeten worden, moet een uitgestelde belasting worden geboekt op het verschil tussen 

de boekwaarde (belastinggrondslag) en de reële waarde, met uitzondering van de 

aanpassingen op aandelen. Op die laatste is er geen tijdelijk verschil aangezien ze niet 

belastbaar zijn. 

Een andere belangrijke bron heeft betrekking op de belastingverliezen, inclusief 

belastbare voorzieningen, die € 87,3 miljoen bedragen na toepassing van de 

invorderbaarheidstest. De toename van de fiscale verliezen wordt voornamelijk verklaard 

door het verlies van de periode in lokale GAAP van de wettelijke entiteit P&V 

Verzekeringen. Deze stijging verklaart ook de evolutie van de uitgestelde belasting die in 

het resultaat opgenomen wordt vergeleken met 2017. 

De technische voorzieningen geboekt volgens lokale normen, maar niet erkend in het 

IFRS-referentiesysteem (egalisatie en catastrofen, knipperlicht, …) vormen een andere 

belangrijke bron van uitgestelde belastingen. De impact ervan wordt grotendeels 

gecompenseerd door de shadow accounting volgens IFRS 4. Bijgevolg bedraagt de netto-

impact 368,6 miljoen euro. 

 

 Premies 

 

 

De premies voor schadeverzekeringen blijven redelijk stabiel vergeleken met hetzelfde 

kwartaal in 2017. 

In duizenden € Q1 - 2018 Q1 - 2017

Bruto premies van verzekeringscontracten en investeringscontracten
Levensverzekeringen 247.114 242.952
Schadeverzekeringen 221.870 223.053
Variatie van voorzieningen voor niet-verdiende premies (45.721) (45.827)
Totaal bruto premies 423.263 420.179

Premies aan herverzekeraars voor investeringscontracten en verzekeringscontracten
Levensverzekeringen (692.) (728.)
Schadeverzekeringen (10.344) (9.781)
Variatie van voorzieningen voor niet-verdiende premies 796. 763.

Totaal premies aan herverzekeraars (10.239) (9.747)

Kosten en commissies ontvangen
Beheerskosten (tak 23) 737. 824.

Herverzekeringscommissie 804. 1.199
Totaal kosten en commissies ontvangen 1.540 2.023

Netto premies 414.565 412.455
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De premies voor collectieve levensverzekeringen nemen toe als gevolg van de toename 

van het incasso, ondanks de daling van de rentetarieven. 

 Technische schulden 

 

De impact van de stormen begin 2018, twee grote auto-ongevallen en één 

brandongeval verhoogden de bruto herverzekeringsvoorzieningen voor niet-leven met € 

29,5 miljoen, terwijl de compensaties voor schadeverzekeringen licht daalden ten 

opzichte van 2017 (€ -1,8 miljoen). 

De beschouwde bedragen, rekening houdend met de herverzekeringsstructuur die door 

de P&V Groep wordt gehandhaafd, komen niet in aanmerking voor terugvordering bij 

herverzekeraars. Er zijn geen grote veranderingen in de frequentie van claims. 

Wat de levensverzekeringen betreft, is er een toename van de betaalde 

schadevergoedingen (+ € 13,2 miljoen) in het kader van de normale bedrijfsvoering. 

 

De stijging ten opzichte van 2017 wordt gecompenseerd door de magere variatie in 

schulden (€ 136,5 miljoen in 2018 tegen € 145,6 miljoen in 2017), waardoor het resultaat 

vrijwel ongewijzigd bleef van periode tot periode. 

In duizenden € Q1 - 2018 2017

(a) Uitkeringen en schadegevallen, zonder aftrek van herverzekering

Levensverzekeringscontracten 174.053 160.853
Niet-leven verzekeringscontracten 110.699 112.486
Totaal uitkeringen en schadegevallen, zonder aftrek van herverzekering 284.751 273.339

(b) Aandeel afgestaan aan herverzekeraars

Levensverzekeringscontracten (110.) (248.)
Niet-leven verzekeringscontracten (2.473) (3.859)
Totaal uitgaande herverzekeringsuitkeringen (2.583) (4.107)

Schulden met betrekking tot verzekeringen - netto 282.168 269.232

(c) Wijzigingen van de voorzieningen, zonder aftrek van herverzekering

Wijzigingen in levensverzekeringscontracten 136.552 145.659
Wijzigingen in niet-levensverzekeringscontracten 21.518 (8.012)
Totaal wijzigingen van de voorzieningen, zonder aftrek van herverzekering 158.070 137.647

(d) Wijzigingen van de voorzieningen afgestaan aan de herverzekeraars
Wijzigingen in de levensverzekeringscontracten (151.) (119.)
Wijzigingen in de niet-levensverzekeringscontracten (3.203) 1.209
Totaal wijzigingen van de voorzieningen afgestaan aan de herverzekeraars (3.353) 1.090

Overige technische schulden - netto 154.716 138.737

Totaal uitkeringen en schadegevallen onder aftrek van herverzekering 436.885 407.968
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 Verbonden partijen 

 Lijst van verbonden partijen 

Onderstaande tabel bevat een lijst van de partijen die aan P&V Groep verbonden 

zijn, met uitzondering van de geconsolideerde dochterondernemingen. Deze 

entiteiten zijn aan de P&V Groep verbonden aangezien het om de ultieme 

moedermaatschappij (UMM), de geassocieerde deelnemingen (ASS) of joint 

ventures (JV) van dezelfde groep gaat, alsook de managers op sleutelposities van 

P&V (MC). 

 

 

Hierna de lijst van de uitvoerende bestuurders: 

 

Q1 - 2018 2017. 2016.

Naam
Ver-

bonden 
partijen

Land van 
oprichting

Belangrijkste commerciële 
activiteit

C.V.B.A. 
PSH

UMM België Uiteindelijke moedermaatschappij Uiteindelijke 
moedermaat-

schappij

Uiteindelijke 
moedermaat-

schappij

Uiteindelijke 
moedermaat-

schappij

Multipar ASS België Bevordering, organiseren en 
uitvoeren van de productie, de 
aankoop en verkoop van 
farmaceutische producten, en 
het oprichten en exploiteren van 
alle faciliteiten in verband met 
haar doel.

48,88% 49,50% 49,50%

Multipharma 
Group

ASS België Alle financiële transacties, 
effecten en onroerende zaken 
met betrekking tot de apotheek.

48,32% 49,79% 49,79%

Ima Benelux JV België Alle bijstandsuitkeringen en 
bijstand in het voordeel van 
personen, of zij op reis zijn of 
thuis, elke studie of raadgeving 
die rechtstreeks of 
onrechtstreeks verband houden 
met de hogervermelde domeinen.

50,00% 50,00% 50,00%

Leden van 
de Raad van 
Bestuur

LDC Zie lijst hieronder.
- - -

% van deelneming
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De raad van bestuur heeft gedurende het eerste kwartaal van 2018 geen kennis 

gekregen van enige verrichting of beslissing die de toepassing van maatregelen 

met betrekking tot tegenstrijdige belangen tot gevolg heeft. 

Wat de niet-uitvoerende bestuurders betreft, wordt er verwezen naar hetgeen dat 

was opgenomen in het jaarverslag van 2017. 

 

 Transacties aangegaan met verbonden partijen 

Opgemerkt moet worden dat er geen schuld of vordering aan verbonden partijen 

is. 

Q1 - 2018 2017

Naam
Land van 

verblijf
Statuut

Hilde Vernaillen België Voorzitster van het 
Directiecomité en 
administrateur

Francis Colaris België Lid van het 
Directiecomité en 
administrateur

Martine Magnée België Lid van het 
Directiecomité en 
administrateur

Marc Beaujean België Lid van het 
Directiecomité en 
administrateur

Isabelle Coune België Lid van het 
Directiecomité en 
administrateur

Ontslag met ingang 
van 31/03/2017

Philippe De 
Longueville

België Lid van het 
Directiecomité en 
administrateur

Johan Dekens België Lid van het 
Directiecomité

Benoemd met ingang 
van 01/07/2017

Eymard de Charry België Lid van het 
Directiecomité

Benoemd met ingang 
van 01/01/2018

Wijzigingen van de mandaten
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 Vergoeding aan de verbonden partijen : directiecomité 

Onderstaande tabel bevat een samenvatting van de bedragen die door P&V 

Groep in hoofde van de vergoedingen van allerlei aard en andere voordelen 

toegekend werden aan de leden van het directiecomité voor elk van de vermelde 

boekjaren. 

 

 

 

De korte termijn voordelen omvatten het bedrag van de vergoedingen gestort aan 

de leden van het directiecomité. 

De voordelen na uitdiensttreding stemmen overeen met het gecumuleerde bedrag 

in de reserves of vastgestelde bedragen m.b.t. de pensioenen van het 

directiecomité. 

Het bedrag van de vergoedingen voor de raad van bestuur dat aan niet-

uitvoerende bestuurders wordt toegekend op basis van het bijwonen van de 

vergaderingen van de Raad van Bestuur, is het volgende: 

 

 

 Verdiende opbrengsten en kosten opgelopen op ongelijke manier  

Over het algemeen is P&V Groep niet onderhevig aan seizoensinvloeden. Zowel wat 

betreft de geïnde inkomsten als de opgelopen kosten, blijkt het dat er geen 

seizoensgebondenheid is. Als gevolg hiervan hielden de werkhypothesen hier geen 

rekening mee. 

 Aankoop / verkoopverbintenis en mogelijke geschillen 

Op 9 maart 2018 kreeg P&V Verzekeringen een nieuw bod op de verwerving van 100% 

van de aandelen van Euresa Life. Indien dit aanbod zou worden aanvaard, zou dit, onder 

voorbehoud van een gunstig resultaat en de goedkeuring van het CAA  (Commissariat 

aux Assurances –Verzekeringscommissariaat), kunnen leiden tot de overdracht van deze 

In duizenden € Q1 - 2018 2017

Korte termijn voordelen 525. 1.968
Vergoedingen na de uitdiensttreding 82. 787.

Totaal beloning van de leden van het management 607. 2.756

In duizenden € Q1 2018 2017
Zitpenningen 221 379
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aandelen in 2018. Het resultaat van de verkoop zou, onder voorbehoud van alle 

noodzakelijke goedkeuringen,  geen significante invloed hebben op het eigen vermogen 

van de groep. 
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 Resultaat en dividenden 

Voor het boekjaar 2017 zal aan de Algemene Vergadering, dat gepland is op 21 juni 2018, 

de uitkering van een dividend van € 40.880 worden voorgesteld, evenals een 

winstdeelname van € 671.081 voor de personeelsleden in het kader van de sectoriële 

akkoorden en uit te keren tantièmes tot € 1.000.000 aan de Stichting P&V en aan de VZW 

die tot doel heeft de toegang tot verzekeringen te vergemakkelijken. Het saldo van het 

resultaat zal worden toegewezen aan de onbeschikbare reserves.  

 

 Gebeurtenissen na balansdatum 

Er zijn geen element die na eind 2017 een aanzienlijke impact hadden dat naar een 

modificatie van de jaarrekening van 2017 zou leiden. 

Verder zijn er ook geen enkele belangrijke transacties die de rekeningen van het eerste 

kwartaal 2018 zouden kunnen beïnvloeden. 

 Voorwaardelijke activa en passiva 

De Raad van Bestuur heeft gedurende het eerste kwartaal van 2018 geen kennis 
gekregen van enig geschil.  

 

 Belangrijkste risico’s en onzekerheden 

De belangrijkste risico’s waaraan de P&V Groep is blootgesteld zijn: 

 De marktrisico’s en in het bijzonder de risico’s verbonden aan een omgeving met 

lage rentevoeten (vooral voor wat betreft de portfolio’s van levensverzekeringen 

met hoge gewaarborgde rentevoeten en lange looptijd) evenals de 

aandelenrisico’s en het spreidingsrisico van obligaties; 

 De verzekeringsrisico’s zijn het verzekeringstechnisch risico, het risico op een 

tekort aan voorzieningen en het catastroferisico in Niet-Leven;  

 De zogenaamde ‘niet-financiële risico’s’ zijn voornamelijk verbonden aan de 

aanpassingen die nodig zijn om het hoofd te bieden aan de diverse evoluties in 

zijn omgeving (reglementair, economisch, socio-politiek, technisch).  
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Een gestructureerd geheel van risicobeleidsvormen op strategisch, tactisch en 

operationeel niveau bepaalt het geheel van de regels voor het risicobeheer. Ze dekken 

het geheel van de risico’s van de taxonomie van de P&V Groep. 

Handelingen om de risico’s te verminderen worden opgevolgd en worden regelmatig 

beoordeeld . 

 

 Marktrisico 

Dit risico is verbonden aan het niveau of de volatiliteit van de marktprijzen van 

financiële producten die een impact hebben op de waarde van de activa en 

passiva van de desbetreffende onderneming. Het geeft een adequaat beeld van 

de structurele wanverhouding tussen activa en passiva. De belangrijkste 

marktrisico’s voor de P&V Groep worden hierna beschreven. 

Het risicobeheer evenals het liquiditeitsrisico wordt omkaderd door een 

investeringsbeleid en door ALM die in het bijzonder de doelgroepen en de 

strategische toewijzigingen van de verschillende klasses op het actief vastlegt. De 

strategische toewijzigingen van de activa worden zodanig opgebouwd om op 

lange termijn de verhouding risk/return onder bepaalde contractuele, commerciële 

of reglementaire vereisten te maximaliseren, rekening houdende met de 

risicobereidheid van P&V groep. 

Deze beleidsvorm omvat eveneens een geheel van beperkingen om de 

kredietrisico’s en concentratierisico’s te beheren.  

 Renterisico’s: Dit is het risico op verlies veroorzaakt door bewegingen van de 

rentevoet en de impact hiervan op de toekomstige kasstromen. De variaties 

van de rentevoet hebben een invloed op het actief en het passief, zodanig dat 

de impact van die wijzigingen van de rentevoeten op de economische waarde 

van de onderneming zal afhangen van de manier waarop de activa en de 

passiva overeenstemmen. 

 

 Aandelenrisico’s: Dit is het risico op kapitaalverlies veroorzaakt door de 

koersdaling van de aandelen in de portefeuille. Het risico op aandelen betreft 

ook de afwezigheid van rendement ten opzichte van die activa. Dat heeft te 

maken met de afwezigheid van gestorte dividenden niet gecompenseerd door 

een voldoende stijging van de marktwaarde van het actief. 
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 Het risico op de spreiding van kredieten: Dit risico is verbonden aan de 

gevoeligheid van de waarde van de activa, de passiva en de financiële 

producten voor veranderingen die invloed hebben op het niveau of de 

volatiliteit van Credit Spreads ten opzichte van de Risk Free Rate (risicovrije 

rente). 

 

 Verzekeringsrisico’s 

Het risicobeheer wordt omkaderd door een verzekeringsbeleid en door een 

herverzekeringsbeleid. Het verzekeringsbeleid bepaalt het kader en de 

verwachtingen inzake productontwerp en bepaalt het kader van het 

verzekeringsrisicobeheer. Zij fungeert als leidraad voor de verschillende 

beleidslijnen van de verzekeringsproducten, die op hun beurt een leidraad zijn 

voor de activiteit op commercieel gebied, op technisch en operationeel niveau en 

in termen van het risiciobeheer. 

 Verzekeringstechnisch risico Leven en gezondheidszorg « rente » 

 

Over het algemeen wordt dit risico beheerst door duidelijke en strikte instructies 

op het vlak van het acceptatie- en risicoselectiebeleid en de prijsstelling ervan. 

Bovendien worden er in groepsverzekeringen (inclusief arbeidsongeschiktheid) 

vaak prijs- en contractuele aanpassingen doorgevoerd op grond van de resultaten 

van een rentabiliteitsonderzoek. 

De belangrijkste verzekeringsrisico's waaraan de P&V Groep is blootgesteld, zijn: 

 Sterfterisico: Het sterfterisico verwijst naar een stijging van de vergoedingen 

die de maatschappij moet betalen als de verzekerden minder lang leven dan 

verwacht. Dat kan zich bijvoorbeeld voordoen bij tijdelijke 

verzekeringscontracten en schuldsaldoverzekeringen.  

 Invaliditeits-/arbeidsongeschiktheidsrisico: Dit is het risico op verlies of 

nadelige veranderingen in de waarde van de verzekeringsverplichtingen als 

gevolg van schommelingen in het niveau, de ontwikkeling of de volatiliteit van 

de invaliditeits-, ziekte- en sterftepercentages. In onze 

verzekeringsportefeuilles gaat het voornamelijk om aanvullende waarborgen 

in bepaalde levensverzekeringscontracten. 
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 Kostenrisico: Dit is het risico op verlies of nadelige veranderingen in de 

waarde van de verzekeringsverplichtingen als gevolg van schommelingen in 

het niveau, de ontwikkeling of de volatiliteit van de kosten voor het beheer van 

de levensverzekeringscontracten. Dit is een vrij groot risico in vergelijking met 

de andere levensverzekeringsrisico's, rekening houdend met de omvang van 

de algemene kosten die met deze activiteit gepaard gaan. 

 Afkooprisico: Dit is het risico op verlies of nadelige veranderingen in de 

waarde van de verzekeringsverplichtingen als gevolg van schommelingen in 

het niveau, de ontwikkeling of de volatiliteit van het percentage kortingen, 

polisverval en afkopen van polissen. 

 Catastroferisico: Dit is het risico op verlies of nadelige veranderingen in de 

waarde van de verzekeringsverplichtingen door grote onzekerheid in verband 

met extreme of onregelmatige gebeurtenissen, die doorwegen op de 

hypothesen over prijzen en voorzieningen. Het is in wezen een cumulatief 

risico 

 

 Verzekeringstechnisch risico Niet-Leven en gezondheidszorg, ander dan 
rente 

 Premie- en reserverisico: Dit is het risico op verlies of nadelige 

veranderingen in de waarde van de verzekeringsverplichtingen als gevolg van 

schommelingen in het tijdstip, de frequentie en de ernst van de verzekerde 

gebeurtenissen (premierisico), alsook in het tijdstip en het bedrag van de 

afhandeling van schadegevallen (reserverisico). Het premie- en reserverisico 

is in termen van hoeveelheid het tweede grootste risico na het financiële risico.  

Het premierisico bij Niet-Leven is vooral het risico dat de prijsstelling die wordt 

toegepast op de verschillende portefeuilles onaangepast is. Afgezien van het 

catastroferisico, dat tot een specifieke categorie behoort (zie verder), worden 

deze risico's beheerst door duidelijke en strikte instructies te volgen bij het 

acceptatie- en risicoselectiebeleid en de prijsstelling ervan. Gespecialiseerde 

actuarissen voeren geregeld controles uit op grond van statistische analyse-

instrumenten om de aangeboden voorwaarden te verfijnen.   

Het risico op onvoldoende dekking bij Niet-Leven gaat vooral over de 

voorzieningen die zijn aangelegd bij aangifte van de schade. Het departement 

Schadegevallen evalueert de voorzieningen op forfaitaire of analytische basis, 

dat wil zeggen dossier per dossier en volgens gedetailleerde procedures. In 
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elk stadium van het dossier worden de verplichtingen opnieuw geëvalueerd, 

in het bijzonder wanneer er nieuwe informatie is. Er worden ook voorzieningen 

aangelegd voor opgelopen maar nog niet gerapporteerde schade (IBNR).  

Het risico dat hier besproken wordt, is dat de voorzieningen te laag zijn ten 

opzichte van de effectief te betalen schadevergoeding. Dit risico is vooral van 

belang voor bepaalde bedrijfstakken waarvoor het een zeer lange tijd kan 

duren voordat het totale bedrag van de schadevergoeding vast te stellen is 

(bijvoorbeeld bij BA lichamelijke letsels). 

Diverse statistische en actuariële methoden worden toegepast om na te gaan 

of de voorzieningen volstaan. Een onafhankelijk advies wordt verstrekt door 

de actuarissen betreffende de aanleg van provisies of die wel of niet voldoende 

was.  

 Catastroferisico: Dit is het risico op verlies of nadelige veranderingen in de 

waarde van de verzekeringsverplichtingen door grote onzekerheid in verband 

met extreme of uitzonderlijke gebeurtenissen, die doorwegen op de 

hypothesen voor prijzen en voorzieningen. Het risico bestaat erin dat na een 

drempelgebeurtenis een groot aantal risico's tegelijkertijd wordt getroffen.  

Dit risico heeft vooral te maken met natuurlijke gebeurtenissen in brandschade 

en MS (materiele schade) Auto, en niet-natuurlijke branden; in dat geval 

spreken we van 'man-made peril'.  

De impact van een dergelijk risico wordt sterk beperkt door het gebruik van 

een conservatief herverzekeringsprogramma, dat specifiek aangepast is voor 

de gedekte risico's en jaarlijks wordt herzien.  

 Niet-financiële risico's: Het zogenaamde 'niet-financiële' risico verwijst naar 

het operationele risico, het strategische risico en het reputatierisico. Het 

risicobeheer wordt ondersteund door een specifiek beheersbeleid die de 

doelstellingen en de strategieën met betrekking tot het beheer van deze 

risico’s bepaalt.  

In het kader van zijn interne evaluatie van de risico’s en van zijn solvabiliteit, 

gaat de P&V groep over tot een evaluatie van zijn risico’s en indien nodig 

worden actieplannen aangewend om de risico’s te verminderen. De 

belangrijkste niet-financiële risico’s, bepaald tijdens de evaluatie van 2017, 

moeten in relatie worden gebracht met de capaciteit van de groep om zijn 

F-452



                                       T u s s e n t i j d s  v e r s l a g  p e r  3 1 / 0 3 / 1 8  

 

Page 56 

 

transformatieprgramma’s tot een goed einde te brengen. Voor elk van de 

geïdentifieerde risico’s, is een actieplan opgezet om het risico te verminderen.  

 Operationele risico: dit risico kan tevoorschijn komen door: 

 Interne procedures, personeelsleden of systemen die ongeschikt zijn of 

falen, of externe gebeurtenissen; 

 De van toepasselijke wet- en regelgeving niet na te leven; 

 De ontoereikendheid van risicobeoordelingsmodellen. 

 Strategisch risico: Dit risico op verlies of waardevermindering vloeit voort uit 
een onvermogen om de gepaste businessplannen en strategie te 
implementeren, de nodige beslissingen te nemen, de nodige middelen te 
kunnen toewijzen, of om zich te kunnen aanpassen aan de veranderende 
businessomstandigheden. 

 Reputatierisico: Het risico bestaat dat negatieve publiciteit met betrekking tot 

de bedrijfspraktijken van de onderneming of de relaties die zij onderhoudt met 

derden, al dan niet gegrond, schadelijk is voor het vertrouwen in de 

onderneming of de integriteit waarvan ze geniet. 

  

F-453



                                       T u s s e n t i j d s  v e r s l a g  p e r  3 1 / 0 3 / 1 8  

 

Page 57 

 

IV Verklaring van de verantwoordelijke personen 

De ondergetekenden, Hilde VERNAILLEN, Managing Director van P&V Groep en Martine 

MAGNEE, Chief Financial Officer van P&V Groep, verklaren dat: 

 

(a) de tussentijdse geconsolideerde financiële jaarrekening voor het eerste kwartaal van 

het boekjaar 2018, opgesteld is in overeenstemming met de International Financial 

Reporting Standards ("IFRS") normen en deze een getrouw beeld geven van de 

geconsolideerde financiële positie, de geconsolideerde financiële positie en de 

geconsolideerde resultaten van P&V Groep en haar dochterondernemingen 

opgenomen in de consolidatie; 

(b) het tussentijdse rapport geeft een getrouw beeld weer van de belangrijke 

gebeurtenissen en transacties met verbonden partijen die zich tijdens het eerste 

kwartaal van 2018 hebben voorgedaan en hun impact op de tussentijdse 

geconsolideerde financiële overzichten, evenals een beschrijving van de belangrijkste 

risico's en onzekerheden waarmee de P & V Groep wordt geconfronteerd. 

 

Bruxelles, 24 mei 2018 

 

 

 

Martine MAGNEE            HILDE VERNAILLEN 

Financieel directeur            Gedelegeerd bestuurder 
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V Verslag van de commissaris over de geconsolideerde 
jaarrekening 

Verslag van de commissaris aan de algemene vergadering van P&V Verzekeringen 
CVBA over de analyse van de financiële informatie voor de 3-maandelijkse periode 
gesloten op 31 maart 2018 

 
Introductie 
 
We hebben een beperkte controle uitgevoerd van de geconsolideerde balans van P&V 
Verzekeringen CVBA op 31 maart 2018, evenals de geconsolideerde resultatenrekening, 
het geconsolideerd overzicht van gerealiseerde en niet-gerealiseerde resultaten, het 
geconsolideerd mutatieoverzicht van het eigen vermogen, het geconsolideerd 
kasstroomoverzicht en de toelichtingen voor de periode van drie maanden eindigend op 
deze datum (“tussentijds financieel verslag”). Het bestuursorgaan is verantwoordelijk voor 
het opstellen van de geconsolideerde tussentijdse jaarrekening volgens IAS 34 
“Tussentijdse financiële verslaggeving” zoals aanvaard door de Europese Unie. Het is 
onze verantwoordelijkheid een oordeel over deze tussentijdse financiële jaarrekening tot 
uitdrukking te brengen op basis van onze controle. 
 
Omvang van de beperkte controle 
 
De beperkte controle werd uitgevoerd volgens de ISRE 2410 norm “Beoordeling van 
tussentijdse financiële informatie” door een onafhankelijke auditor van onze entiteit. Een 
beperkte controle van de tussentijdse financiële jaarrekening bestaat uit 
informatieverzoeken, voornamelijk bij personen die verantwoordelijk zijn voor financiële 
en boekhoudkundige zaken en voor de implementatie van analytische procedures en 
andere beperkte controles. 
 
De omvang van een beperkte controle is aanzienlijk kleiner dan die van een audit die 
volgens de internationale controlestandaarden (ISA) wordt uitgevoerd en biedt ons dus 
niet de zekerheid dat we alle significante elementen hebben geïdentificeerd die een audit 
wel zou kunnen identificeren. Als gevolg hiervan geven we geen auditoordeel weer. 
 
Conclusie 
 
Op basis van onze beperkte controle hebben we geen element geïdentificeerd die ons 
doen vermoeden dat de tussentijdse geconsolideerde financiële informatie, voor de 
periode van drie maanden eindigend op 31 maart 2018, niet werd opgesteld volgens IAS 
34 “Tussentijdse financiële verslaggeving” zoals aanvaard door de Europese Unie. 
 
 
Zaventem, 12 juni 2018. 
 
KPMG Bedrijfsrevisoren 
Commissaris 
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Vertegenwoordigd door 
 
Karel Tanghe 
Bedrijfsrevisor 
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