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1 SUMMARY

This is the General Audit Chamber’s report related to the 2012 financial statements of the
General Pension Fund of Sint Maarten (APS- Algemeen Pensioenfonds Sint Maarten). The 2012
financial statements of the APS cover the period from January 1%, 2012 until December 31%,
2012.

In this first chapter of the report, we summarize the most important findings, opinions and

recommendations, without excessive use of technical terminology.
Financial Statements

The financial statement show that at the end of 2012, the APS maintained a significant claim of
ANG 53,0 million (2011: ANG 38,4 million) against government. The valuation of the claim APS
has against government, considering the ongoing discussions with government for payment
thereof, is, for the time being, considered reasonable. Nevertheless, in the near term, attention
should be given to achieving a satisfactory settlement of this claim in order to prevent a loss of
capital of the pension fund.

The Division of Assets and Liabilities of the former General Pension Fund of the Netherlands
Antilles (APNA - Algemeen Pensioenfonds Nederlandse Antillen) was not completed at the time of
our investigation. As a result, there is uncertainty regarding the valuation of the items related to

the division of assets.

The files of the APS do not contain all participants and the information of a significant number of
participants was not correctly registered in the files of the APS. There is a high probability that
the actual pension obligation as of December 31 2012, is higher than the amount of ANG

433.501.000 as reported in the financial statements.

The APS calculates the pension obligation based on future cash payments using a 4% rate of
interest. If the APS uses a lower interest rate, the result will be a substantially higher obligation
as of December 31%. The 2012 financial statements of the APS report that the realized return on
the investment portfolio was 5,5 percent. The actuarial report states that the strategic
investment mix of the APS, is expected to generate sufficient returns to justify the use of the 4%
base interest (actuarial) rate. The certifying actuary, Towers Watson (TW), bases its opinion on
the results of the Asset & Liability Management Study (ALM-study) carried out in 2014 by the TW

advisory actuary.

According to the financial statements of 2012, the coverage ratio of the APS is 100,4 percent.
This means that the obligations of the APS are just covered by the available capital at the end of

2012. However, the available capital is insufficient to cover general and investment risks.

The General Pension Fund of Curagao (APC) has not confirmed the debt of the APS to APC of ANG
13.433.00 as of the end of December 2012. The external auditor also did not receive sufficient
audit information regarding this debt. As a result, there is no certainty regarding the
completeness of this debt as claimed by the APC.

The percentage used for premium payments of 22 percent is not in accordance with the legally
required percentage of 25 percent (National Ordinance General Pension Fund article 58 paragraph

2). The premium received is not sufficient to finance the required pension purchase for 2012.
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APS’s financial position as of the end of 2012 is insufficient because:
- the coverage ratio surplus is minimal,
- the premiums are inadequate;

- alarge part of the capital of the pension fund are receivables.

Opinion

The General Audit Chamber is of the opinion that the 2012 financial statements contain
significant uncertainties in terms of the division of assets & liabilities of the former Netherlands
Antilles, the accuracy and completeness of the participant administration and the substantiation
of the actuarial assumptions for the calculation of the pension obligation, the claim against
government and the debt to APC. We therefore refrain from issuing an opinion regarding the
reliability of the financial statements.

Based on the above, we are not able to conclude that the financial position was healthy as of
December 31%, 2012.

Legal Compliance

The General Audit Chamber concludes that the APS did not fully comply with Chapter III of the
National Ordinance General Pension Fund (Lv APS), in which stipulations regarding the
organization of the APS are set forth. In accordance with article 6, paragraph 6, as well as article
10, paragraph 2, the Regulation of the Board and the Regulation for Personnel (respectively) are
to be formally adopted by National Decrees. This has, to date, not taken place. Moreover, we
concluded that APS did not comply with several statutory time limits:

- submitting the budget! to the Minister of Finance;

- submitting the financial statements? and the annual report to the Minister of Finance, the

Central Bank (CBCS) and the General Audit Chamber;

- making the annual report 2012 generally (publicly) available®.

In terms of the Financial Statements for 2013, APS has already asked the Minister for additional

time, until April 7™, 2015, for submission.

In addition, the General Audit Chamber concluded that:
- the board of APS was not complete in 2012;

- the annual investment plan was not adopted in 2012.

Opinion
The General Audit Chamber is of the opinion that from the start of the Fund on October 10, 2010,
up to the time of our investigation (November 2014), APS has not yet complied with a number of

statutory requirements.

Governance, Compliance and Risk management (GCR)

Just as was the case in the previous year, the APS, once again worked with Kovack Securities as

the investment advisor for the external investments in 2012. At the end of 2012, an amount

! Article 17, second paragraph of the Lv APS art 17
2 Article 17, seventh paragraph of the Lv APS art 17
3 Article18, seventh paragraph of the Lv APS art 18
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totaling ANG 146 million was transferred and invested, divided in equity, for an amount of ANG
96 million (65,8%), and bonds in the amount of ANG 50 million (34,2%).

APS started in 2011 with a large part of its capital in Term Deposits. In 2012, a significant
amount of the capital was invested in national and international investment objects. In terms of
the general setup, there was a sound® risk management system in place. In terms of its
implementation, we note growth as compared to 2011, and in terms of a few aspects, we were
able to take note of development beyond 2012. In this regard, we conclude that the
aforementioned growth of APS continued.

APS has an Investment Committee which is in charge of advising the board regarding
investment policies, extraordinary investment transactions, investment results, as well as being
part of the organizational team for implementation of investment policies. The board of APS has
the possibility to set aside the advice of the Investment Committee. The Investment Committee
is comprised of members who possess unique expertise in the field of investment. Investment
proposals are evaluated by the Investment Committee based on, among others, internal
investment policies. One of the risks inherent to not following the advice of the Investment
Committee, is that the board may then not act in accordance with the internal Investment
Policies.

The General Audit Chamber considers the investment profile (moderate/aggressive), used for the
external investment portfolio, a risk. This investment profile does not seem consistent with the
prudent approach that the APS claims as part of their core values; i.e. taking minimal risk. The
investment profile is, according to management, necessary for APS to meet the obligations based

on the requirements of the current pension regulation and the age of retirement.

Government is charged the legal interest of 3% on the claim owed to APS, while APS requires a
minimum return of 5,5% on national investments and has set a goal of 7% for international
investments. Failure of government to pay APS therefore places greater demands on the required
return for the available funds. Because government has not met its obligation to APS for quite

some time, these funds (receivables) are not available for investment.

Besides the aforementioned risks, the General Audit Chamber has taken note of the opinion of
the Investment Committee regarding the need to include the creditworthiness of local banks as
part of the selection criteria for banks on which to maintain Term Deposits. APS currently relies
on the supervision of the banks as carried out by the Central Bank of Curagao and Sint Maarten
(CBCS). The fact that a bank is under supervision by a central bank is not a guarantee of

repayment of Term Deposits.

Opinion

The General Audit Chamber is of the opinion that the general design of the risk management
system for managing the investments was sound in 2012. Nevertheless, the General Audit
Chamber considers formal feedback to the Investment Committee desirable. In addition, the

applied investment profile is not in line with the core values

4 According to the guidelines of the International Social Security Association (ISSA)

General Audit Chamber | 6



2012 APS Financial Statements

Recommendations
On the basis of our findings and conclusions, we issue the following recommendations:

Recommendations regarding the financial statements

- Monitor the expected return in relation to the base interest (actuarial) rate used, i.e. 4%,
closely;

- The basic principles used by APS that were adopted from APNA, should be evaluated against
the specific Sint Maarten situation; and

- Ensure that the participant administration is accurate and complete, and also that (yet) to be

registered participants are included in the administration.

Recommendations regarding legal compliance

- Formalize the Board Regulation by National Decree;

- Formalize the Personnel Regulation by National Decree;

- Do all that is necessary to ensure that as of the 2014, financial statements are prepared on
time;

- Draft the annual investment plan in accordance with the National Ordinance General Pension
Fund.

Recommendations regarding Governance, compliance and risk management

- Describe the method of operation for the Investment Committee to guarantee continuity and
uniformity;

- Draft minutes of all meetings of the Investment Committee;

- Inform the Investment Committee of decisions of the board;

- Inform the Investment Committee of the considerations used by the Board underlying
deviations from advice of the Investment Committee;

- Evaluate the sustainability of the current pension system in the event the
moderate/aggressive investment profile is required to meet the obligation requirements of the
current pension regulation and the age of retirement;

- Evaluate the creditworthiness of local banks during the investment selection but also during
the duration of Term Deposits; and

- Actively pursue dialogue with government, if the concerns of management and the
Investment Committee regarding the current pension regulation are supported by the current
ALM-study.
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2 METHODOLOGY

2.1 Background
In accordance with article 26 of the National Ordinance General Pension Fund Sint Maarten, (Lv
APS, AB 2013, GT no. 65), the pension fund is subject to review by the General Audit Chamber.
Article 18, paragraph 10, of the National Ordinance General Pension Fund, stipulates that the
General Audit Chamber must present the audited financial statements accompanied by comments

to Parliament and the Minister of Finance.

It is clear from the stipulations of the National Ordinance General Pension Fund that government
wishes to remain involved in the supervision of the APS and its investments. In the opinion of the
General Audit Chamber, this is justified, given that premiums are paid by government and
participants to the fund and in turn, the fund must secure future pension payments.

The board of the fund was required to submit the approved financial statements® for 2012,
including the opinion from the external auditor and the annual report, to the Minister of Finance,
the Central Bank and the General Audit Chamber, prior to November 1%t of 2013. The board of
APS presented us with the 2012 financial statements by letter dated August 12", 2014.

The financial statements of 2012 were audited by an external auditor. For efficiency, the General
Audit Chamber has chosen to forego a separate audit of the APS’ financial statements and
instead, to carry out a thorough review of the audit conducted by the external auditor. For the
aspects related to the participant files of the pension fund and the actuarial assumptions used to

determine the pension obligations, we were assisted by an external actuary.

Content

The summary was presented (Chapter 1). We present the following elements in sequence in this
report: the methodology (Chapter 2), the 2012 financial statements (Chapter 3), (legal)
compliance (Chapter 4), and Governance, Compliance and Risk Management aspects (Risk
Management) (Chapter 5). We conclude our report with the presentation of the reaction of the
Board of APS to the report (Chapter 6) and our epilogue. Two annexes (list of definitions and

documentation consulted) are included as part of the report.

2.2 Audit Approach
The General Audit Chamber is carrying out the second audit of the financial statements of APS.
Based on our statutory task regarding this review, we make use of the audit work carried out by
the external auditor. The General Audit Chamber needs to obtain a reasonable degree of surety
regarding the reliability of the accounting information and the legal compliance of the APS. For
this, the General Audit Chamber is expected to act as efficient as possible. For this reason, it is
illogical to carry out work twice. Instead we rely on the audit activities of the external auditor. On
the basis of our specific task and responsibility, the General Audit Chamber formed an opinion

regarding the work carried out by others.

The General Audit Chamber executed the review program making optimal use of the work of the

external auditor.

5
National Ordinance General Pension Fund Sint Maarten; AB 2013, GT no. 65. Art. 18, par. 7
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In accordance with article 26 of the National Ordinance General Pension Fund, the fund is subject
to review of the General Audit Chamber. In addition to the review of the work of the external
auditor and results thereof, the General Audit Chamber always made use of an external actuary
to review the actuarial assumptions that are the basis for calculating the pension obligation. In

addition, the General Audit Chamber independently reviewed various aspects of legal compliance.

These financial statements were drafted by the APS using the International Financial Reporting

Standards (IFRS). This reporting system is internationally accepted.

The 2012 financial statements were audited by an external auditor. In this report we answered

two audit questions:

1. Are the 2012 financial statements of the General Pension Fund drafted in accordance with
the stipulations of the National Ordinance General Pension Fund and the International
Financial Reporting Standards. In addition, is the information contained in the statements
regarding the financial position and the financial results accounted for in a reasonably
reliable fashion?

2. Has APS operated in compliance with:

a. The National Ordinance General Pension Fund and other related stipulations and
guidelines?

b. The National Ordinance Civil Service Pensions (Pensioenlandsverordening
overheidsdienaren, PB 1997, no. 312) and other relevant laws and regulations, in as
much as these are present?

National Ordinance Corporate Governance (AB 2013, GT no. 19)?
d. Policy and Guidelines of the Central Bank of Curagao and St. Maarten?

Audit of the Financial Statements
Our review of the 2012 financial statement of APS is comprised of reviewing the activities of the

external auditor as well carrying out our own research. In the review we also look at the degree
to which the external accountant relies on the actuary, and in this regard, we analyzed various
correspondence and email exchanges from and with the actuary.

In general, our review of the file of the external account included the following elements:

- The risk analysis and the audit approach

- Reliability percentages and tolerances

- Audit activities

- Valuation principles

- Material items in the financial statements

- The actuarial statement

- The opinion issued by the accountant

- Legal compliance with relevant regulations

Based on our own risk analysis, we investigated:

- the valuation of investments

- the valuation of the claim against government (receivables)

- the division of assets & liabilities of the former General Pension Fund of the Netherlands
Antilles (APNA)

- the capital of APS

- the current account debt to the General Pension Fund Curagao (APC)

- the participant administration

- prudence of the actuarial assumptions
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2.4 Review of Legal Compliance
Our review of legal compliance was focused on:
- The National Ordinance General Pension Fund Sint Maarten
- Compliance with the National Ordinance Civil Service Pensions (PB 1997, no. 312) and other
relevant laws and regulations, inasmuch as these are present
- The decision “Mandate & Delegation Management APS” of April 13" 2012
- The appointment decree for members of the Investment Committee
- The Regulation of the Investment Committee
- The investment policy: External and Internal Master investment Policy
- Regulation for the Board
- Regulation for Personnel

2,5 Review regarding Governance, Compliance and Risk Management
Our investigation regarding the quality of the Governance, Compliance and Risk Management
aspects focused on:
- The various investment policy statements
- Separately Management Accounts agreement (SMA)
- Article 11 paragraph 2° of the National Ordinance General Pension Fund Sint Maarten
- Design of the Investment Process

- Governance regarding investments (Investment Committee, management and board)

6 . . ) . . ) )
The board appoints, in consultation with the Central Bank, on or more actuarial experts, who advise the board regarding
issues of an actuarial nature as well as on technical operational issues.
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3 THE FINANCIAL STATEMENTS

3.1 Statement of the external auditor and the actuary of APS

The independent auditor’s report

The external account issued a qualified opinion of the 2012 financial statements of the APS on
August 8%, 2014, According to the auditor’s report, the financial statements give a fair and true
view of the financial position as of December 31%%, 2012 and the results achieved in 2012. These
financial statements are drawn up in accordance with the International Financial Reporting

Standards with the exception of possible effects due to the following issues:

- The other non-current assets include the proceeds from the division of the assets of APS’s
predecessor. The division of assets is being executed in accordance with the Kingdom decree
'Onderlinge regeling opvolging en boedelscheiding Algemeen Pensioenfonds Nederlandse
Antillen en opvolging van enkele andere aanverwante regelingen’. The amount recognized is
derived from the latest draft version of the 'Rapport inzake boedelverdeling per 9 oktober
2010 van het Algemeen Pensioenfonds van de Nederlandse Antillen’ dated May 5, 2014. The
possible effect of an adjustment to this report and a re-allocation of participants on the non-

current assets and related accounts is unknown.

- The loan and borrowings include the current account payable to APC amounting to ANG
13,433,000 as per December 31, 2012. This balance could not be confirmed by APC. We were
not able to satisfy ourselves as to the completeness of this current account balance by other

audit procedures.
The Actuarial Statement

The actuary issued an actuarial statement for the fiscal year 2012 on July 31, 2014. The opinion

contained in the actuarial statements reads:

- “The provision for pension obligations is, in keeping with the defined calculation rules and
points of departure, viewed in its totality, adequate”.

- “Measured against the legal yardstick, there is in terms of the obligations, as per the date
balance, sheet date, sufficient coverage based on the pension assets (capital). There is
insufficient capital available to cover the general and investment risks. Moreover, the capital is
comprised of significant portion of claims (receivables)”.

- "The premium payments received are not sufficient to finance the required pension purchase
for the year 2012".

- The capital position of the APS is in my opinion not adequate due to the limited surplus of the
coverage ratio, considering the large portion of claims of the pension capita land the

insufficient premiums.”
The “points of departure” regard the administrative basis information provided by the pension

fund and the findings of the accountant thereon. The actuary accepted the information as points

of departure for his evaluation activities.
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Balance Sheet items

Assets

The following table present APS’ assets on the balance sheet as per the end of 2012 and 2011.

We have maintained the same designation used in the APS 2012 financial statements:

2011

Property and equipment 307 161
Intangible assets 767 108
Financial assets:

- Investments held to maturity 155.267 70.000
- Investments held at fair value 138.908 65.972

through profit or loss

Other non-current assets 99.755 87.229
Total non-current assets 395.004 223.470
Accounts receivable 57.126 40.062
Short term portion of financial 600 120.000
assets

Other current assets 25 66
Cash and cash equivalents 19.063 31.134
Total current assets 76.814 191.262
Total assets 471.818 414.732

Valuation of investments

Investments have largely been accounted for on the balance sheet under Financial assets. The
short-term portion of the investments amounting to ANG 600.000 at the end of 2012 (short-term
portion at the end of 2011: ANG 120.000.000) is recorded on the balance sheet under Short term
portion of financial assets. This short-term portion relates to investment assets that become
available to APS within a year after December 31, 2012.

Investments held to maturity

As part of the division of assets of APNA related to the dismantling of the former Netherlands
Antilles as of October 10", 2010, APS received an advance on the portion of the assets to which
it is entitled. This advance was temporarily invested, in 2011, in Time Deposits in anticipation of
other national and international investments. At the end of 2012, the investments held to
maturity are reported on the balance sheet under Debt security corporate and Time deposits. The
item Time deposits regards deposits at the local banks First Caribbean Bank, ORCO Bank and
Banco Di Caribe for a total of ANG 81.054.994 at the end of 2012. The item Debt security
corporate regards investments in bonds of the Sint Maarten Harbour Finance N.V. (ANG
56.352.500) and from Sint Maarten Telecommunication Holding Company N.V. (ANG
18.450.000). During 2012, APS invested in the 5% bond offering from the Sint Maarten Harbour
Finance N.V. and in the 8.5% bond offering of the Sint Maarten Telecommunication Holding
Company N.V. For investments that are classified as “held to maturity”, the intent is that these
will, in principle, be held for the full term until maturity. In keeping with the investment policy of
the APS, management expects the term for time deposits to range between 1 to 3 years. Bonds
have an expected term of between 3 to 10 years and other local loans and project financing have

expected terms of 5 to 15 years.

The portion of Investments held to maturity that will end within 1 year, have been accounted for

by APS on the 2012 balance sheet as the short term portion of investments. The short-term
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portion of the investments for an amount ANG 600.000 regard the bond from the Sint Maarten

Telecommunication Holding Company N.V.
Investments held at fair value through profit or loss

The “investments held at fair value” regard international investments and at the end of 2012 and

2011 they were comprised as follows:

Type of investment 2012 2011

Fixed income 87.948.736 17.123.623
Equity 50.958.901 48.847.610
Total 138.907.637 65.971.233

Amounts in ANG

An overview of the international investments is received on a monthly basis from the brokerage
firm Kovack. The valuation at the end of 2012 of the international investments is primarily based
thereon. Moreover, the valuations of the international investments at the end of 2012 were
confirmed against an external independent source’. That was not the case at the end of 2011.

The increase in terms of international investments in 2012 as compared to 2011 was due to the
fact that APS actively sought higher returns in 2012, within the framework of the “investment
policy statement (IPS)”, for its investment portfolio. During the startup phase in 2011, the liquid
assets of the pension funds were primarily invested in time deposits at local banks. A change in

this practice in 2012 resulted in a significant increase in international investments.
Valuation of the claim against government

At the end of 2012, APS maintained a significant claim (receivable) against government
amounting to ANG 53,0 million (2011: ANG 38,4 million). The 3% statutory (legal) interest on

this claim as of December 31%, 2012, is also accounted for. This claim regards:

- Advances by APS for early retirement (VUT) and cost-of-living supplements for retired civil
servants;

- Advances by APS for early retirement (VUT) and cost-of-living supplements op retired workers
of subsidized school boards and other employers;

- outstanding pension premiums from active workers of subsidized school boards and other

employers.

Currently, APS is negotiating with government regarding a payment plan for collection of the
claim. The intention is that this claim (receivable) will be settled as part of an investment
strategy regarding the new administration building. There are discussions underway with
government to, based on a valuation, transfer the new administration building to APS.

Thereafter, the building would be leased back to government.

The General Audit Chamber recommends, in order to avoid loss of capital of the pension fund,
that APS takes steps in the near future to come to a satisfactory settlement of this significant

claim against government.

7 Bloomberg
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Opinion regarding valuation of the claim against government

The valuation of the claim (receivable) APS maintains against government is, for the
time being, reasonable, considering the ongoing discussions regarding settlement.

Division of assets and liabilities of the former General Pension Fund Netherlands

Antilles (Algemeen Pensioenfonds van de Nederlandse Antillen - APNA)

The claim regarding APNA is recorded on the balance sheet under Other non-current assets. This
claim regards the definitive allocation of the possessions and debt of the former APNA to the APS
as part of the division of assets resulting from the dismantling of the former country of the
Netherlands Antilles as of October 10™, 2010. Furthermore, this balance sheet item also includes
an amounts related to the allocation of participants from the former APNA to APS. Of importance
to APS is that a settlement of the assets and debt will result from the definitive division of APNA.
An interim report regarding the division dated May 5%, 2014, was available at the time of our
audit. However, the division was, at that time, not yet complete and therefore not yet definitive.
Additionally, the definitive allocation of participants between, APC, on the other, and PCN and
APS, as the legal successors of the APNA, at the time of our review, still had to settled among the

two pension funds.

Opinion regarding the division of APNA

Opinion regarding division of assets and liabilities of the former General

Pension Fund Netherlands Antilles (APNA)

There is uncertainty regarding the valuation of the items resulting from the interim
division of assets because:

- the division was, at the time of the audit by the Audit Chamber, not yet definitively
formalized; and

- the definitive allocation of participants between APC, PCN and APS, was also not
completed.

The aforementioned can also have consequences for the reliability of the financial
statements.

Liabilities

The following table represents the liabilities as stated on the balance sheet at the end of 2012
and 2011. We have maintained the designations used in the APS’s 2012 financial statements:

Balance sheet-liaibilities

Reserves -996 3.597
Result current year 2.628 -4.328
Total equity 1.633 -731
Pension benefit obligations 433.501 394.701
Provisions 22.007 7.087
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Balance sheet-liaibilities

Loan and borrowings 13.433 13.436
Total non-current liabilities 468.942 415.224
Accounts payable 649 199
Tax and social premiums payable 594 40
Total current liabilities 1.243 239
Total liabilities 470.185 415.463
Total equity and liabilities 471.818 414.732

Amounts in ANG x 1.000

Shareholder’s Equity

Shareholder’s Equity is comprised of the following items Reserves and Result current year.
The item Reserves, as of the end of 2012 comprised of the following:

- the starting capital of APS that was acquired as of October 10*", 2010;

- theloss in 2011 of ANG 4,3 million;

- an amount of ANG 0,3 million related to a correction in terms of the division of the
former country Netherlands Antilles.

As a result of the new constitutional relationships as of October 10, 2010, and the resultant
division quotient of the assets and liabilities of the APNA, APS received an interim allocation of
assets and liabilities based on that quotient. The apportioned assets exceed the apportioned
liabilities by ANG 3.597.252. This represents the startup capital of the APS as of October 10%,
2010. The allocation of assets and debt of the former APNA to APS was, at the time of our audit,
not yet been made definitive.

The item Result current year relates to the net result at the end of 2012 and 2011.
Provisions

The balance sheet item Provisions was comprised at the end of 2012 and 2011 as follows:

Description (x ANG 1.000) 2012 2011

Penglqn provision registered 433.501 394.701
participants

Pension provision unregistered

participants 22.007 7.087
Total 455.508 401.788

The size of the Provision Pension Obligation (VPV) for unregistered participants was determined
to be ANG 7 million at the end of 2011 based on invoiced premiums. In 2012, an additional
endowment of ANG 14,9 million took place. The provision for unregistered participants at the end
of 2012, in terms of participants not yet included in “Maia”, is actuarially calculated on the basis
of data provided by the external accountant.
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Conditions needed for the proper calculation of the scope of the provision for

pension obligations

In order to calculate the correct size of the provision for pension obligations (voorziening voor

pensioenverplichtingen-VPV) it is essential that:

- the participant administration is accurate and complete;
- actuarial assumptions are sufficiently prudent.

Accuracy and completeness of the participant administration

The APS was established by National Ordinance on October 10, 2010 and it is the pension fund
for all civil servants and employees of government entities of the new country Sint Maarten.
During 2010 and 2011, management of the participant administration of APS, the collection of

pension premiums and the payment of pensions, was outsourced to APC.

In terms of the management of the participant administration by APC, participant information and
files were managed as follows; active participants were managed in the “Pensions” package and
retired participants were maintained in an Excel file. Significant backlogs in processing changes to

the participant administration were present at APC and its forerunner, the APNA.

Furthermore, around October 10", 2010, there was a significant expansion of participant
administration as a result of civil servants entering service to fill important functions of
government of the new country Sint Maarten. In 2012, APS decided to manage the pension
administration using the application package “Maia”. As a result, files of active participants in
“Pensions” and the Excel file containing information of retired participants were combined and
converted to the new administration application “Maia”. In addition, a cleanup of the participant

file was undertaken, which led to an increase in the number of registered participants.

Besides the combining and conversion of the participant files from APC to “Maia”, APS also
executed a premium analysis. In this regard, APS made a connection between premium income
based on the active participants in “"Maia” and the premium income on the basis of the contents
of participating employers to the pension fund. To this end, the participating employers provided
information regarding participants to APS in 2012. Based on the connection of the information
from “Maia” and the data from participating employers, it became evident that premiums were
received for 662 participants in 2012, while these participants were not present as, or at least not
active, as participants in the administration of APS. In addition, during 2012, no premium was
received for 197 active participants present in the APS participant administration. As a result of
the conversion to “Maia”, and also in this regard, the cleanup of files and premium analysis,
discrepancies were discovered. These variations will be processed in the participant

administration for the year 2013.

We noted that the information provided by participating organizations were not included in the
auditor’s opinion of the relevant external auditor. As such, APS could not establish whether the
employees and related data provided by the participating organizations, was accurate and

complete.

Moreover, the Stichting Overheidsaccountantsbureau (SOAB) issued a negative audit opinion
regarding the 2012 Financial Statements of Country Sint Maarten. The government of Sint
Maarten is the largest participating organization in the APS. The auditor’s opinion indicates that,
in terms of reported personnel expenditure, there is uncertainty of significant influence due to

inadequate internal control procedures on the entirety of the salary administration and personnel
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administration. As a result, the audit of the 2012 financial statements of Sint Maarten results in
far reaching uncertainty regarding internal control procedures of the entire personnel process of
Sint Maarten’s government. Based on the audit carried out by the SOAB on the 2012 financial
statements of Sint Maarten, it is clear that the process surrounding personnel expenditure is not
yet sufficiently auditable in terms of the accounting of costs. Because the process, of the entire
wages & salaries of the government of Sint Maarten, is not proper, uncertainty exists regarding
the provision of information from government to APS regarding the number of participants and
relevant data about said participants.

In addition, APS issued an assignment to the SOAB to audit the accuracy and completeness of
the participant file that was transferred from APNA to APS. The work was started in 2012 and
continued until September 2013. Based on the findings contained in the SOAB reports, it became
evident that there is uncertainty regarding the reliability of the participant administration. This

was caused by:

- information regarding pensionable salary, personal data (name, address, etc.), but also data
regarding civil status (partner, no partner, number of children), being incomplete;

- information and documents provided to APNA/APC from government, government-owned
companies (N.V.’s), school boards and other foundations, being incomplete, or not always up-

to-date.

In the event of incomplete documentation or information for persons reported to APNA/APC,

these persons were not included in the participant file.

The fact that the participant administration is incomplete was also reported by the General Audit
Chamber in our report “Pensions Sint Maarten 2011” published on April 16", 2013. We
established that more than 50% of the employees with right to pension, were not registered at
APS. Even if employees are not registered, they retain rights at the pension fund because they
are government employees based on the National Ordinance Pensions. The period in which our
investigation took place is not entirely synchronous with the issuance of the auditor’s opinion of
the external auditor. However, we are of the opinion that our investigation, as well as the
previously mentioned inadequate internal control procedures reported in the audit of the 2012
financial statements and the findings of the SOAB-audit regarding the participant files of APS,
give an indication in terms of forming our opinion regarding the reliability of the participant
administration of the APS.

As previously indicated, APS decided to manage the pension administration as of 2012. The
transferred files from the APC were processed into a participant administration based on a new
application “Maia”. In addition, a cleanup of files for 2012 was carried out together with a
premium analysis. The result of which was that the total participant file for 2012 is combination
of various files and analyses, each with its own characteristics and information availability. Going
forward, the corrections revealed in the file cleanup and premium analysis will be processed and

included in the participant administration of 2013.

During our review of APS’ accountant files, we gained access to the approach and considerations
used by the external auditor during the audit of the basic data of APS’ pension administration, as

well as the communication on this matter with the actuary.

The report of the external accountant regarding the accuracy and completeness of the basic data
of the pension administration is normally based on an assurance report. The assurance report
must include a positive formulation of an opinion regarding the accuracy and completeness of the

basic data. As a result of the variation within the files and the analyses performed, the APS’
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external auditor stated that it was not able to issue a uniform, certified opinion regarding the

accuracy and completeness of the participant administration in 2012.

The auditor also indicated that in terms of the APS’s participants administration for 2012, there
was no total file. This means that there was also no single, easily defined, database identified. As
a result, it was impossible for the external auditor to issue an assurance report and to formulate

a positive statement regarding the accuracy and completeness of the base data.

After consultation with the actuary, the auditor opted to report on the basic information in memo
form. In this memo, the auditor discusses their work. The memo also contains a negatively
formulated conclusion regarding the basic information from the participants administration of
APS.

The auditor’s opinion states that they found nothing upon which to conclude that the basic data
from APS’s participant administration is not useable to carry out the calculation of the provision

for pension obligations at the end of 2012.

The external auditor also states in the memo that during 2012, corrections to the participant
administration identified as a result of the file cleanup and premium analysis are expected to be
processed by APS so that an assurance report on the basic data can be issued as part of the 2013

review.

The actuary, based on the reconciliation between the external auditor and the actuary, using the
aforementioned memo from the external auditor and the accompanying negatively formulated
conclusion on the utility of the basic data, indicates that he can still issue an unqualified opinion
regarding the adequacy of APS’s provision for pension obligations at the end of 2012. The latter
can be accomplished provided that the reasons and circumstances that prevent the issuance of
an assurance report on APS’s basic data, are resolved within 2 years. In addition, the actuary
states that, under normal circumstances, he expects an assurance report regarding the basic
data, in 2013. He expects that the identified and “off balance sheet” corrections of 2012 will be

processed in “Maia” for 2013.

The actuary and the external auditor do not expound on the completeness of the basic data in the
aforementioned reconciliation. There could be participants missing. The participant files of APS
are derived from the division of APNA, for which it is known that there were significant backlogs
in terms of processing of changes to the participant administration. The actuary’s review and that

of the accountant were based on this starting position.

The negatively formulated conclusion of APS’ external auditor regarding the utility of the basic
data from the participant administration, in our opinion, provides no assurance as to the accuracy
and completeness of APS’s participant administration. Consider this given that the accuracy and
completeness of this basic information is relevant in terms of the reliability of the provision for

pension obligation reported in APS’s 2012 financial statements.

Given the importance of information from the participant files and the influence thereof on the
technical provision for pension benefits, these uncertainties, in all probability, will profoundly

impact the reliability of the financial statements.
Prudence of the actuarial assumptions

In the calculation of the provision for pension obligations for 2012, as well as in 2011, the
following assumptions and norms used:

- Base interest rate (actuarial): 4%
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- Life Expectancy Tables: For men the mortality table GBM 2000-2005 is used and for women,
the GBV 2000-2005 table is used including an age reset of one year for men and two years for
women. Age differences: male participants are assumed to be three years older than their
spouses and female participants are assumed to be three years younger than their spouses.

- Marital status: the assumption is that all participants are married.

The principles used by APS were adopted from those used by APNA. The assumptions used for
calculating the provision for pension obligations was not specifically evaluated in terms of the
local situation on Sint Maarten.

Just as was done in 2011, APS maintained a 4 percent actuarial rate in 2012. Based on the 2012
financial statements, APS realized a 5,5 percent return on the investment portfolio in 2012. The
actuarial report states that on the basis of the ALM-study of 2014, the strategic investment mix
of APS is expected to generate sufficient returns to justify the use of the actuarial rate of 4
percent. The actuary notes that it is necessary to closely monitor the expected return in relation
to the actuarial interest rate of 4 percent. Reasons are, the global trend of falling interest rates,
as well as the high portion of claims (receivables) within the investment mix of APS. The
consequence of a possible lower actuarial rate can be significant.

Technical provision for pension obligations
Actuarial Statement

The actuary issued an actuarial statement regarding the technical provision for pension

obligations for the fiscal year 2012. The opinion (a “clean” statement”) reads as follows:

"The provision for pension obligations is, in accordance with known calculation rules and points of

departure, as a whole, adequately established.”

There is no auditor’s opinion from APS’s auditor regarding the accuracy and completeness of the
basic data. After all, in this regard, the external auditor only stated -by means of a memo- that
he found no basis to conclude that the basic data was not useable for calculating the pension
obligation provision. An auditor’s opinion which states that the basic data is complete and correct
is usually issued as it provides the actuary with surety. However, the actuary retains the option

to accept the basic information without such a statement.

One can question to what extent issuance of a “clean” opinion regarding the technical provision
for pension obligation is possible when uncertainty regarding the reliability of the information
from the participant administration exists. In terms of our findings regarding the uncertainties
related to the reliability of that information, please refer to pages 16 through 19 under the
heading Accuracy and Completeness of the Participant Administration. In our opinion, in this
situation, at best, only the accuracy of the calculation of the provision, based on data presented,
can be verified. This is different than a statement regarding the reliability of the scope or size of
the provision. Moreover, APS states in the 2012 financial statement that there is uncertainty
regarding the reliability of the participant administration. There was a cleanup initiative started in
2012 and it was ongoing at the time of our investigation. As a result hereof, APS made an
additional provision of ANG 22,0 million at the end of 2012 for unregistered participants. Only
after completing the cleanup, will additional information become available regarding the correct

number of participants and the financial risks for APS.

Furthermore, the re-allocation of participants of the former APNA to the three funds (APS, APC
and PCN) was, at the time of our audit, not complete. The final settlement with these funds
needs to be completed as soon as feasible to mitigate possible financial ambiguities for APS.
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The aforementioned points indicate that the technical analysis related to the provision for pension

obligations is insufficiently reliable.
Coverage ratio

The coverage ratio® as of the end of 2012, is 100,4 percent (at the end of 2011: 99,82 percent).
This means that the obligations at the end of 2012 were just covered by the capital available to
APS. The actuary concludes that the available capital is insufficient to cover general and
investment risks and that the capital position of APS at the end of 2012 is inadequate. The latter
is due to the small surplus of the coverage ratio, the insufficient premium payment and the large
claim (receivable) against government of ANG 53,0 million at the end of 2012 (at the end of
2011: ANG 38,4 million).

In the Netherlands, a coverage ratio of 105 percent is generally accepted as a minimum. A
coverage ratio under 105 percent is considered to be indicative of a shortage in coverage.
Coverage ratios above 115% suggest of a sound financial position.

The size of this pension obligation provision was established at ANG 7 million at the end of 2011
based on invoiced premiums. In 2012, an additional endowment of ANG 14,9 million took place.
The provision for unregistered participants at the end of 2012, in terms of the participants not yet
in the “Maia” system, was actuarially calculated based on basic data provided by the external
accountant.

Premium percentage

The premium percentage used is 22 percent. In accordance with the National Ordinance

Pensions, the premium rate should be 25 percent (legal non-compliance in calculating the VPV).

Both the actuarial report as well as the 2014 ALM-study indicate that the premium income does

not cover the cost (not cost effective).

Opinion Pension Obligation

Opinion Pension Obligation

We note that there are uncertainties of significant influence in the valuation of the
pension obligation, due to incorrect and incomplete records of the participant in the
administration.

There are also uncertainties related to the substantiation of the actuarial assumptions
used to calculate the pension obligations. We refrain from issuing an opinion regarding
the adequacy of the pension provision due to the findings related to the participant file

and the actuarial rate. We find the minimal coverage ratio worrisome.

In accordance with the National Ordinance Pensions, the premium percentage should be
25 percent. Just as was done in 2011, the lower rate of 22 percent was maintained in
2012. If a lower actuarial rate (currently 4%) is used, the possibility of a significant

increase of the premium percentage develops.

8 The coverage ratio is determined by deducting the short term and long term debt from the total assets on the balance sheet
and dividing the outcome by the total of pension liabilities.
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Current account debt to APC

The debt to APC is recorded on the balance sheet under Loan and borrowings. During the period
from October 10, 2010 to December 31, 2011, APC made pension payments and collected
premiums on behalf of APS. As a result, there is a current account debt to APC as of the end of
2012. This current account debt of ANG 13.433.318, had not been confirmed by APC as of
December 31%, 2012 (December 31%, 2011: ANG 13.436.381). The external auditor did not
receive sufficient audit information regarding this debt to APC. As such, there is uncertainty
regarding the completeness of the debt to APC as of the end of 2012.

3.3 Profit and Loss Statement 2012

The following table reflects the results from operations for 2012 and 2011:

Result (x ANG 1.000) ‘ 2012 ‘ 2011
Pension premium income 43.007 33.267
Investment income:

- Debt security income 1.481 -
- Time deposits income 4.814 2.073
- Income investments held at fair value 9.957 - 853
- Other investment income 7.052 4.718
Other income 962 834
Total Revenues 67.272 40.039
Pension benefit payments 11.514 11.836
Operating expenses 3.649 2.504
Net increase in pension benefits 34.361 22.943
obligation

Net increase in provisions 14.921 7.086
Total expenses 64.446 44.369
Result from operating activities 2.826 -4.330
Financial income/(expenses) -198 2
Total non-operating results -198 2
Profit/(loss) 2.628 -4.328

Premium income

The premium income is based on pension premiums invoiced to the participating organizations.
The invoiced pension premiums are based on the information provided by participating
organizations. Invoiced premiums include premiums for employees of participating organizations
that have not yet been registered at APS are not included in the calculation of the pension
obligations. The premiums invoiced in 2012 for these employees in an amount of ANG
14.921.000, and included in the profit and loss statement, are accounted for under “Net increase

in provisions”.

During the period of October 10, 2010 to December 31%, 2011, APC managed the pensions on
behalf of APS. Beginning in 2012, APS decided to manage the pension administration internally.
In addition and in this regard, a cleanup of the participant file took place that resulted in an

increase in the number of registered participants at the end of 2012. This increase in the number
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of participants as a result of the file clean up as well as the annual increase in salaries of 2012, in

turn resulted in higher premium income in 2012 as compared to 2011.

Discussions are currently underway between APS and APC regarding the allocation of employees
of CBCS, SOAB, NPNA and UTS, who work for Sint Maarten-based affiliates. APS is of the opinion
that the place of employment of the workers is the determining factor, while APC feels that the
location of the headquarters should be definitive. The premium income from the employees of the
four aforementioned organizations are not included in the financial statement. An explanation of

the problem is provided in the financial statements.®
Investment income

As part of the division of assets of APNA, as part of the dismantling of the former Netherlands
Antilles per October 10", 2010, an advance was issued to APS related to its rightful portion. This
advance was invested in Term Deposits, for the most part, in 2011, awaiting further national and
international investment. During 2012, APS actively sought out higher returns for its investment
portfolio, resulting in a significant increase in its international investments. The rise in
international investment in 2012 is caused by APS, within the framework of the IPS, actively
seeking higher return on the investment portfolio.

3.4 Main Opinion regarding the Financial Statements

Main Opinion regarding the Financial Statements

The General Audit Chamber is of the opinion that APS’ 2012 financial statements contain
significant uncertainties related to the division of assets & liabilities of the former
Netherlands Antilles, the accuracy and completeness of the participant administration
and the substantiation of the actuarial assumptions used to calculate the pension
obligations, the claim on government and the debt to APC. We therefore refrain from

issuing an opinion on the reliability of the financial statements.

Based on the aforementioned, we cannot conclude that the financial position was sound
as of December 31°%, 2012.

Recommendations Financial Statements

The General Audit Chamber recommends the following in regards to the financial statements:

- Closely monitor the expected return in relation to the base interest (actuarial) rate used, i.e.
4%;

- Do all that is necessary to draft the financial statements on time starting with those of 2014;

- The basic principles used by APS that were adopted from APNA, should be evaluated against
the specific Sint Maarten situation;

- Ensure that the participant administration is accurate and complete, and also that (yet) to be

registered participants are included in the administration.

° On pages 36 and 37 of the Financial Statements of APS of 2012
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4 LEGAL COMPLIANCE

The National Ordinance General Pension Fund Sint Maarten contains stipulations regarding,

among others:

- the organization;
- investments;
- the budget and accountability;

- supervision.

In this chapter, we discuss the areas of non-compliance related to the stipulations of the

aforementioned National Ordinance and other relevant rules and guidelines.

4.1 Organization
In article 5, paragraph 1, of the National Ordinance General Pension Fund Sint Maarten, it is
stipulated that the board must consist of an independent chairman and four other members. As
of October 10, 2012, to December 5%, 2012, the board was comprised of a chairman and two
members. As of December 5™, 2012, a member was appointed, meaning that as of that date, the
board was a member short. The General Audit Chamber therefore concludes that during 2012,

the board was not complete and advises that this is addressed in due course.
Regulation of the Board

According to article 6, paragraph 6 of the National Ordinance General Pension Fund, the board
can draft regulations regarding convening and conduct of meetings, as well as regarding the
execution of other activities. The regulation of the board was adopted as of June 1%, 2012. The
Regulation of the Board was published in the National Gazette on September 14™, 2012 (year
2012, number 9). A National Decree as stipulated in article 6, paragraph 6, has not yet been

drafted and as a result, the regulation has formally not gone into effect.
Mandate & Delegation for APS’s Management

The board adopted the document entitled Mandate & Delegation management APS (Mandaat &
Delegatie directie APS) version 0.4 on April 13", 2012, in accordance with article 8, paragraph 2
of the National Ordinance General Pension Fund Sint Maarten. This decision, in keeping with
article 8, paragraph 3 of the same ordinance, was published in the National Gazette on
September 14", 2012. Management did not have a mandate in the period prior to April 13",
2012.

The General Audit Chamber, by means of an on-site sample test, evaluated legal compliance in
accordance with management’s mandate and delegation for the period between January 1%, 2012

up to and including April 12, 2012. We did not identify any non-compliance.
Regulation for Personnel

Article 10, paragraph 1 of the National Ordinance General Pension Fund Sint Maarten stipulates
that the board must establish a regulation for management and other personnel of the fund. In
this regulation, subjects such as hiring, suspension, termination, remuneration, working
schedules; agreements related to leave and disciplinary measures are regulated. The regulation
for personnel was drafted in the first quarter of 2014. This regulation applies to all members of
management and the other personnel. The regulation was sent to the Minister of Finance for the

purpose of preparing the National Decree as stipulated in article 10, paragraph 2.
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According to the director of the fund, the regulation is drafted, but has not been approved by
National Decree. Because the National Decree is not approved nor published, the decree cannot

formally enter into force.

4.2 Investments

The investment committee

The Investment Committee was comprised of at least two persons in 2012. In accordance with
article 14, paragraph 2, of the National Ordinance General Pension Fund Sint Maarten, all
members of the Investment Committee must possess specific expertise in the area of

investment. Additionally, the CBCS must conduct a review prior to the appointment of members.

Management drafted functional profiles for the members and the chairman of the Investment

Committee. These functional profiles were, however, never formally ratified.

We determined that the appointment of two of the members of the Investment Committee was
done via Ministerial Decree dated March 9, 2011, while the results of the review by the CBCS
were not available until January 21%, 2013. The appointment of a third member of the committee

also took place prior to the receipt of the results of the CBCS integrity and expertise review.

The review of the CBCS is, as stated on the website of the CBCS, comprised of two parts: A
review on integrity and a review regarding expertise. Expertise is primarily evaluated on the basis
of the resume of the nominated candidate. Additional information from previous employers can

be sought as well.
Investment plan

There was no investment plan formulated in 2012 contrary requirement as stipulated in article 15
of the National Ordinance General Pension Fund Sint Maarten. The Master Investment Policy
Statement (MIPS) governing national and international investments was used in 2012 as the
‘framework’ for investment. APS indicates the first investment annual plan was drafted in 2014

and the investment plan for 2015 would be completed by the end of 2014.
Investment policy

For the design of the internal control regarding investments, the board adopted various directives
on October 18%, 2011:

- Investment policy statement for asset allocation strategy;

- Master Investment Policy Statement (MIPS) for the national investment portfolio;

- Master Investment Policy Statement (MIPS) for the international investment portfolio;

- Investment Policy Statement for custody management;

- Investment Policy Statement external manager/strategy analysis, selection and monitoring;

- Consultant conflict of Interest protocol.

These documents contain the framework within which investments can be made. The framework

relates to:

- investment objectives;

- responsibilities of relevant parties (board, management, advisor, manager and fund
managers);

- performance objectives and benchmarks;

- investment approaches and parameters;
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- duration of investments;

- risk tolerance;

- investment allocation across various funds;
- evaluation period;

- selection criteria;

- monitoring and control procedures.

In establishing the IPS, two external consultants were used!®. In their design, the
documents provide a good basis for the internal management regarding investments. In
addition, the IPS prohibits investments in companies engaged in the production of

landmines, cluster bombs and/or biological weapons.
Realized investments

The Central Bank (CBCS) requires APS to invest 60% nationally and 40% internationally. The
number of objects in which can be invested is, however, limited. Investment has been made in
Telem and the Harbor Group of Companies. At the end of 2012, in anticipation of additional local
investment opportunities, ANG 80 million was placed in Term Deposits. APS is in compliance with
the 60-40 rule at the end of 2012.

The point of departure for APS regarding international investment is that 40% will be in fixed
income and 60% will be equity investment. The fixed income relates to bonds of companies listed
on exchanges, while equity relates to stock indexes (e.g. mid cap). At the end of 2012, APS was

compliant.

APS continued to work with the brokerage firm Kovack Securities as an investment advisor for
international investments. At the end of 2012, an amount totaling ANG 146 million was invested
as follows: ANG 96 million (65,8%) stocks and ANG 50 million (34,2%) bonds. The strong growth
in valuation of the equity sector required close monitoring of the relationship 40% fixed/60%

equity, and re-balancing was necessary to remain within the agreed upon parameters.

4.3 Budget and accountability
Based on article 17 of the National Ordinance General Pension Fund Sint Maarten, the board is
required to draft an annual budget for the fund for the coming year. The budget for 2012 should
have been presented prior to October 1%, 2011, to the Minister of Finance for approval. If
approved, the Minister of Finance was required to send the budget to Parliament prior to
December 31%, 2011. Budget 2012 was submitted to the Minister of Finance on March 16%,
2012. We were not provided with any documentation to prove that the minister approved the

budget or forwarded the approved budget to Parliament.

The board of the fund has requested, on three separate occasions, extensions for submission of
the 2012 financial statements. The extension was granted for submission on July 31 2014. The
General Audit Chamber concluded that the financial statements and annual report are undated.
The financial statements was adopted by the board on July 28", 2014, but was not dated. The
same is true of the annual report. The Auditor’s Opinion from the external auditor was issued on

August 8™, 2014. As a result, the board could not submit the approved financial statements

10 Montae en Michael Newton
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accompanied by the auditor’s opinion and annual report prior to November 1%, 2013, to the
Minister of Finance, the Central Bank and the General Audit Chamber as required by article 18,

paragraph 7, of the National Ordinance General Pension Fund.

According to article 18, paragraph 8, the board must issue the annual report related to the fiscal
year 2012 within two months after establishment of the financial statements. The board must
make the annual report (publicly) available. The General Audit Chamber determined that this has

not yet taken place.

4.4 Supervision
Article 20 of the National Ordinance requires that the Central Bank conduct supervision of the
fund. In keeping with article 24, the CBCS must report to the Minister of Finance prior to June
1%t of each year regarding the previous calendar year. The Central Bank submitted the annual
report of 2012 on October 15", 2013, to the Minister of Finance. The following subjects were

handled in the report:

- developments during 2011;

- developments during 2012 (advice regarding candidates nominated to the investment
committee);

- report 2010-2011 (financial statements and annual report);
- coverage ratio; will be closely monitored by the Central Bank

- on-site investigations (on-site inspection of June 18 - 20 2013).

The General Audit Chamber is of the opinion that it is important that the CBCS' report is provided
to the minister in a timely fashion. Reason being, that the fund was still in its build up phase in
those first years, and precisely in that startup period supervision on behalf of the Minister of

Finance, but also for the board of the fund, is of great value.

4.5 Main Opinion regarding legal compliance

Main Opinion regarding legal compliance

On the basis of the aforementioned findings, we are of the opinion, that the fund, as of
October 10™, 2010 until the time of our investigation (November 2014) was not in
compliance with various statutory requirements:
- full membership of the board was not present in 2012;
the regulation of the board and the regulation for personnel are not formally in
force; the required National Decrees are absent;
- the budget was sent late to the Minister of Finance for approval;
- the financial statements and the annual report for 2012 were sent late to the
Minister of Finance, the Central Bank and the General Audit Chamber;
- the annual report 2012 is still not (publicly) available;

Meeting legally deadlines to guarantee timely information to stakeholders was also not
accomplished in 2012.

In terms of the investments, we conclude that there was a lack of compliance with the
National Ordinance General Pension Fund Sint Maarten in terms of drafting an annual

investment plan.
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Recommendations regarding legal compliance
The General Audit Chamber recommends:

- Adopting the Regulation of the Board by National Decree;
- Adopting the Regulation for Personnel by National Decree;
- Doing all that is necessary to draft financial statements, starting with those of 2014, on time;

- Drafting the annual investment plan as per the National Ordinance General Pension Fund Sint
Maarten.
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5 GOVERNANCE, COMPLIANCE AND RISK MANAGEMENT

To meet the obligations that emanate from the pension regulations of the members, APS invests
available funds both internally (nationally Sint Maarten and Curagao) and internationally.
Investments generate, in principle, higher returns than for example time deposits. Alternatively,
investment of funds also is subject to risk. We investigated the manner in which the risk inherent
to investing the pension funds is managed by APS. In addition, we reviewed what external
supervision is carried out on APS in terms of the investments. We specifically looked at the role of
the Ministry of Finance and the Central Bank of Curagao and Sint Maarten. The following are our

findings.

5.1 Investment Policy Statements (IPS) and internal management

Investment Process

The proposals regarding investing in possible investment objects are drafted by management of
APS. Management uses the Investment Policy Statements as guideline. The proposals are then
submitted to the Investment Committee for advice. The Investment Committee provides advice
and together with the investment proposal, the documents are presented to the board for
decision making. The board has the option to deviate from the advice provided by the Investment

Committee in making its decision.
Risk management and risk profile

For the design of the internal controls regarding investments, the board adopted various
guidelines on October 18", 2011. These documents provide, by design, a good basis for the
internal control of the investments. In the MIPS of the external (international) investment
portfolio, we determined that the objective is an annual return of 7%-11% over a period of more

than 20 years (investment horizon).

This high return requirement has resulted in the investment advisor’s (Kovack Securities)

‘moderate/ aggressive’ risk profile.

The General Audit Chamber questions how compatible this investment strategy is with the
mission, vision, and core values of APS which include ‘minimizing financial risks’ and ‘prudent

decision making’.

The most important pillar within risk management at APS is the spread of investments
(diversification). The investments are spread over national and international investments. Within
the international investments, diversification is achieved across shares and bonds and these are
again spread across industries and strategies managed by 12 investment managers. The
diversification is meant to mitigate the influence of losses of a particular sector on the entirety of
the investment portfolio of APS. Moreover, APS has excluded certain investment objects among

which derivatives, option and futures.
Investments in 2012

APS bought ANG 56.362.500 worth of bonds from Sint Maarten Harbour Finance N.V. in 2012
(nominal value at purchase ANG 54 million). Additionally, another ANG 18.450.000 in bonds were
purchased from the Sint Maarten Telecommunication Holding N.V. (nominal value at purchase
ANG 18 million). The General Audit Chamber reviewed whether the process described as above in

the section “investment process” was followed.
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Harbour

On January 11%, 2012, management of APS issued an extensive investment proposal to the
board of APS regarding the Sint Maarten Harbour Finance N.V. (hereafter: ‘Harbour’). In keeping
with the Investment Policy for internal (national) investments, management advised placing ANG
10,92 million in the 5% bond offering of the Harbour. This proposal was supported by the
Investment Committee which issued its advice on the matter on January 10", 2012. The advice
of the Investment Committee makes mention of the extremely short time (1 week) given to
prospective investors to subscribe to the bond issuance. We will elucidate on this matter further

in the paragraph '60/40 rule’.

The board ultimately decided not to limit the investment to ANG 10,92 million, but to increase it
to ANG 56,36 million. The deciding element in this matter, as far as management and Investment
Committee is concerned, is the buy back guarantee issued by the CBCS (100% guarantee) which
became known after both had issued their respective advice on the investment. Formally, there
was no feedback to management and Investment Committee by the board regarding the motives
for the higher subscription to the bond issue. No additional advice was requested by the board
from the Investment Committee. Given the scope of the actual investment, feedback with the

Investment Committee is, in our opinion, worthy of recommendation.
Telem

On July 13™, 2012, management presented a proposal to the board regarding investing an
amount of ANG 18,2 million in bonds bearing interest of 8,25% issued by St. Maarten
Telecommunication Holding Company NV (hereafter: ‘Telem’). The Investment Committee issued
a positive advice on this proposed investment on September 4™, The board thereafter decided to

go ahead with the investment.
Following the Investment Committee’s advice

The General Audit Chamber determined that the Investment Committee is given the necessary
latitude to form an independent opinion, c.q. issue advice, but as the abovementioned Harbour
case shows, the board does not always follow the advice of the Investment Committee.
Information received from the Investment Committee indicates that also after 2012, the board
opted to deviate from advices issued by the committee. Ultimately, it is the board which has the

mandate to take decisions related to investments.

The Investment Committee is nevertheless appointed to provide advice to the board!! in terms of
investment. The members of the committee are required, as previously stated, to have “specific
expertise in the field of investments”. The General Audit Chamber recommends that the board
keeps the Investment Committee abreast of their decisions. In cases where the board chooses to
deviate from the advice provided by the Investment Committee, we recommend that the
committee is informed of the reasons why the board chose not to follow the committee’s advice.
Moreover, we have established that exchange of information between the Investment Committee
and management can be improved. In the case of the investment proposal regarding the new
Government Building, the Investment Committee, during the interview on November 5%, 2014,

with the General Audit Chamber, indicated that their last contact with management on the matter

11 Regulation for the Investment Committee APS, article 1, paragraph c.
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had been 6 months previous. According to management of APS, during the course of the
investigation of the General Audit Chamber, the board had not specifically requested advice on
this matter from the Investment Committee. The Investment Committee was therefore under the
impression that the investment would no longer proceed. Management, on the other hand, was at
the time of our investigation, finalizing negotiations. A Memorandum of Understanding was

signed at the beginning of October 2013.
Standard practice and minutes

We found no documented standard practice in terms of the methodology of drafting advice by the
Investment Committee. The Investment Committee informed us that the reason for this is that
each investment project requires customization. In addition, we could not confirm that formal
minutes are made of internal deliberations of the Investment Committee. The reason for this,
according to the committee, is that advice is only issued when all members are in agreement with
each other. The General Audit Chamber advises the Investment Committee to define and
describe the methodology of the committee to guarantee continuity and uniformity of the work.
In additional, we recommend that minutes are drafted of meetings/discussions of the Investment
Committee on behalf of continuity, as a a memory aid, for reporting (also for those not present),

as evidence of agreements and as archive documentation.
Term Deposits

At the end of 2012, an amount of ANG 80 million was placed in term deposits at local banks. This
is significantly less than the year before (ANG 190 million). Funds were spread in Term Deposits
across four banks that were chosen primarily based on the rate of interest.

The Investment Committee indicated that the evaluation of the creditworthiness of local banks is
given insufficient consideration in terms of the choice of bank for the placement of time deposits.
According to the committee, APS relies on the supervision of the Central Bank in terms of
evaluating creditworthiness. The fact that a banking institution is under supervision of a central
bank, according to the Investment Committee, does not guarantee the repayment of term
deposits. Monitoring the creditworthiness of banks, according to the committee, should take place

during the selection process as well as for the duration of the term deposits.
Custodian for national investments

Just as was the case in 2011, there was no custodian appointed for internal (national)
investments in 2012. Management has indicated that recently (2014), First Caribbean
International Bank (FCIB) was selected to serve as custodian for internal investments. In future,

this role will be further formalized and specified.
Monitoring investment portfolio results

Monitoring the investment results is, according to the IPS, primarily the responsibility of
management. The investment advisor for international investment (Kovack Securities) provides
monthly overviews of the results of the previous period as well as the positions as of the end of
the month. The results from the external consultant were included in an internal analysis that

also contained the national investments results in 2012.

The analysis of national and international investments was part of the monthly reporting by
management to the board in 2014. In the analysis, aspects such as current portfolio composition
(stocks/bonds) versus composition objectives, realized returns, compliance with the 60/40 rule

and actual capital position, are presented.
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Monitoring the actual composition versus composition objectives of the portfolio is an important
aspect of the risk management process given the fact that the spread of investments is the signal
APS uses to mitigate risk of losses within the portfolio. In terms of the national investment
(Telem and the Harbour bonds), reports from these companies are periodically received allowing

insight into the current (financial) situation and possible risks.
Risks in terms of the required return
Current Pension regulation

Management states that the ‘moderate/aggressive’ investment profile (see 5.1 ‘IPS’) is required
due to the return requirement necessary to meet the obligations of the current pension regulation
related to the retirement age. The final salary regulation (eindloonregeling), according to the
committee, is a generous regulation with a high obligation to the fund and as such, places equally
high demands in terms of investment returns. The Investment Committee shares the concern
regarding the current pension regulation. The committee notes that only after completion of the
ALM-study, it is possible to exactly determine the (minimum) return requirement of the
investment. APS participated in a mortality study organized by Buck Consultants. Other pension
funds in the region also participated in the study. One of the results of the mortality study is that
Buck will develop a mortality table for each island based on the data collected. APS is increasingly
seeking to develop calculations specific to its participant population instead of maintaining the

assumptions of the former APNA.

In the event the concerns of management and the Investment Committee regarding the current
pension regulation are supported by the ALM-study, we advise management to actively seek
dialogue with government. Being able to meet the pension requirement in the long-term is in the

interest of all stakeholders.
Claims against government

At the end of 2012, government had an amount outstanding to APS of ANG 53,0 million (2011:
ANG 38,4 million). Because government has not met its obligation to APS for some time, the
outstanding funds cannot be invested. The statutory interest that is calculated on the outstanding
amount is 3%, while APS has set a 5,5% return objective on national investments. This again

places higher return requirements on the funds that are available for investment.
60/40 rule

More than ANG 80 million of the available funds was placed in term deposits as of the end of
2012. This was caused due to the lack of national investment opportunities. The 60/40 rule
maintained by the CBCS requires that at least 60% of investment is placed in “national”
investment objects. According to article 1 paragraph 15 of the Foreign Reserve Regulation
(Deviezenregeling), “national” is defined as both Curagao and Sint Maarten. If a higher
percentage of the assets are invested internationally, CBCS issues a fine. The number of
investment opportunities is limited. APS was compliant with the 60/40 rule at the end of 2012.
Expansion of the definition of ‘national’ to include the Kingdom of the Netherlands would not
solve the problem because of the (less than desirous) currency risk that would be introduced,
according to the Investment Committee. The committee would welcome government’s role in
terms of stimulating the active and timely offering of local investment opportunities such as the
5,5% bond offering of the Princess Juliana International Airport. According to APS, because the
questions the fund posed to PJIA were not answered in a timely fashion, APS could not participate

in the bond offering. The loan is now subscribed by foreign investors.
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5.2 Cooperation with the investment advisor
APS worked with Kovack Securities as the investment advisor for international investments in
2012. At the end of 2012, a total of NAG 146 million were placed in investments comprised of
equity (ANG 96 million or 65,8% and bonds (ANG 50 million or 34,2%).

Tasks, responsibilities and authority of the investment advisor

The responsibilities of the investment advisor are set forth in the IPS for external investments
and are further formalized in the agreement between Kovack Securities and APS. The
investments are in the name of APS and therefore remain at all times the property of APS. It is
the advisor who carries the primary responsibility to provide quarterly performance reports, issue
proposals regarding improving the composition of the portfolio, as well as to ensure that the
agreements are followed up by APS. This is done within the parameters laid out for external
investments in the IPS. The investment advisor cannot be held liable for losses or disappointing
returns on the investment portfolio, as long as the advisor acts in accordance with the guidelines

set out in the IPS and the approved investment strategy.
Remuneration Structure

The investment advisor is entitled to compensation for services. The investment advisor receives
a fixed percentage of the invested capital (assets). This percentage differs per asset class, fixed
income & equities. The investment advisor receives no variable compensation based on realized

return to avoid the taking of unnecessary risk.
Accountability for realized returns

The investment advisor is required to periodically give account to APS regarding the realized
returns. In the event the results of certain funds are below expectations, the investment advisor
provides advice on a quarterly basis regarding the composition of the investment portfolio. The

suggested changes are implemented after receipt of advice from the Investment Committee.
Performance evaluation

The collaboration with Kovack Securities on external (international) investments started in 2011.
Based on the positive experience of the Social Security Bank on Curagao (Sociale
Verzekeringsbank -SVB), with Kovack, APS opted to use their services as well. In 2012, a
selection procedure was started for a second investment advisor. With support of an external
consultant, three investment advisors were compared and Morgan Stanley was selected. The
practical application of this (capital transfer) was not finalized until the end of 2013. Since that
time forward, the performance of both advisors is compared, which is a good basis for evaluating

the performance of both investment advisors.

5.3 The Supervision of the Central Bank (CBCS)
This year, the General Audit Chamber included the role of the CBCS and the Minister of Finance in
the investigation of the 2012 financial statements of APS. According to article 20, paragraph 1 of
the National Ordinance General Pension Fund Sint Maarten, the CBCS carries out supervision of
the fund and advises, on request or independently, the Minister of Finance or the board of the
fund. Only the Minister of Finance has the authority to issue instructions to the board of the fund

in accordance with article 28 of the National Ordinance General Pension Fund Sint Maarten.

It is therefore essential that there is periodic and constructive discussion between the Minister of

Finance and CBCS. The CBCS visits the fund in as part of its supervisory role and, as such,
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receives insight into the management of the fund by means of monthly reports. In accordance
with article 20 of the National Ordinance General Pension Fund Sint Maarten, the CBCS was
required to report to the minister prior to June 1%, 2013, regarding its work and findings. This
report was actually issued on September 12, 2013, to the minister.

The first visit to the fund by the Central Bank occurred during the period from June 18" up to
and including June 20", In the status overview prepared by the Central Bank following the visit to
the fund, a number of important advices and findings are listed and labeled “immediate” in terms
of delivery by the fund. It should be noted that that status overview dated June 16 2014,
contains several important items for which the due dates are long past, and for which there is no
explanation for the missed deadlines. The General Audit Chamber has conversely concluded that
by letter of June 16", 2014, the board of APS issued a status update to CBCS.

The General Audit Chamber will, in the course of its audit of the 2013 financial statements,
conduct a more extensive review of the supervision by the CBCS, as well as the guidance function
of the Minister, given that in the long run these may be factors critical to the strength of the
fund.

5.4 Main Opinion regarding Governance, Compliance and Risk Management (GCR)

Main opinion regarding Governance, Compliance and Risk Management

The general design of the risk management system for the management of investments
was sound in 2012. Nevertheless, we consider formal feedback to the Investment
Committee desirable. In addition, the investment profile used is not in keeping with the

core values of APS.

Recommendations regarding Governance, Compliance and Risk Management (GCR)

The General Audit Chamber recommends:

- Defining and describing the methodology of the Investment Committee to guarantee
continuity and uniformity of the work;

- Drafting minutes of meetings of the Investment Committee;

- Informing the Investment Committee of decisions of the board;

- Informing the Investment Committee of the considerations that led the board to deviate from
the advice issued by the Investment;

- Evaluation of the sustainability of the current pension system in the event the investment
profile “moderate/aggressive” becomes necessary to meet the obligations of the current
pension regulation and retirement age;

- Evaluation of the creditworthiness of the local banks at the time of investment selection as
well as during the duration of the time deposits; and

- Actively seeking dialogue with government, if concerns of management and the Investment

Committee regarding the current pension regulation are supported by the current ALM-study.
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6 REACTION APS BOARD AND EPILOGUE

6.1 Reaction of the Board of APS

The General Audit Chamber received the reaction of the board of APS on March 12th, 2015
regarding the draft final report of the 2012 financial statements. APS writes:

S
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Algemene Rekenkamer )
Tav. deheerdrs. RC. Halman - voorzitter
mevrouw Joane Dovale-Meit - secretaris generaal
E. Camille Richardson St. # 13
Philipsburg

Cul-de-Sac, 12 maart 2015

Referentie: 2015-03/APS-32
Onderwerp:  Rapport jaarrekening 2012 APS

Geachte heer Halman en mevrouw Dovale-Meit,

Naar aanleiding van het door de Algemene Rekenkamer (hierna de Rekenkamer) gepresenteerde
concept eindrapport ter zake de jaarrekening 2012 van APS op 27 februari jongstleden, berichten
wij u graag als volgt.

Zoals het bestuur van APS de Rekenkamer heeft medegedeeld tijdens voormelde presentatie, acht
het dat er een kenbare verbetering heeft plaatsgevonden in de communicatie tussen partijen. APS
wenst graag deze lijn van samenwerking voort te zetten alsmede de wijze waarop dit rapport is
samengesteld.

Het bestuur acht dat het rapport een getrouw beeld geeft van APS, en verwijst voor de nodige
nadere nuancering naar het schrijven dat de directie van APS u gezonden heeft als reactie op de
nota van bevindingen. Naast de opmerkingen zoals gegeven door de directie wenst het bestuur
met name nog een kanttekening dan wel nuancering te plaatsen bij de navolgende onderwerpen.

Bestuursreglement

In het concept eindrapport wordt gemeld dat het bestuursreglement nog niet is vastgesteld bij
Landsbesluit. Het bestuur wenst mede te delen dat het in werking hebben van een
bestuursreglement een discretionaire bevoegdheid betreft en niet bij wet verplicht. Zodra het
bestuur een bestuursreglement in werking wenst te laten treden, zal het verzoeken om dit
conform de Landverordening APS bij Landsbesluit te laten vaststellen.

Beleggingsprofiel externe beleggingsportefeuille

De Rekenkamer geeft aan dat het het gehanteerde beleggingsprofiel voor de externe
beleggingsportefeuille als een risico beschouwd. Het bestuur wenst op te merken dat APS zich
bewust is van haar taak en kernwaarden. Het gehanteerde beleggingsprofiel voor de externe
beleggingsportefeuille - als zijnde een onderdeel van de totale beleggingsportefeuille - past
binnen deze taak en kernwaarden. Het valt binnen het beleggingsbeleid, welk beleid met behulp

/

a——

;

Yogesh Commercial Complex unit 1A-1B + Cul-de-5ac - St. Maarten
Tel: +1-721 543-0003 « Fax: +1-721 543-0050 - www.apsxm.org
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van diverse externe partijen zoals PwC en Montae (deskundigen op het gebied van
pensioenfondsen) is opgesteld.

Het bestuur zal overigens wel uw oordeel dan wel aanbeveling ter harte nemen om bij de (reeds
lopende) evaluatie van de duurzaamheid van het huidige pensioenstelsel te kijken naar
alternatieven opdat het - voor zover gewenst ~hierop mede een voorstel kan doen ter wijziging.

Boedelverdeling
Het rapport geeft weer dat de boedelscheiding nog niet definitief is vastgesteld. Bovendien wordt
gesteld dat er nog geen definitieve toedeling is van deelnemers tussen APC, PCN en APS.

Gemeld dient te worden dat er wel een Eindrapport Boedelscheiding APNA is vastgesteld door de
vereffeningscommissie APNA. PwC heeft hiertoe een goedkeurende controleverklaring afgegeven
bij de jaarrekening en controle van de boedelbalans; contra expertise heeft plaatsgevonden door
Baker Tilly. De Ministers van Financién van de betrokken landen hebben bovendien aangegeven
akkoord te zijn met dit rapport, daarmee de verdeling vastgelegd en de vereffeningscommissie
verzocht om de feitelijke werkzaamheden uit te voeren ter afhandeling. Wat thans aldus nog
resteert is de feitelijke allocatie van gelden naar de bankrekeningen van de pensioenfondsen.

Verder is er tevens een akkoord over de toedeling van deelnemers, zoals vermeld in het
Eindrapport Boedelscheiding APNA. Deze toedeling heeft inmiddels plaatsgevonden. Het blijft
desalniettemin mogelijk dat er discrepanties zitten in het van APNA geérfde deelnemersbestand,
waardoor het alsnog kan blijken dat een persoon foutief is toebedeeld. Zoals vermeld in het
Eindrapport Boedelscheiding APNA zal deze persoon dan alsnog worden overgedragen aan het
desbetreffende fonds met de bijbehorende voorziening voor pensioenverplichtingen.

Jaarverslag algemeen verkrijgbaar

Het is correct dat de jaarverslagen van APS nog niet algemeen verkrijgbaar zijn gesteld bij het
publiceren van uw concept eindrapport. APS was echter wel reeds doende om de jaarverslagen
zowel online verkrijgbaar de stellen via haar de website, als in hard-copy bij de frontdesk ten
kantore van APS. Uw aanbeveling is derhalve reeds ter harte genomen en verslagen zullen zo
spoedig mogelijk algemeen verkrijgbaar zijn.

Voltallig bestuur

Het rapport geeft terecht weer dat in het boekjaar 2012 er nog geen voltallig bestuur was. Ter
kennisneming wenst het bestuur duidelijk te maken dat het thans wel degelijk voltallig is met haar
vijf bestuursleden.

Toezicht Centrale Bank

De directie van APS heeft in haar reactie ter zake de nota van bevindingen aan de Rekenkamer
weergegeven dat APS aan de CBCS d.d. 16 juni 2014 is een statusupdate heeft gegeven ten
aanzien van verschillende punten. De brief is opgevolgd door een persoonlijk bezoek van de
directeur en de senior accountmanager van APS aan de CBCS in dezelfde maand. Tijdens dat
bezoek zijn aan de heer Candelaria van de CBCS diverse rapporten en informatiememo’s
overhandigd om het gestelde in de brief te onderbouwen. APS is niet bekend met een door CBCS
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gezonden statusoverzicht van 16 juni 2014 en is dan ook niet bekend met eventuele stellingen die
aan zouden geven dat punten zijn verlopen.

Het bestuur vertrouwt er op u hiermee voldoende te hebben geinformeerd en ziet graag het
eindrapport tegemoet. Ook ter zake dit rapport wenst het bestuur afsluitend andermaal de
Rekenkamer te danken voor zijn grondige onderzoek, en geeft het aan de gedane aanbevelingen
ter harte te nemen, voor zover deze niet reeds na het rapportjaar 2012 in de praktijk zijn
toegepast.

Hoogachtend, ’?é
/’Z;i/
ns -

Bestuursvoorzitter APS PS

The translation of APS’s reaction is provided on the next page:
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General Audit Chamber
Attn: Mr. drs. R.C. Halman - chairman

Mrs. Joane Dovale-Meit - secretary general
E. Camille Richardson St. #13

Philipsburg

Cul-de-Sac, March 12 2015
Reference: 2015-03/APS-32
Subject: Report financial statements 2012 APS

Dear Mr. Halman and Mrs. Dovale-Meit,

In reference to the draft final report regarding the 2012 financial statements of APS that was
presented to us on February 27, 2015, by the General Audit Chamber (hereafter Audit Chamber),
we state the following.

As the APS’s board communicated to the Audit Chamber during the aforementioned presentation,
there has been a notable improvement in the communication between the parties. APS would like

to continue this type of cooperation including the manner in which the report was developed.

The board is of the opinion that the report provides a faithful representation of APS and refers
you to the correspondence of the management of APS in reaction to the Memorandum of Findings
for further nuances. In addition to the comments provided by our management, the board wishes

to specifically make note, or touch on, the following subjects.

Regulation of the Board

The draft final report states that the regulation of the board has not yet been formalized by
National Decree. The board wishes to inform the regulation of the board enters into force at the
discretion of the board and is not a legal requirement. As soon as the board wishes to have the
regulation enter into force, they will request that it is formalized by National Decree in

accordance with the National Ordinance General Pension Fund.

Investment profile external investment portfolio

The Audit Chamber indicates that it considers the present investment profile as risky. The board
wishes to remark that APS is conscious of its tasks and core values. The investment profile
presently used for the external investment portfolio - as part of the total investment portfolio-
fits within the task and core values. It falls within the investment policy, which was developed
with the assistance of various external parties such as PwC and Montae (experts in the area of

pension funds).

Moreover, the board will take your opinion and recommendation seriously, in terms of the
(already underway) evaluation of the sustainability of the current pension system toward

developing proposals for change (inasmuch as this is desirable).

Division of Assets

The report indicates that the division of assets has not yet been definitively approved. In
addition, it is reported that there is no definitive allocation of participants between APC, PCN, and
APS.

It should be noted that there is a final rapport regarding the Division of Assets of APNA that has
been ratified by the liquidation committee for APNA. PwC issued a positive auditor’s opinion for
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the financial statements and review of the balance of estate; and a second opinion was carried
out by Baker Tilly. The ministers of finance of the countries involved have in fact approved the
report and with that, the division is formalized and requested that the liquidation committee to
carry out the task required finalizing the matter. The only issue still pending is the actual

allocation of funds to the bank accounts of the pension funds.

In addition, there is also agreement regarding the allocation of participants, as reported in the
final report Division of Assets APNA. This allocation has already taken place. It is nevertheless
possible that discrepancies exist in the participant files inherited from APNA that could result in
the improper allocation of a participant. As reported in the final report Division of Assets APNA,
such a case will eventually be transferred to the respective fund including the requisite provision
for the pension obligation.

General Availability of the Annual Report

It is true that the annual reports of the APS have not yet been made general available at the time
of presentation of your draft final report. APS was however, already busy working op placing the
annual reports online via our website, as well as making hard-copy versions available at the front
desk of APS’s offices. Your recommendation in this regard is therefore well regarded and annual

reports will be made available as soon as possible.

Completeness of the board

The report correctly reports that our board was not complete during fiscal year 2012. For your
information, the board wishes to clarify that currently the board is at full strength with five
members.

Supervision Central Bank

The management of APS, in their response to the Memorandum of Findings, informed the Audit
Chamber that APS provided CBCS with a status update on June 16%™, 2014, relating to various
points. The letter was followed with a personal visit of the director and senior account manager of
CBCS that same month. During that visit, Mr. Candalaria of the CBCS was presented with various
reports and information memoranda in support of the aforementioned letter. APS is not aware of
a status overview dated June 16", 2014, and as such is also not familiar with statements that

would suggest that issues are overdue.

The board hopes to have informed you sufficiently and looks forward to receiving the final report.
In closing, and related to aforementioned report, the board wishes to thank the Audit Chamber
for a thorough review, and we will take the recommendations provided seriously, inasmuch as

these have not been implemented since fiscal year 2012.

Respectfully,

F. Richards M. Soons
Chairman APS Member of the Board APS
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6.2 Epilogue of the General Audit Chamber

The letter of March 12*, 2015, reference 2015-03/APS-32, from the board of APS regarding the
draft final report has led to the following epilogue.

General

The General Audit Chamber underscores the statement of the board of the APS regarding the
improvement of communications between parties. Good cooperation is desirable given that the
review of the Audit Chamber on the fund is an annual activity. The conclusion of the board of the
APS that the audit of the 2012 financial statements of the fund provides a “faithful representation
of APS” is confirmation that the APS considers the approach of the Audit Chamber to be objective

and transparent.

Regulation of the board

The drafting and approval of a regulation of the board of the APS is indeed the prerogative of the
board. The Audit Chamber outlined the facts regarding said regulation in our report. In June
2012, a regulation of the board was drafted. This regulation was thereafter published in its
entirety the National Gazette on September 14", 2012. In accordance with article 6, paragraph 6,
of the National Ordinance General Pension Fund, the regulation of the board, to go into force,

requires approval by National Decree. The latter has not occurred.

Investment profile external investment portfolio

The APS has stated that it has been required to maintain the ‘moderate/aggressive’ investment
profile to meet the return requirement based on the current pension regulation. This approach is,
in our opinion, risky. After all, government has not met its payment obligations to APS.
Moreover, the premium percentages used are not correct. The Audit Chamber remains therefore

interested in the proposals and alternatives from APS regarding the sustainability of the fund.

Division of assets
The Audit Chamber has taken note of the information from the board of APS regarding the
approval of a final report Division of Assets APNA. We note that during the conduct of our audit at

APS, we were privy to the interim report dated May 5, 2014.

The Audit Chamber will of course include the effects and data of the definitive division of assets
of the APNA in the next review.

General availability of annual reports
The fact that APS “was already busy...” with making the annual reports generally available is in
our opinion a positive development. We look forward to receiving an indication when the annual

reports are available on the website or in hard-copy.

Completeness of the board
We have taken note of the statement by the board of APS that there is a full complement of
members of the board (as of August 2014). In addition, we have received the appointment

decree for the last appointed member.

Central Bank supervision
The Audit Chamber maintains an autonomous responsibility in terms of the review of the fund to
form an opinion based on its own research. As was previously communicated, the Audit Chamber

retains the authority to make use of other sources to form its independent opinion regarding the
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financial statements of the APS. The Audit Chamber received a status overview dated October
27", 2014, reference SMS/rcr/2014-012199 from the CBCS during the period of our
investigation. The overview contained an update of the items contained in the status report of
June 16, 2014,

During our next review of the financial statements of APS, the aforementioned status overview

will be included.

During our audit of the 2013 financial statements, we will review the progress of
recommendations as well as include pending items. The extension APS requested from the
Minister of Finance for the presentation of the 2013 financial statements ends in April 2015. We

look forward to receiving the 2013 financial statements.
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7 ANNEX 1 DEFINITIONS/ABBREVIATIONS

Term/Abbreviation Definition

Active Participants Other name for the participants to the fund.
Because the participants are actively building
up pension, they are also referred to as
'actives’.

Actuarial opinion The judgment of a certifying actuary within
the framework of his role with respect to the
prudential supervision of insurance
companies (pension funds and insurers). The
actuary stipulates (among others) whether
the provision for pension obligations is
established in a prudent manner and if the
capital (assets) of the fund is sufficient to
cover the obligations of the fund.

Actuary An actuary or insurance mathematician is
professionally engaged in the calculation and
evaluation of risks. Actuaries in insurance
companies and pension funds issue
statements on the adequacy of the provision
and the financial position of the insurer or the
Pension Fund.

ALM- Study Asset Liability management study. Matching
the pension assets against obligations.

ANG Antillean Guilders

AOQ/IC Administrative Organization / Internal Control

APC Algemeen Pensioenfonds Curagao (General

Pension Fund Curacao)

APNA Algemeen Pensioenfonds Nederlandse
Antillen (General Pension Fund Netherlands
Antilles)

APS Algemeen Pensioenfonds Sint Maarten

(General Pension Fund Sint Maarten)

Back logs Back logs in processing

Investment Policy A pension fund is required to invest
prudently. The investment policy of a pension
fund is on the one hand aimed at excluding
investment risks and, on the other hand,
achieving the highest possible returns. In
addition, the alignment of investments
against the obligations must be optimal: the
pension fund must be able to meet its
obligations at the right time. Compliance with
these principles requires an optimal
combination of investments which an ALM-
study can confirm.

Investment Committee The Investment Committee advises — on request
or independently - the Board regarding asset
management with regard to: the long-term
division of property on the basis of an Asset
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Term/Abbreviation Definition ‘

Liability Management (ALM)-study; The guidelines
for asset management;

The benchmarks against which the results
are evaluated; The financial statements as
far as investments are concerned; All issues
on which the Board request advice of the
Investment Committee and on issues the
Investment Committee deems appropriate to
provide an opinion.

Investment Plan

The investment plan describes how the
Pension Fund will substantiate its Strategic-
investment policy.

Investment Reserve

A reserve that is formed to compensate for
fluctuations in the valuation of investments.

Balance of Estate

Overview of the debt and equity of an entity
such as a company, institution or person, at
one time (e.g. 10-10-2010), prepared to
come to a final settlement between the
stakeholders.

Division of assets &
liabilities

Estate distribution (also: Division) is the
division of the joint estate between different
beneficiaries.

CBCS

Centrale Bank van Curagao en Sint Maarten
(Central Bank of Curacao and Sint Maarten)

Certification report

The report of the certifying actuary.

Qualified Opinion

This opinion is provided if the accountant
cannot issue an unqualified audit or
assessment statement but the effect of the
reservations about the financial statements
or limitations in the audit or assessment is
not sufficiently substantial to require a
disapproving opinion or the withholding of an
opinion.

Custodian

The independent financial party that
preserves the assets.

Audit Chamber

General Audit Chamber of Sint Maarten

Participant
administration

The beneficiaries included in the
administration of APS.

Test

A statistically-representative-sample.

Defined benefit pension

plan

The available-benefit system (defined benefit,
DB) or salary-duty time system, is a form of
saving for a pension whereby the Pension
Fund takes the investment risk. The
beneficiary builds a right to a pension that is
independent of the investment performance
of the Pension Fund, but is dependent on
elements such as the time the beneficiary has
been a member of the Pension Fund, whether
the system is an indirect wage system or a
final-salary system.

Coverage Ratio

Provides the ratio between the current assets
and the pensions that APS must pay at
present as well as in future.
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Definition

A (global) indicator for the capital position of
a pension fund: this is the current value of
investments divided by the present value of
the obligations.

Coverage shortfall

If the ability of a fund drops below the lower
coverage percentage limit there is a funding
shortfall.

Cost-of-living-
adjustment

A supplement to the salary for the higher
cost of living.

Off balance sheet items

An accounting entry resulting from a -
decentralized- administration for which there
is no direct link to the General Ledger.

Foreign Exchange
license

Permission from the central bank for the
transfer of funds to a foreign bank.

Marital Status
Assumptions

To determine the retirement pension for the
unmarried and the survivor's pension, marital
status assumptions are used. Men are
assumed to be married to a spouse or
partner that is three year younger, women
are assumed to be married to a partner or
spouse that is three year older.

Organized Consultation
Committee for Civil
Servants (GOA)

A committee of the civil service, consisting of
the Minister and the Central Committee, in
which consultation on all matters of general
interest to the legal status of civil servants,
including the general rules according to which
the human resources policy will be
conducted.

GOA

Georganiseerd Overleg Ambtenaren
(Organized Consultation Committee for Civil
Servants)

Held to Maturity

A "Held to maturity" investment is made with
the intention to hold the investment until the
end of the agreed period of investment
(maturity). These investments are in the
form of loans and receivables because an end
date is known.

IFRS

International Financial Reporting Standards

Investment held at Fair
value

Fair value refers to the amount for which an
asset could be exchanged or a liability
settled, between independent,
knowledgeable, willing parties.

Accuracy (correctness)

The data of the participants is correctly
included in the participant administration.

Lv APS

Landsverordening Algemeen Pensioenfonds
(National Ordinance General Pension Fund
Sint Maarten)

NAW-data (name and
address)

Name, Address, Residence data

Unregistered
participants

Beneficiaries who are mistakenly not included
in the administration of APS.
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Definition

NPNA Nieuwe Post Nederlandse Antillen (New Post
Netherlands Antilles)
Lower Limit The lower limit of the required equity is the

minimum required equity (MVEV).

Life Expectancy Tables

Tables used by the Pension Fund to estimate
the expected duration for receipt of
premiums from participants and the duration
the Fund expects to have to pay pension to
the retired participant.

PCN

Pensioenfonds Caribisch Nederland (Pension
Fund Caribbean Netherlands)

Pension obligations

Obligations of the Pension administrator
based on pension entitlements and pension
rights.

Pension Provision

Amount that must be present in the pension
fund including future premiums due, to meet
existing pension obligations. According to an
alternative definition the provision includes
the pension liabilities equal to the past debt
based on premium payments and payouts to
participants. The provision pension
obligations is therefore also dependent on the
financing system used for the determination
of premiums and payouts. The terms
mathematical reserve and premium reserve
are also used to refer to Pension Provision.

Legal Compliance

In accordance with the applicable rules and
decisions.

Actuarial rate

Fictional yield that the invested pension
assets are supposed to return in the future.
This rate is used in the calculation of present
values of future payments.

"Clean” actuarial opinion

A statement in which the actuary indicates
that the provision pension liabilities has been
determined in a prudent (conservative)
manner and that the assets of the pension
fund are sufficient to meet the commitments
of the Fund.

SLA

Service Level Agreement

SOAB

Stichting Overheidsaccountantsbureau

Mortality tables

A mortality table is a table that shows how
the mortality evolves according to age. The
table provides mainly for any age (for
example, from 0 to 105 years of age and
older), the mortality risk (or mortality
quotient), the survival rate, the number of
deaths in a fictional generation and life
expectancy.

Technical analysis

Study of graphs and historical data in
combination with historical market
information used to issue statements
regarding future developments.
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Definition

United Telecommunication Services

APS Financial Statements

Completeness

All relevant information for the participants is

included in the participant administration.

VPV Voorziening Pensioen Verplichtingen
(Provision for Pension Obligations)
VUT Vervroegde Uitdiensttreding (Early

Retirement)

Valuation principles

A valuation principle is the basis on which
value judgment is pronounced as, for
example, the valuation of a balance sheet
item.

a

Legal Requirements for
organization

The statutory requirements to operate the

Pension Fund.
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8 ANNEX 2 DOCUMENTATION

Actuarial Statement, July 31%, 2014, Towers Watson Nederlands BV

APS Master investment policy statement (MIPS) d.d. October 18™, 2011 / External investment
portfolio

APS Master investment policy statement (MIPS) d.d. October 18", 2011 / Internal investment
portfolio

Budget 2012 APS, d.d. March 12%, 2012
Decision ‘Mandaat & delegatie directie APS’ of April 13", 2012
Regulation of Board, June 1%, 2012

Certification Report from Towers Watson d.d. July 31%, 2014 regarding General Pension Fund Sint
Maarten, Reporting Year 2012

National Government Accounting Ordinance (AB 2010, GT no. 23)

Consultant conflict of interest protocol

National Ordinance Civil Service Pensions (PB 1997, no. 312 superseded by AB 2013 no. 785)
Final Report Pensions Sint Maarten 2011, General Audit Chamber Sint Maarten

Financial Statements General Pension Fund Sint Maarten for the period ended December 31, 2012
Independent Auditors Report, August 8", 2014, PriceWaterhouseCoopers St. Maarten
International Financial Reporting Standards (IFRS)

International Social Security Association (ISSA)

Investment Performance summary as of 31-12-2012

Investment policy statement (IPS), October 18%, 2011

National Ordinance General Pension Fund (AB 2010, GT no. 64 superseded by AB 2013, GT no. 65)
National Ordinance General Audit Chamber (AB 2010, GT no. 18)

National Ordinance Corporate Governance (AB 2013, GT no. 19)

LB 10/0022, LB 12/0872, LB 11/0161, LB 11/0975, (Board 2012) (LB=Landsbesluit, National
Decree).

Memo from PWC regarding accuracy and completeness of basic information 2012, July 28", 2014
Pension Ordinance Civil Servants (PB 1938, no. 15)
Regulation for Personnel

Report on the division of assets & liabilities as of October 9th, 2010 of the General Pension Fund
Netherlands Antilles (APNA)

Regulation of the Investment Committee APS d.d. October 22", 2011

Separately Management Accounts agreement (SMA)
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1 SAMENVATTING

Dit rapport van de Algemene Rekenkamer (hierna: Rekenkamer) betreft ons onderzoek naar de
jaarrekening 2012 van het Algemeen Pensioenfonds van Sint Maarten (APS). De Jaarrekening
2012 van APS heeft betrekking op de periode 1 januari 2012 tot en met 31 december 2012.

In dit hoofdstuk vatten we onze belangrijkste bevindingen, oordelen en aanbevelingen samen,

zonder gebruik te maken van teveel technische termen.
Jaarrekening

Uit de jaarrekening blijkt dat APS eind 2012 een aanzienlijke vordering heeft van NAf 53,0
miljoen (2011: NAf 38,4 miljoen) op de overheid. De waardering van deze vordering van APS
wordt vooralsnog als redelijk beschouwd, rekening houdend met de reeds gaande besprekingen
met de overheid inzake de aflossing hiervan. Wel dient in dit kader op korte termijn aandacht te
worden geschonken aan het bereiken van een voor de APS bevredigende afwikkeling van deze

vordering. Dit ter voorkoming van vermogensverlies voor het pensioenfonds.

De boedelverdeling van de activa en passiva van het voormalig Algemeen Pensioenfonds van de
Nederlandse Antillen (APNA) is ten tijde van dit onderzoek nog niet afgerond. Hierdoor bestaat er

een onzekerheid over de waardering van de posten die voortvloeien uit de boedelscheiding.

Niet alle deelnemers zijn in de bestanden van het APS opgenomen en de gegevens van een
aanzienlijk deel van de deelnemers zijn foutief in de bestanden van het APS opgenomen. Wij
achten de kans reéel dat de pensioenverplichtingen in werkelijkheid per 31 december 2012 hoger
zijn dan de pensioenverplichtingen die in de jaarrekening voor NAf 433.501.000 zijn

weergegeven.

Het APS berekent de pensioenverplichtingen door toekomstige betalingen contant te maken
uitgaande van 4% rente. Op het moment dat het APS een lager percentage hanteert, volgt daar
een substantieel hogere verplichting per 31 december uit. Uit de jaarrekening 2012 van APS blijkt
dat het gerealiseerde rendement op de beleggingsportefeuille 5,5 procent was. In het actuarieel
rapport wordt aangegeven dat de strategische belegginsmix van APS naar verwachting voldoende
rendement kan genereren om de gehanteerde rekenrente van 4 procent te kunnen
rechtvaardigen. De certificerend actuaris Towers Watson (TW) baseert zich hierbij op de
uitkomsten van een in 2014 door de adviserende actuarissen van TW uitgevoerde Asset &
Liability Management (ALM)-studie.

Volgens de jaarrekening 2012 bedraagt de dekkingsgraad 100,4 procent. Dit betekent dat de
verplichtingen van APS eind 2012 nipt gedekt worden door het aanwezige vermogen. Daarnaast
blijkt dat het aanwezige vermogen niet voldoende is ter dekking van de algemene risico’s en

beleggingsrisico’s.

Het Algemeen Pensioenfonds Curagao (APC) heeft de schuld van APS aan APC van
NAf 13.433.000 per 31 december 2012 niet bevestigd. De externe accountant heeft ook geen
toereikende controle-informatie kunnen verkrijgen. Er is daarom geen zekerheid over de

volledigheid van de opgenomen schuld aan APC.

De gehanteerde premieafdracht van 22 procent is niet in overeenstemming met het wettelijke

percentage van 25, ingevolge artikel 58, tweede lid, van de Pensioenlandsverordening
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overheidsdienaren. De ontvangen premie is niet voldoende om de benodigde pensioeninkoop

voor 2012 te financieren.

De financiéle positie van APS is eind 2012 onvoldoende omdat:
- het surplus in de dekkingsgraad te gering is;
- de premieopbrengst ontoereikend is;

- een groot aandeel in het pensioenvermogen van APS vorderingen zijn.

Oordeel

De Rekenkamer is van oordeel dat er in de Jaarrekening 2012 aanzienlijke onzekerheden zijn met
betrekking tot de verdeling van de boedelbalans van de voormalige Nederlandse Antillen, de
juistheid en volledigheid van de deelnemersadministratie en de onderbouwing van de actuariéle
aannames voor de berekening van de pensioenverplichtingen, de vordering op de overheid en de
schuld aan APC. Wij onthouden ons daarom van een oordeel over de getrouwheid van de

jaarrekening.

Op basis van het voorgaande kan de Rekenkamer niet concluderen dat de financiéle positie per
31 december 2012 gezond was.

Rechtmatigheid

De Rekenkamer constateert dat nochtans niet geheel is voldaan aan Hoofdstuk III van de
Landsverordening Algemeen Pensioenfonds (hierna: Lv APS), waarin de bepalingen zijn
opgenomen omtrent de organisatie van het APS. Ingevolge artikel 6, zesde lid, alsmede artikel
10, tweede lid, worden (respectievelijk) het bestuursreglement en het personeelsreglement bij
Landsbesluit vastgesteld. Dit is tot op heden niet gebeurd. Verder heeft de Rekenkamer
geconstateerd dat diverse wettelijke termijnen niet zijn behaald, namelijk:

- het toezenden van de begroting aan de minister van Financién?;

- het toezenden van de Jaarrekening en het verslag aan de minister van Financién, de

Centrale Bank van Curacao en Sint Maarten (hierna: CBCS) en de Rekenkamer?;

- het algemeen beschikbaar stellen van het jaarverslag 20123,

Voor wat betreft de jaarrekening 2013 heeft APS de minister reeds om uitstel tot 7 april 2015

gevraagd.

Daarnaast heeft de Rekenkamer geconstateerd dat:
- het bestuur in 2012 niet voltallig was;

- het jaarlijkse beleggingsplan in 2012 niet is vastgesteld.

Oordeel
De Rekenkamer is van oordeel dat er vanaf de start van het fonds op 10 oktober 2010 tot op het
moment van het onderzoek van de Rekenkamer (november 2014) nog niet is voldaan aan

diverse wettelijke eisen.

! Artikel 17, tweede lid, van de Lv APS
2 Artikel 17, zevende lid, van de Lv APS
3 Artikel 18, zevende lid, van de Lv APS
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Governance, Compliance and Risk management (GCR)

Net als in het voorgaande jaar heeft het APS in 2012 samengewerkt met brokers-firma Kovack
Securities als beleggingsadviseur voor de externe beleggingen. Hier is eind 2012 voor een bedrag
van NAf 146 miljoen aan beleggingen ondergebracht, verdeeld over aandelen tot een bedrag van
NAf 96 miljoen (65,8%) en obligaties tot een bedrag van NAf 50 miljoen (34,2%).

APS komt vanuit een opstartfase waarbij in 2011 een groot deel van het vermogen in
termijndeposito’s was ondergebracht en in 2012 een aanzienlijk deel van het vermogen is
geinvesteerd in binnenlandse en buitenlandse beleggingsobjecten. In opzet is in 2012 op
hoofdlijnen sprake van een deugdelijk* risicomanagementsysteem. In de uitvoering hiervan zien
we een groei ten opzichte van 2011, waarbij wij op enkele aspecten tevens kennis hebben
genomen van de ontwikkelingen in de periode na 2012. Wij stellen vast dat deze groei zich
verder heeft voortgezet.

Het APS heeft een beleggingscommissie, die tot taak heeft het bestuur te adviseren over het
beleggingsbeleid, bijzondere beleggingstransacties, de beleggingsresultaten en de organisatie
van het apparaat dat met de uitvoering van het beleggingsbeleid belast is. Het bestuur van het
APS heeft de mogelijkheid om af te wijken van de adviezen van de beleggingscommissie. De
beleggingscommissie bestaat uit leden die een bijzondere deskundigheid bezitten op het gebied
van beleggingen. Door de beleggingscommissie worden de investeringsvoorstellen ondermeer
getoetst aan het interne investment policy. Eén van de risico’s is dat afwijken van het advies van
de beleggingscommissie kan betekenen dat door het bestuur niet wordt gehandeld in

overeenstemming met de intern vastgestelde Investment Policies.

Het gehanteerde beleggingsprofiel (moderate/aggressive) voor de externe beleggingsportefeuille
wordt door de Rekenkamer beschouwd als een risico. Immers, het profiel lijkt niet in
overeenstemming met de prudente instelling die APS volgens haar kernwaarden stelt te hebben,
namelijk het nemen van minimale financiéle risico’s. Het beleggingsprofiel is volgens de directie
noodzakelijk om aan de verplichtingen uit hoofde van de huidige pensioenregeling en

pensioenleeftijd te voldoen.

Over de vordering op de overheid wordt 3% wettelijke rente gerekend terwijl APS zich voor de
interne beleggingen een minimaal rendement van 5,5% en voor externe beleggingen een
minimaal rendement van 7% ten doel stelt. Het uitblijven van betalingen door de overheid stelt
derhalve weer hogere eisen aan het rendement op de resterende ter beschikking staande
middelen. Doordat de overheid al langere tijd haar betalingsverplichtingen jegens APS niet

nakomt, zijn deze middelen ook niet beschikbaar voor beleggingen.

Naast bovenstaande risico’s heeft de Rekenkamer kennis genomen van het standpunt van de
beleggingscommissie dat de kredietwaardigheid van lokale banken een onderdeel moet zijn van
de selectie van banken om termijndeposito’s onder te brengen. APS steunt hierbij momenteel op
het toezicht dat door de CBCS wordt uitgeoefend op de lokale banken. Het feit dat een bank
onder toezicht staat van een centrale bank biedt op zichzelf geen garantie voor de terugbetaling

van het termijndeposito.

4 Volgens de richtlijnen van de International Social Security Association (ISSA)
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Oordeel

De Rekenkamer is van oordeel dat in 2012 op hoofdlijnen sprake is van een deugdelijk risico-
managementsysteem rond het beheer van de beleggingen. Niettemin acht de Rekenkamer een
formele terugkoppeling naar de beleggingscommissie wenselijk. Daarnaast is het gehanteerde

beleggingsprofiel niet in overeenstemming met de kernwaarden van het APS.
Aanbevelingen
Op grond van onze bevindingen en conclusies doen wij de volgende aanbevelingen:

Jaarrekening

- Monitor het verwachte rendement in relatie tot de gehanteerde rekenrente van 4 procent
scherp;

- Laat de door APS gebruikte grondslagen, die van de door APNA zijn overgenomen, toetsen
aan de specifieke situatie APS; en

- Zorg dat de gegevens van de deelnemers opgenomen in de deelnemersadministratie juist en
volledig zijn. Zorg dat ook de nog niet geregistreerde werknemers in de

deelnemersadministratie worden toegevoegd.

Rechtmatigheid

- Stel het Bestuursreglement bij Landsbesluit vast;

- Stel het Personeelsreglement bij Landsbesluit vast;

- Stel alles in het werk om de jaarrekeningen vanaf 2014 tijdig op te stellen;

- Stel het jaarlijks beleggingsplan volgens de Lv APS op.

Governance, compliance and risk management

- Beschrijf de werkwijze van de beleggingscommissie om de continuiteit en uniformiteit te
waarborgen;

- Maak notulen van de overleggen van de beleggingscommissie;

- Informeer de beleggingscommissie over de besluiten van het bestuur;

- Breng de beleggingscommissie op de hoogte van de overwegingen van het bestuur die
hebben geleid tot afwijkingen van de adviezen van de beleggingscommissie;

- Evalueer de duurzaamheid van het huidige pensioenstelsel wanneer het beleggingsprofiel
moderate/aggressive noodzakelijk is om blijvend aan de verplichtingen uit hoofde van de
huidige pensioenregeling en pensioenleeftijd te kunnen voldoen;

- Beoordeel de kredietwaardigheid van de lokale banken niet alleen tijdens de
investeringsselectie, maar ook gedurende de looptijd van de termijndeposito’s; en

- Zoek actief de dialoog met de regering, indien de zorgen van de directie en de
beleggingscommissie ten aanzien van de huidige pensioenregeling worden ondersteund door
de huidige ALM-studie.
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2 OVER DIT ONDERZOEK

2.1 Aanleiding
In het kader van artikel 26 van de Landsverordening Algemeen Pensioenfonds Sint Maarten (Lv
APS; AB 2013, GT no. 65), valt het fonds onder de controle van de Rekenkamer. In artikel 18,
tiende lid van de Lv APS staat dat de Rekenkamer de door haar gecontroleerde jaarrekening

onder bijvoeging van haar opmerkingen aan de Staten en de Minister zendt.

Uit de bepalingen in de Lv APS blijkt duidelijk dat de overheid betrokken wil blijven bij het
toezicht op het APS en haar deelnemingen. Naar de mening van de Rekenkamer is dit terecht,
omdat de premies door de deelnemers en de overheid aan het fonds worden afgedragen en het

fonds de toekomstige pensioenuitkeringen veilig dient te stellen.

Het bestuur dient de vastgestelde jaarrekening 2012 met verklaring van zijn externe accountant
én het jaarverslag voér 1 november van 2013 aan de Minister van Financién, aan de CBCS en
aan de Rekenkamer te verstrekken.® Het bestuur van het APS heeft de jaarrekening 2012 bij

brief van 12 augustus 2014 aan ons aangeboden.

De jaarrekening 2012 van het APS is gecontroleerd door een externe accountant. De Rekenkamer
heeft vanuit efficiéntieoverwegingen ervoor gekozen om niet zelfstandig een controle op de
jaarrekening van het APS te verrichten maar om een grondige review van de door de externe
accountant verrichte controle uit te voeren. Voor de aspecten met betrekking tot het
deelnemersbestand van het pensioenfonds en de actuariéle aannames bij de bepaling van de

pensioenverplichtingen, hebben wij ons laten bijstaan door een externe actuaris.

Leeswijzer

In dit rapport is de samenvatting aan de orde geweest (hoofdstuk 1). Voorts, komen
achtereenvolgens aan de orde: uitleg over dit onderzoek (hoofdstuk 2), de jaarrekening 2012
(hoofdstuk 3), de naleving van de Lv APS en de daaruit voortkomende nadere bepalingen en
richtlijnen (Rechtmatigheid) (hoofdstuk 4) en Governance, Compliance and Risk Management
aspecten (Risico Beheersing) (hoofdstuk 5). Wij besluiten dit rapport met een weergave van de
reactie die wij op het conceptrapport hebben gekregen van het bestuur van het APS (hoofdstuk
6), aangevuld met ons nawoord. Als onderdeel van dit rapport hebben wij ook twee bijlages

(definitielijst en een literatuurlijst) toegevoegd.

2.2 Wijze van uitvoering onderzoek
De Rekenkamer voert dit jaar voor de tweede keer een onderzoek uit naar de jaarrekening van
APS. Uit hoofde van onze wettelijke taak met betrekking tot deze controle steunt de Rekenkamer
op de door de externe accountant uitgevoerde controle. De Rekenkamer dient een redelijke mate
van zekerheid te verkrijgen over de betrouwbaarheid van de verantwoordingsinformatie en over
het rechtmatig handelen van het APS. Daarbij mag van de Rekenkamer worden verwacht dat zij
haar taak zo efficiént mogelijk uitvoert. Derhalve is het logisch om werk niet dubbel te doen,

maar om te steunen op reeds door de externe accountant uitgevoerde werkzaamheden. Vanuit

5 Artikel 18, zevende lid, van de Lvo APS
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haar eigen specifieke taak en verantwoordelijkheid heeft de Rekenkamer zelf een oordeel

gevormd over de door anderen uitgevoerde werkzaamheden.

De Rekenkamer heeft haar reviewprogramma uitgevoerd waarbij optimaal gebruik is gemaakt

van de door de externe accountant verrichte werkzaamheden.

Ingevolge artikel 26 van de Lv APS valt het fonds onder de controle van de Rekenkamer. Naast
het beoordelen van de werkzaamheden van de externe accountant en de uitkomsten hiervan,
heeft de Rekenkamer een externe actuaris ingeschakeld om de actuariéle aannames, die ten
grondslag liggen aan de berekening van de pensioenverplichtingen, te toetsen. Daarnaast heeft

de Rekenkamer diverse rechtmatigheidsaspecten zelfstandig onderzocht.

Het APS heeft haar jaarrekening opgesteld onder de International Financial Reporting Standards

(IFRS). Dit verslaggevingsstelsel is een algemeen aanvaard stelsel.

De jaarrekening 2012 van het APS is gecontroleerd door een externe accountant. In dat rapport

geven wij antwoord op de volgende twee onderzoeksvragen:

1. Is de jaarrekening 2012 van het Algemeen Pensioenfonds Sint Maarten opgesteld in
overeenstemming met de bepalingen van de Landsverordening Algemeen Pensioenfonds van
Sint Maarten en met de International Financial Reporting Standards en is de hierin
opgenomen informatie inzake de financiéle positie en financiéle resultaten redelijkerwijs

getrouw?

2. Handelt het APS in overeenstemming met:
a. de Landsverordening Algemeen Pensioenfonds van Sint Maarten en de daaruit
voortkomende nadere bepalingen en richtlijnen?
b. de pensioenlandsverordening overheidsdienaren (PB 1997, no. 312) en andere relevante
wet- en regelgeving voor zover aanwezig?
de Landsverordening Corporate Governance (AB 2013, GT no. 19)?

beleid en richtlijnen van de CBCS?

Onderzoek naar de jaarrekening

Ons onderzoek naar de jaarrekening 2012 van het APS bestaat uit een review van de
werkzaamheden van de externe accountant alsmede uit eigen onderzoek. In de review is ook
gekeken in welke mate de externe accountant steunt op de actuaris en zijn er in dit kader diverse
brieven en mailwisselingen van en met de actuaris geanalyseerd.

Op hoofdlijnen hebben wij onze review van het dossier van de externe accountant op de volgende
onderdelen uitgevoerd:

- de risicoanalyse en de controleaanpak

- de betrouwbaarheidspercentages en toleranties

- de controlewerkzaamheden

- de waarderingsgrondslagen

- materiéle posten van de jaarrekening

- de actuariéle verklaring

- de afgegeven controleverklaring

- het voldoen aan relevante regelgeving

Op basis van onze eigen risicoanalyse hebben wij onderzoek gedaan naar:

- de waardering van beleggingen
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- de waardering van de vordering op de overheid

- de boedelverdeling van het voormalig Algemeen Pensioenfonds van de Nederlandse Antillen
(APNA)

- het eigen vermogen

- de rekening-courant schuld aan het Algemeen Pensioenfonds Curagao (APC)

- de deelnemersadministratie

- de prudentie van de actuariéle aannames

2.4 Onderzoek naar de rechtmatigheid
Ons onderzoek naar de rechtmatigheid heeft zich gericht op:
- de Landsverordening Algemeen Pensioenfonds Sint Maarten
- het voldoen aan de Pensioenlandsverordening overheidsdienaren (PB 1997, no. 312) en
andere relevante regelgeving voor zover aanwezig
- het besluit ‘Mandaat & delegatie directie APS’ van 13 april 2012
- de benoemingsbeschikkingen van de leden van de beleggingscommissie
- het reglement beleggingscommissie
- het investeringsbeleid: External and Internal Master investment Policy
- het Bestuursreglement
- het Personeelsreglement

2.5 Onderzoek naar Governance, Compliance and Risk Management
Ons onderzoek naar de kwaliteit van de Governance, Compliance en Risk management aspecten
heeft zich gericht op:
- de verschillende investment policy statements
- Separately Management Accounts agreement (SMA)
- artikel 11, tweede lid van Lv APS®
- inrichting van het investment proces

- governance omtrent beleggingen (investeringscommissie, directie en bestuur)

6 Het bestuur wijst, in overleg met de Centrale Bank, een of meer actuariéle deskundigen aan, die het bestuur adviseren in
vraagstukken van actuariéle en bedrijfstechnische aard.
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3 DE JAARREKENING

3.1 Verklaring van de externe accountant en de actuaris van het APS

Controleverklaring van de externe accountant

De externe accountant heeft bij de jaarrekening 2012 van APS op 8 augustus 2014 een
controleverklaring met beperking afgegeven. Volgens de controleverklaring geeft de jaarrekening
een getrouw beeld van de financiéle positie per 31 december 2012 en van het behaalde resultaat
over 2012 en is deze jaarrekening in overeenstemming met de International Financial Reporting

Standards met uitzondering van de mogelijke effecten van de volgende issues:

- The other non-current assets include the proceeds from the division of the assets of APS’s
predecessor. The division of assets is being executed in accordance with the Kingdom decree
'Onderlinge regeling opvolging en boedelscheiding Algemeen Pensioenfonds Nederlandse
Antillen en opvolging van enkele andere aanverwante regelingen’. The amount recognized is
derived from the latest draft version of the 'Rapport inzake boedelverdeling per 9 oktober
2010 van het Algemeen Pensioenfonds van de Nederlandse Antillen’ dated May 5, 2014. The
possible effect of an adjustment to this report and a re-allocation of participants on the non-

current assets and related accounts is unknown.

- The loan and borrowings include the current account payable to APC amounting to ANG
13,433,000 as per December 31, 2012. This balance could not be confirmed by APC. We were
not able to satisfy ourselves as to the completeness of this current account balance by other

audit procedures.
De verklaring van de actuaris

De actuaris heeft op 31 juli 2014 een actuariéle verklaring afgegeven over het boekjaar 2012.

Het oordeel in de actuariéle verklaring luidt:

“De voorziening pensioenverplichtingen is, overeenkomstig de beschreven berekeningsregels
en uitgangspunten, als geheel gezien, toereikend vastgesteld”.

- "Gemeten naar de wettelijke maatstaf is ten aanzien van de verplichtingen, aangegaan tot
balansdatum, sprake van een toereikende dekking door het pensioenvermogen. Er is niet
voldoende vermogen aanwezig ter dekking van de algemene risico’s en de beleggingsrisico’s.
Het vermogen bestaat bovendien voor een aanzienlijk deel uit vorderingen.”

- “De ontvangen premie is niet voldoende om de benodigde inkoop voor 2012 te financieren.”

- “De vermogenspositie van het APS is naar mijn mening niet voldoende, vanwege het geringe
surplus in de dekkingsgraad, daarbij mede in acht genomen het grote aandeel vorderingen in

het pensioenvermogen en de ontoereikende premie.”

De “uitgangspunten” hebben betrekking op de door het pensioenfonds verstrekte administratieve
basisgegevens en de bevindingen van de accountant ten aanzien hiervan. De actuaris heeft deze

gegevens als uitgangspunt voor zijn beoordelingswerkzaamheden aanvaard.

3.2 Balansposten

Activa

In onderstaande tabel zijn de activazijden van de balansen per eind 2012 en 2011 van APS

weergegeven. Wij hebben de benamingen uit de jaarrekening 2012 van APS aangehouden:
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Activazijde balans (x NAF 1.000)

Property and equipment 307 161
Intangible assets 767 108
Financial assets:

- Investments held to maturity 155.267 70.000
- Investments held at fair value 138.908 65.972

through profit or loss

Other non-current assets 99.755 87.229
Total non-current assets 395.004 223.470
Accounts receivable 57.126 40.062
Short term portion of financial 600 120.000
assets

Other current assets 25 66
Cash and cash equivalents 19.063 31.134
Total current assets 76.814 191.262
Total assets 471.818 414.732

Waardering van de beleggingen

De beleggingen zijn grotendeels verantwoord onder de balanspost Financial assets. Het
kortlopende deel van de beleggingen ad NAf 600.000 eind 2012 (kortlopende deel eind 2011:
NAf 120.000.000) is opgenomen onder de balanspost Short term portion of financial assets. Dit
kortlopende deel betreft het vermogen in de beleggingen dat binnen een jaar na 31 december
2012 weer beschikbaar komt voor APS.

Investments held to maturity

APS heeft in het kader van de boedelscheiding met APNA als onderdeel van de ontmanteling van
het voormalig Land de Nederlandse Antillen per 10 oktober 2010 een voorschot gekregen van het
deel waar het APS recht op heeft. Dit voorschot werd gedurende 2011 tijdelijk belegd in Time
Deposits in afwachting van verdere binnenlandse en buitenlandse investeringen. Eind 2012
bestaan de investments held to maturity uit de posten Debt security corporate en Time deposits.
De post Time deposits betreft termijndeposito’s welke worden aangehouden bij de lokale banken
First Caribbean Bank, ORCO Bank en Banco Di Caribe, voor een totaalbedrag van NAf 81.054.994
eind 2012. De post Debt security corporate betreft beleggingen in obligatieleningen van Sint
Maarten Harbour Finance N.V. (NAf 56.352.500) en van Sint Maarten Telecommunication Holding
Company N.V. (NAf 18.450.000). Gedurende 2012 heeft APS beleggingen gedaan in de 5%
obligatielening van Sint Maarten Harbour Finance N.V. en in de 8.5% obligatielening van Sint
Maarten Telecommunication Holding Company N.V.. Voor beleggingen welke worden
geclassificeerd als “held to maturity” is de intentie om deze in principe tot het einde van de
looptijd aan te houden. Conform het beleggingsbeleid van APS is de in dit kader door het
management voorgenomen termijn voor het aanhouden van termijndeposito’s, 1 tot 3 jaar. Voor
overheidsobligaties bedraagt deze termijn 3 tot 10 jaar en voor overige lokale leningen en

projectfinanciering bedraagt deze termijn 5 tot 15 jaar.

Het gedeelte van de Investments held to maturity, welke binnen 1 jaar zal aflopen, is op de
balans 2012 van APS verantwoord als kortlopende deel van de beleggingen. Het kortlopende deel
van deze beleggingen ad NAf 600.000 betreft de obligatielening van Sint Maarten
Telecommunication Holding Company N.V..
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Investments held at fair value through profit or loss

De “investments held at fair value” betreffen internationale beleggingen en zijn eind 2012 en

2011 als volgt samengesteld:

Soort belegging 2012 2011

Fixed income 87.948.736 17.123.623
Equity 50.958.901 48.847.610
Totaal 138.907.637 65.971.233

Bedragen in NAf

Maandelijks wordt een overzicht van de internationale beleggingen ontvangen van de brokers-
firma Kovack. De waardering eind 2012 van de internationale beleggingen is voornamelijk hierop
gebaseerd. Daarnaast is de waardering van de internationale beleggingen eind 2012 tevens met
een onafhankelijke externe bron’ afgestemd. Aan het eind van het jaar 2011 was dit nog niet het

geval.

De toename in de internationale beleggingen in 2012 ten opzichte van 2011 wordt veroorzaakt
doordat APS, binnen de kaders van de “investment policy statement (IPS)”, gedurende 2012
actief op zoek is gegaan naar een hoger rendement op haar beleggingsportefeuille. Gedurende de
opstartfase in 2011 waren de liquiditeiten van het pensioenfonds voornamelijk belegd in
termijndeposito’s bij de lokale banken. Hierin is tijdens 2012 een verandering opgetreden met als

gevolg een aanzienlijke toename in de investeringen in internationale beleggingen.
Waardering van de vordering op de overheid

Eind 2012 heeft APS een aanzienlijke vordering van NAf 53,0 miljoen (2011: NAf 38,4 miljoen)
op de overheid. De verschuldigde wettelijke rente van 3% is ook in deze vordering per 31

december 2012 verantwoord. Deze vordering betreft:

- door APS voorgeschoten bedragen wegens VUT en Duurtetoeslag ten behoeve van

gepensioneerde ambtenaren;

- door APS voorgeschoten bedragen inzake VUT en Duurtetoeslag van gepensioneerde

werknemers van gesubsidieerde schoolbesturen en andere werkgevers;

- nog te ontvangen pensioenpremies van actieve werknemers van de gesubsidieerde

schoolbesturen en andere werkgevers.

Momenteel onderhandelt het APS met de overheid over een aflossingsplan ter incasso van deze
openstaande vordering. Hierbij bestaat het voornemen om deze vordering af te wikkelen als
onderdeel van een beleggingsstrategie rond het nieuwe overheidsgebouw. In dit kader zijn er
gesprekken gaande met de overheid om onder meer het nieuwe overheidsgebouw, op basis van
een uitgevoerde taxatie, over te dragen aan APS. Vervolgens zal dit gebouw aan de overheid

worden verhuurd.

De Rekenkamer acht het van belang om, ter voorkoming van vermogensverlies voor het
pensioenfonds, op korte termijn stappen te ondernemen om te komen tot een voor de APS

bevredigende afwikkeling van deze aanzienlijke vordering op de overheid.

7 Bloomberg
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Oordeel waardering van de vordering op de overheid

De waardering van de vordering van APS op de overheid wordt, rekening houdend met
de reeds gaande besprekingen met de overheid inzake de aflossing hiervan, vooralsnog

als redelijk beschouwd.

Boedelverdeling van de activa en passiva van het voormalig Algemeen Pensioenfonds
van de Nederlandse Antillen (APNA)

De vordering inzake APNA is opgenomen onder de balanspost Other non-current assets. Deze
vordering heeft betrekking op de definitieve toedeling van bezittingen en schulden vanuit het
voormalig APNA aan APS in het kader van de boedelscheiding als gevolg van de ontmanteling van
het voormalig Land de Nederlandse Antillen per 10 oktober 2010. Daarnaast is onder deze post
ook een vordering opgenomen inzake de toedeling van deelnemers vanuit het voormalig APNA
naar APS. Van belang voor het APS is dat er een afrekening van bezittingen en schulden zal
volgen uit de definitieve boedelscheiding van APNA. Er is een voorlopig rapport van 5 mei 2014
beschikbaar over de boedelscheiding. Echter, de boedelscheiding was ten tijde van ons onderzoek
nog niet afgerond en daarom dan ook nog niet definitief. Daarnaast dient de uiteindelijke
toedeling van deelnemers tussen enerzijds APC en anderzijds PCN en APS, als zijnde de overige
rechtsopvolgers van APNA, nog door deze beide pensioenfondsen onderling met elkaar te worden
afgewikkeld.

Oordeel over de boedelverdeling van APNA

Oordeel boedelverdeling van de activa en passiva van het voormalig Algemeen

Pensioenfonds van de Nederlandse Antillen (APNA)

Er bestaat een onzekerheid over de waardering van de posten die voortkomen uit de
voorlopige boedelscheiding omdat:

- de boedelscheiding was ten tijde van het onderzoek van de Rekenkamer nog niet
definitief vastgesteld; en

- de definitieve toedeling van deelnemers tussen APC, PCN en APS was dan ook nog
niet afgerond.

Het voorgaande kan dan ook gevolgen hebben voor de getrouwheid van de

jaarrekening.

Passiva

In de volgende tabel zijn de passivazijden van de balansen eind 2012 en 2011 weergegeven. Wij
hebben de benamingen uit de jaarrekening 2012 van APS aangehouden:

Passivazijde balans 2012 2011 ‘
Reserves -996 3.597
Result current year 2.628 -4.328
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Passivazijde balans 2012 2011 ‘

Total equity 1.633 -731
Pension benefit obligations 433.501 394.701
Provisions 22.007 7.087
Loan and borrowings 13.433 13.436
Total non-current liabilities 468.942 415.224
Accounts payable 649 199
Tax and social premiums payable 594 40
Total current liabilities 1.243 239
Total liabilities 470.185 415.463
Total equity and liabilities 471.818 414.732

Bedragen in NAf x 1.000

Eigen vermogen

De balanspost Eigen vermogen bestaat uit de posten Reserves en Result current year.

De post Reserves is per eind 2012 opgebouwd uit de volgende onderdelen:
- het startkapitaal van APS, welk op 10 oktober 2010 werd verkregen;
- het verlies uit 2011 ad NAf 4,3 miljoen;
- een bedrag van NAf 0,3 miljoen welk betrekking heeft op een correctie in het kader van

de boedelscheiding van het voormalig Land de Nederlandse Antillen.

Als gevolg van de nieuwe staatkundige verhoudingen per 10 oktober 2010, en de in dit kader
bepaalde verdeelsleutel van de activa en passiva van het voormalige APNA, zijn activa en passiva
tentatief toegekend aan APS op basis van de voorlopige boedelverdeling. De verdeelde activa
overtreffen de verdeelde passiva met NAf 3.597.252. Dit is het startkapitaal van het APS per 10
oktober 2010. De toedeling van bezittingen en schulden vanuit het voormalige APNA aan APS was
ten tijde van ons onderzoek nog niet definitief.

De post Result current year heeft betrekking op het nettoresultaat eind 2012 en 2011.
Voorzieningen

De balanspost Voorzieningen is eind 2012 en 2011 als volgt samengesteld:

Omschrijving (x NASf 1.000) 2012 2011

Pensioenvoorziening geregistreerde
e ——- 433.501 394.701
Pensioenvoorziening niet
geregistreerde deelnemers 22.007 7.087
Totaal 455.508 401.788

De omvang van de Voorziening Pensioenverplichtingen (VPV) voor de niet-geregistreerde
deelnemers werd eind 2011 bepaald op NAf 7 miljoen en toen was gebaseerd op de
gefactureerde premies. In 2012 heeft een aanvullende dotatie van NAf 14,9 miljoen

plaatsgevonden. De voorziening voor niet-geregistreerde deelnemers is eind 2012, voor wat
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betreft de deelnemers die nog niet in “Maia” zijn opgenomen, gebaseerd op de door de externe

accountant aangeleverde basisgegevens, op actuariéle basis berekend.

Voorwaarden voor het juist berekenen van de omvang van de voorziening voor

pensioenverplichtingen

Om de juiste omvang van de voorziening voor pensioenverplichtingen (VPV) te kunnen

berekenen is het essentieel dat:

- de deelnemersadministratie juist en volledig is;

- de actuariéle aannames voldoende prudent zijn.
Juistheid en volledigheid van de deelnemersadministratie

APS is bij Landsverordening ingesteld op 10 oktober 2010 en is het pensioenfonds voor alle
overheidsambtenaren en werknemers van de overheidsentiteiten van het nieuwe Land Sint
Maarten. Gedurende 2010 en 2011 was het beheer van de deelnemersadministratie van APS, de

inning van pensioenpremies en de verzorging van pensioenuitkeringen uitbesteed aan APC.

Ten aanzien van het beheer van de deelnemersadministratie door APC geldt dat er sprake was
van enerzijds bestanden met gegevens van de actieve deelnemers welk gevoerd werden in het
pakket “Pensions” en anderzijds een Excel bestand waarin de gepensioneerde deelnemers werden
geadministreerd. Bij het APC en haar voorganger het APNA bestonden aanzienlijke achterstanden

(*backlogs’) in de verwerking van mutaties in de deelnemersadministratie.

Verder was er rond 10 oktober 2010 sprake van een behoorlijke uitbreiding van het
deelnemersbestand als gevolg van de indiensttreding van ambtenaren voor de invulling van
belangrijke posten in de overheid van het nieuwe Land Sint Maarten. In 2012 heeft APS besloten
om de pensioenadministratie voor haar deelnemers te gaan voeren in het pakket “"Maia”. Hiertoe
werden de bestanden van de actieve deelnemers uit het pakket “Pensions” en het Excel bestand
met de gegevens van de gepensioneerde deelnemers samengevoegd en geconverteerd naar het
nieuwe administratiepakket “Maia”. Tevens vond in dit kader een opschoning van het
deelnemersbestand plaats wat heeft geleid tot een toename in het aantal geregistreerde

deelnemers.

Naast de samenvoeging en conversie van de van APC verkregen deelnemersbestanden naar het
nieuwe pakket “Maia”, heeft APS een premie-analyse uitgevoerd. In dit kader heeft APS een
aansluiting gemaakt tussen de premieopbrengsten op basis van de in het pakket “Maia”
opgenomen actieve deelnemers en de premieopbrengsten op basis van de opgaven van de
deelnemende werkgevers in het pensioenfonds. Hiertoe hebben de deelnemende organisaties
voor 2012 het aantal deelnemers en de relevante gegevens over de deelnemers aan APS
doorgegeven. Uit deze aansluiting van de gegevens uit het pakket "Maia” met de gegevens uit de
opgaven van de participerende organisaties is gebleken dat er in 2012 voor 662 deelnemers
premie is ontvangen, terwijl deze deelnemers in het geheel niet als actieve deelnemer in de
pensioenadministratie van APS voorkomen. Daarnaast is gebleken dat gedurende 2012 voor 197
actieve deelnemers welk in de pensioenadministratie van APS voorkomen, geen premie is
ontvangen. Naar aanleiding van de conversie naar "Maia” en de in dit kader uitgevoerde
bestandsopschoning en premie-analyse zijn verschillen geconstateerd. Deze verschillen zullen in

de deelnemersadministratie voor 2013 worden verwerkt.

Wij stelden vast dat de opgaven van de deelnemende organisaties niet waren voorzien van een

controleverklaring van de betreffende externe accountants. Hierdoor heeft APS onzes inziens niet
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kunnen vaststellen of het aantal werknemers en de relevante gegevens over deze werknemers

die zijn doorgegeven door de participerende organisaties, juist en volledig zijn.

Daarnaast blijkt dat de Stichting Overheidsaccountantsbureau (SOAB) een afkeurende
controleverklaring heeft afgegeven bij de jaarrekening 2012 van het Land Sint Maarten. De
overheid van Sint Maarten geldt als de grootste deelnemende organisatie in APS. Uit deze
controleverklaring blijkt dat er ten aanzien van de verantwoorde personeelskosten sprake is van
een onzekerheid van diepgaande invloed als gevolg van het niet toereikend zijn van de interne
controle procedures op het geheel van de salarisadministratie en personeelsadministratie. Als
gevolg hiervan is er als gevolg van de jaarrekeningcontrole 2012 van het Land Sint Maarten dus
sprake van een onzekerheid van diepgaande invloed ten aanzien van de interne controle
procedures voor het gehele personeelsproces bij de overheid van Sint Maarten. Uit de door SOAB
uitgevoerde controle van de jaarrekening 2012 van Sint Maarten blijkt dat een controleerbare
verantwoording van de personeelslasten nog niet toereikend is. Doordat het proces ten aanzien
van het geheel van lonen en salarissen bij de overheid van Sint Maarten nog niet op orde is,
bestaat er een onzekerheid van diepgaande invloed over de opgave van de overheid van Sint
Maarten aan APS inzake het aantal deelnemers en de relevante gegevens over deze deelnemers.

Ook heeft APS aan SOAB de opdracht gegeven om de juistheid en de volledigheid van het
deelnemersbestand, dat door APS van het voormalige APNA werd overgenomen, te controleren.
Deze werkzaamheden werden in 2012 opgestart en liepen door tot in september 2013. Op grond
van de bevindingen uit de SOAB-rapportages bleek dat er onzekerheid bestond over de
betrouwbaarheid van de deelnemersadministratie. Dit werd onder andere veroorzaakt doordat:

- gegevens betreffende het pensioengevend salaris, de NAW-gegevens, maar ook gegevens
betreffende partner of geen partner en aantal kinderen onvolledig in het bestand waren
opgenomen;

- de overheid, de NV s, de schoolbesturen en de overige stichtingen niet altijd alle (actuele)
gegevens en documenten bij het APNA/APC hebben overlegd.

Bij onvolledige documentatie en gegevens werden de aangemelde personen door APNA/APC niet

in het deelnemersbestand opgenomen.

Op 16 april 2013 heeft de Rekenkamer haar eindrapportage “Pensioenen Sint Maarten 2011”
uitgebracht. Uit de eindrapportage kwam onder andere naar voren dat de
deelnemersadministratie onvolledig was. Wij stelden vast dat meer dan 50 procent van de
overheidsdienaren die recht op pensioen hebben, niet bij het APS waren ingeschreven. Ook al
staan deze personen niet ingeschreven, zij hebben wel rechten uit het pensioenfonds omdat ze
overheidsdienaar zijn ingevolge de Pensioenlandsverordening. De periode van de uitvoering van
ons onderzoek loopt niet helemaal door tot het moment van afgeven van de controleverklaring
door de externe accountant. Wij zijn echter van mening dat ons onderzoek, alsook de eerder
aangegeven niet-toereikende interne  controleprocedures, welke blijken uit de
jaarrekeningcontrole 2012 van de overheid van Sint Maarten en de bevindingen uit het SOAB-
onderzoek naar het deelnemersbestand van APS, wel richtinggevend zijn voor ons oordeel over
de betrouwbaarheid van de deelnemersadministratie van APS en de gevolgen hiervan voor ons

oordeel inzake de betrouwbaarheid van de jaarrekening 2012 van APS.

Zoals eerder aangegeven heeft APS besloten om vanaf 2012 zelf de pensioenadministratie te
gaan voeren. Hiertoe is vanuit de overgenomen bestanden van APC gewerkt naar een
deelnemersadministratie in het nieuwe pakket “Maia” en zijn er tevens voor 2012 een

bestandsopschoning en een premie-analyse uitgevoerd. Het resultaat hiervan was dat voor 2012
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het totale deelnemersbestand een combinatie is van verschillende bestanden en analyses, ieder
met hun eigen kenmerken en beschikbare informatie. Verder zullen de gebleken correcties uit de
bestandsopschoning en premie-analyse in de deelnemersadministratie voor 2013 worden

verwerkt.

Tijdens onze dossierreview bij de accountant van APS hebben wij inzage gekregen in de aanpak
en overwegingen van de externe accountant bij de controle van de basisgegevens in de

pensioenadministratie van APS alsook de communicatie hiervan met de actuaris.

De rapportage van de externe accountant over de juistheid en volledigheid van de basisgegevens
in de pensioenadministratie vindt normaliter plaats aan de hand van een assurance rapport. In
het assurance rapport dient dan ook een positieve conclusie te worden geformuleerd aangaande
de juistheid en volledigheid van de basisgegevens. Als gevolg van de verschillen in de bestanden
en uitgevoerde analyses, was het volgens de externe accountant van APS niet mogelijk om voor
het jaar 2012 een uniform, eensluidend oordeel te geven over de juistheid en volledigheid van de

deelnemersadministratie.

Ook heeft de accountant aangegeven dat voor de deelnemersadministratie van APS in 2012 een
totaalbestand ontbrak. Hierdoor ontbrak ook een eenvoudig te identificeren afgebakend geheel.
Als gevolg hiervan was het voor de externe accountant van APS onmogelijk om tot een assurance
rapport te komen met een positief geformuleerde verklaring over de juistheid en volledigheid van

de basisgegevens.

Na afstemming met de actuaris heeft de accountant daarom gekozen om een rapportage over de
basisgegevens in memo vorm uit te brengen. In dit memo wordt ingegaan op de door de
accountant uitgevoerde werkzaamheden. Ook is in het memo een negatief geformuleerde

conclusie inzake de basisgegevens uit de deelnemersadministratie van APS opgenomen.

De conclusie van de externe accountant van APS luidt dat hem niets is gebleken op basis
waarvan hij zou moeten concluderen dat de basisgegevens uit de deelnemersadministratie van
APS niet bruikbaar zijn voor de berekening van de voorziening pensioenverplichtingen per eind
2012.

Tevens geeft de externe accountant in zijn memo aan dat de gedurende 2012 gebleken correcties
uit de bestandsopschoning en premie-analyse naar verwachting in de deelnemersadministratie
van APS zullen worden verwerkt. Hierdoor wordt het wel mogelijk om bij de controle van 2013

een assurance rapport inzake de basisgegevens af te kunnen geven.

Uit de afstemming tussen de externe accountant en de actuaris blijkt dat de actuaris, op basis
van het voorgaande memo van de externe accountant en bijbehorende negatief geformuleerde
conclusie inzake de bruikbaarheid van de basisgegevens, toch kan komen tot een goedkeurende
verklaring inzake de toereikendheid van de voorziening voor pensioenverplichtingen van APS eind
2012. Dit laatste mits de oorzaken en omstandigheden waardoor geen volledig assurance rapport
kan worden opgeleverd bij de basisgegevens van APS, binnen 2 jaren zijn opgelost. Voorts geeft
de actuaris aan dat hij - normaal gesproken - wel een assurance rapport voor 2013 verwacht
inzake de basisgegevens. Hij gaat er hierbij vanuit dat de in 2012 gesignaleerde en

extracomptabel bijgehouden correcties in 2013 in het pakket “Maia” zullen worden verwerkt.

De actuaris en de accountant gaan in de betreffende afstemming niet in op de volledigheid van
de basisgegevens. Er zouden dus deelnemers kunnen ontbreken. De deelnemersbestanden van
het APS komen voort uit de splitsing van het voormalige APNA, waarbij geldt dat bij APNA sprake

was van aanzienlijke achterstanden in de verwerking van mutaties in de
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deelnemersadministratie. De controles van de actuaris en accountant zijn voortgezet op basis van

deze beginstand.

De negatief geformuleerde conclusie door de externe accountant van APS inzake de
bruikbaarheid van de basisgegevens uit de deelnemersadministratie geeft onzes inziens geen
zekerheid over de juistheid en volledigheid van de deelnemersadministratie van APS. Dit terwijl
de juistheid en volledigheid van deze basisgegevens van belang is voor de betrouwbaarheid van

de voorziening pensioenverplichtingen zoals opgenomen in de jaarrekening 2012 van APS.

Gezien het belang van de informatie uit het deelnemersbestand en de invloed hiervan op de
technische voorziening pensioenuitkeringen, zal deze onzekerheid in de controle naar alle

waarschijnlijkheid van diepgaande invloed zijn voor de betrouwbaarheid van de jaarrekening.
Ad Prudentie van de actuariéle aannames

Bij de berekening van de Voorziening Pensioenverplichtingen zijn in 2012, evenals in 2011, de

volgende aannames en veronderstellingen gehanteerd:

- Rentegrondslag: 4%

- Overlevingstafels: Voor mannen is de sterftetafel GBM 2000 - 2005 gebruikt en voor vrouwen
de sterftetafel GBV 2000 - 2005, met een leeftijdsterugstelling van een jaar voor mannen en
twee jaren voor vrouwen. Leeftijdsverschil: de mannelijke deelgenoten zijn 3 jaar ouder
verondersteld dan hun echtgenotes en de vrouwelijke deelgenoten zijn 3 jaar jonger
verondersteld dan hun echtgenoten

- Gehuwdheidsfrequenties: verondersteld is dat alle actieve deelgenoten gehuwd zijn

De door APS gebruikte grondslagen zijn overgenomen van de door het voormalige APNA
gehanteerde grondslagen. Deze grondslagen voor de berekening van de voorziening
pensioenverplichtingen zijn niet getoetst aan de specifieke situatie van Sint Maarten. Wij
adviseren om de door APS gehanteerde uitgangspunten specifiek te laten toetsen aan de situatie

van Sint Maarten.

APS heeft over 2012, evenals over 2011, een rekenrente van 4 procent gehanteerd. Uit de
jaarrekening 2012 van APS blijkt dat het gerealiseerd rendement op het beleggingsportefeuille
5,5 procent was in 2012. In het actuarieel rapport wordt aangegeven, op basis van een in 2014
uitgevoerd ALM-studie, dat de strategische belegginsmix van APS naar verwachting voldoende
rendement kan genereren om de gehanteerde rekenrente van 4 procent te kunnen
rechtvaardigen. De actuaris tekent hierbij aan dat het noodzakelijk is om het verwacht
rendement in relatie tot de gehanteerde rekenrente van 4 procent scherp te monitoren. Redenen
hiervoor zijn de wereldwijde tendens van dalende rentes en het hoge aandeel van vorderingen
dat in de huidige beleggingsmix van APS zit. De gevolgen van een mogelijk lagere rekenrente

kunnen aanzienlijk zijn voor APS.
Technische voorziening pensioenverplichtingen
Verklaring van de actuaris

De actuaris heeft een actuariéle verklaring inzake de technische voorziening over het boekjaar

2012 afgegeven. Het oordeel (een “schone” verklaring) van de actuaris luidt:

"De voorziening voor pensioenverplichtingen is, overeenkomstig de beschreven berekeningsregels

en uitgangspunten, als geheel bezien, toereikend vastgesteld.”

Er is geen verklaring van de externe accountant van APS dat de basisgegevens juist en volledig

zijn. De externe accountant heeft per slot van rekening in dit kader middels een memo alleen
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aangegeven dat hem niet is gebleken op basis waarvan hij zou moeten concluderen dat de
basisgegevens niet bruikbaar zijn voor de berekening van de voorziening pensioenverplichtingen.
Een verklaring van de externe accountant dat de basisgegevens juist en volledig zijn is wel
gebruikelijk en geeft de actuaris zekerheid. De actuaris heeft daarentegen de ruimte om zonder

een verklaring toch de basisgegevens te aanvaarden.

Het is de vraag in hoeverre het mogelijk is om een “schone” verklaring af te geven aangaande de
technische voorziening pensioenverplichtingen, terwijl er onzekerheid is over de betrouwbaarheid
van de informatie uit de deelnemersadministratie. Voor onze bevindingen over de onzekerheden
inzake de betrouwbaarheid van de informatie uit de deelnemersadministratie verwijzen wij naar
de bladzijdes 16 tot en met 19 onder Juistheid en volledigheid van de deelnemersadministratie.
Volgens de Rekenkamer zou onder de hiervoor beschreven omstandigheden hooguit de juistheid
van de berekening van de voorziening, uitgaande van de aangeleverde gegevens, kunnen worden
bevestigd. Dit is anders dan een mededeling inzake de betrouwbaarheid van de omvang van deze
voorziening. Verder geeft APS in haar jaarrekening 2012 zelf aan dat er onzekerheid is inzake de
betrouwbaarheid van de deelnemersadministratie. Er is sprake van een opschoningsactie welk in
2012 is opgestart en op het moment van ons onderzoek nog lopende was. Mede als gevolg
hiervan heeft APS eind 2012 een aanvullende voorziening van NAf 22,0 miljoen getroffen voor de
nog niet geregistreerde deelnemers. Pas na afronding van de opschoningsactie kan er meer
duidelijkheid worden gegeven inzake het juiste aantal deelnemers en de financiéle risico’s in dit
kader voor het APS.

Daarnaast geldt dat, ten tijde van ons onderzoek, de herindeling van de deelnemers van het
voormalig APNA over de drie fondsen (APS, APC en PCN) nog niet was afgerond. De
eindafrekeningen met deze fondsen dienen zo spoedig mogelijk te worden afgewikkeld om

mogelijke financiéle onzekerheden voor APS zo veel als mogelijk te verkleinen.

De Rekenkamer concludeert uit de hiervoor genoemde punten dat de technische analyse van de

voorziening voor pensioenverplichtingen onvoldoende betrouwbaar is.
Dekkingsgraad

De dekkingsgraad® bedraagt 100,4 procent eind 2012 (eind 2011: 99,82 procent). Dit betekent
dat de verplichtingen van APS eind 2012 nipt gedekt worden door het aanwezige vermogen. De
actuaris concludeert dat het aanwezige vermogen niet voldoende is om de algemene risico’s en
beleggingsrisico’s te dekken en dat de vermogenspositie van APS eind 2012 onvoldoende is. Dit
laatste vanwege het geringe surplus in de dekkingsgraad, de ontoereikende premie en het grote
aandeel van vorderingen in het pensioenvermogen van APS. Van belang hierbij is de aanzienlijke
vordering van APS op de overheid van NAf 53,0 miljoen eind 2012 (vordering eind 2011:
NAf 38,4 miljoen).

Een dekkingsgraad van 105 procent wordt in het algemeen in Nederland als ondergrens
beschouwd. Bij een dekkingsgraad lager dan 105 procent is er sprake van een dekkingstekort. Bij

een dekkingsgraad van 115% is er sprake van een gezonde financiéle positie.

De omvang van de Voorziening Pensioenverplichtingen (VPV) voor de niet-geregistreerde
deelnemers werd eind 2011 bepaald op NAf 7 miljoen en was gebaseerd op de gefactureerde

premies. In 2012 heeft een aanvullende dotatie van NAf 14,9 miljoen plaatsgevonden. De

8 De dekkingsgraad wordt bepaald door het balanstotaal activa te verminderen met de kortlopende schulden en de langlopende
schulden en de uitkomst daarvan te delen door de het totaal van de pensioenverplichtingen.
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voorziening voor niet-geregistreerde deelnemers is eind 2012, voor wat betreft de deelnemers
die nog niet in “Maia” zijn opgenomen, gebaseerd op de door de externe accountant

aangeleverde basisgegevens, op actuariéle basis berekend.
Premiepercentage

Er is uitgegaan van een premiepercentage van 22%. Op grond van de Pensioenlandsverordening

zou dit 25% moeten zijn (onrechtmatigheid in de VPV bepaling).

Zowel uit het actuarieel rapport als uit de in 2014 uitgevoerde ALM-studie blijkt dat de
premieopbrengsten niet kostendekkend zijn.

Oordeel over de pensioenvoorziening

Oordeel pensioenvoorziening ‘

In de waardering van de pensioenverplichting constateren wij een onzekerheid van
diepgaande invloed, omdat de deelnemersadministratie niet juist en volledig is. Ook zijn
er onzekerheden met betrekking tot de onderbouwing van de actuariéle aannames voor
de berekening van de pensioenverplichtingen. De bevindingen met betrekking tot het
deelnemersbestand en de rekenrente zorgen ervoor dat wij geen oordeel kunnen geven
over de toereikendheid van de pensioenvoorziening. Wij vinden de geringe

dekkingsgraad zeer zorgelijk.

Op grond van de Pensioenlandsverordening dient er een premiepercentage te worden
aangehouden van 25 procent. In 2012 is er, evenals in 2011, een premiepercentage van
22 procent aangehouden. Indien er een lagere rekenrente dan 4 procent dient te
worden gehanteerd, bestaat de kans dat het percentage van de premieafdracht fors

dient toe te nemen.

Rekening-courant schuld aan APC

Onder de balanspost Loan and borrowings is een schuld aan APC opgenomen. APC heeft
gedurende de periode van 10 oktober 2010 tot en met 31 december 2011 namens APS
pensioenbetalingen verricht alsook pensioenpremies geincasseerd. Als gevolg hiervan is er eind
2012 sprake van een rekening-courant schuld aan APC. Deze rekening-courant schuld van APS
aan APC van NAf 13.433.318 per 31 december 2012 (31 december 2011: NAf 13.436.381) werd
eind 2012 niet door APC bevestigd. De externe accountant heeft ook geen toereikende controle-
informatie kunnen verkrijgen over deze schuld aan APC. Er is daarom geen zekerheid over de

volledigheid van de opgenomen schuld eind 2012 aan APC.

3.3 De winst- en verliesrekening 2012

In de volgende tabel zijn de bedrijfsresultaten over 2012 en 2011 weergegeven:

Resultaat (x NAF 1.000) ‘ 2012 ‘ 2011

Pension premium income 43.007 33.267

Investment income:

- Debt security income 1.481 -
- Time deposits income 4.814 2.073
- Income investments held at fair value 9.957 - 853
- Other investment income 7.052 4.718
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Resultaat (x NAF 1.000) 2012 2011
Other income 962 834
Total Revenues 67.272 40.039
Pension benefit payments 11.514 11.836
Operating expenses 3.649 2.504
Net increase in pension benefits 34.361 22.943
obligation

Net increase in provisions 14.921 7.086
Total expenses 64.446 44.369
Result from operating activities 2.826 -4.330
Financial income/(expenses) -198 2
Total non operating results -198 2
Profit/ (loss) 2.628 -4.328

Premieopbrengsten

De premieopbrengsten zijn gebaseerd op de in rekening gebrachte pensioenpremies aan de
deelnemende organisaties. De in rekening gebrachte pensioenpremies zijn gebaseerd op de
opgave van de deelnemende organisaties. Hierin zijn ook de premies begrepen voor
medewerkers van deelnemende organisaties die nog niet bij het APS zijn aangemeld en ook nog
niet door het APS in de berekening van de pensioenverplichting zijn opgenomen. Voor deze
medewerkers is de gedurende 2012 in rekening gebrachte pensioenpremie voorzien voor een
bedrag van NAf 14.921.000 en in de winst- en verliesrekening verantwoord onder “Net increase

in provisions”.

APC heeft gedurende de periode van 10 oktober 2010 tot en met 31 december 2011 namens APS
de pensioenadministratie gevoerd. Met ingang van 2012 heeft APS besloten om de
pensioenadministratie voor haar deelnemers in eigen beheer te gaan voeren. Tevens vond in dit
kader een opschoning van het deelnemersbestand plaats welk heeft geleid tot een toename eind
2012 in het aantal geregistreerde deelnemers. Deze toename in het aantal geregistreerde
deelnemers, als gevolg van de opschoning en de jaarlijkse stijging van salarissen in 2012, heeft

geleid tot een toename in de premieopbrengsten in 2012 ten opzichte van 2011.

Er is momenteel een discussie tussen het APS en het APC over de verdeling van de medewerkers
van CBCS, SOAB, NPNA en UTS die op de vestiging van Sint Maarten werken. Het APS is van
mening dat de standplaats van deze medewerkers bepalend is, terwijl het APC van mening is dat
het land waar het hoofdkantoor van deze organisaties is gevestigd bepalend is. In de door het
APS verantwoorde premieopbrengsten zijn de premies voor de medewerkers van deze vier
organisaties niet meegenomen. In de jaarrekening® wordt een nadere toelichting op deze

problematiek gegeven.

Beleggingsopbrengsten

APS heeft in het kader van de boedelscheiding met APNA als onderdeel van de ontmanteling van
het voormalig Land de Nederlandse Antillen per 10 oktober 2010 een voorschot gekregen van het

deel waar het APS recht op heeft. Dit voorschot werd gedurende 2011 grotendeels belegd in

° Op pagina 36 en 37 van de jaarrekening 2012 van het APS.
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termijndeposito’s in afwachting van verdere binnenlandse en buitenlandse investeringen.
Gedurende 2012 is APS actief opzoek gegaan naar een hoger rendement op haar
beleggingsportefeuille, met als gevolg een aanzienlijke toename in de investeringen in
internationale beleggingen. De toename in de internationale beleggingen in 2012 wordt
veroorzaakt doordat APS, binnen de kaders van IPS, gedurende 2012 actief op zoek is gegaan

naar een hoger rendement op haar beleggingsportefeuille.

3.4 Hoofdoordeel over de jaarrekening

Hoofdoordeel over de jaarrekening ‘

De Rekenkamer is van oordeel dat in de jaarrekening 2012 van APS aanzienlijke
onzekerheden voorkomen met betrekking tot de verdeling van de boedelbalans van de
voormalige Nederlandse Antillen, de juistheid en volledigheid van de
deelnemersadministratie en de onderbouwing van de actuariéle aannames voor de
berekening van de pensioenverplichtingen, de vordering op de overheid en de schuld aan
APC. De Rekenkamer onthoudt zich derhalve van een oordeel inzake de getrouwheid van

de jaarrekening 2012 van APS.

Daarnaast kan de Rekenkamer op basis van het voorgaande niet concluderen dat de

financiéle positie van APS per 31 december 2012 gezond was.

Aanbevelingen jaarrekening
De Rekenkamer heeft ten aanzien van de jaarrekening de volgende aanbevelingen:

- monitor het verwachte rendement in relatie tot de gehanteerde rekenrente van 4 procent
scherp;

-  stel alles in het werk om de jaarrekeningen vanaf 2014 tijdig op te stellen;

- laat de door APS gebruikte grondslagen, die van het voormalige APNA zijn overgenomen,
toetsen aan de specifieke situatie van Sint Maarten;

- zorg dat de gegevens van de deelnemers opgenomen in de deelnemersadministratie juist en
volledig zijn. Zorg dat ook de nog niet geregistreerde werknemers in de

deelnemersadministratie worden toegevoegd.
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4 RECHTMATIGHEID

In de Landsverordening Algemeen Pensioenfonds Sint Maarten (Lv APS) zijn bepalingen

opgenomen die handelen over onder andere:

- de organisatie;
- de beleggingen;
- de begroting en verantwoording; en

- het toezicht.

In dit hoofdstuk geven wij aan op welke punten is afgeweken van de bepalingen van de Lv APS

en de daaruit voortkomende nadere bepalingen en richtlijnen.

4.1 Organisatie
In artikel 5, eerste lid, van de Lv APS is bepaald dat het bestuur uit een onafhankelijke voorzitter
bestaat die tevens lid is, alsmede uit vier andere leden. Vanaf 10 oktober 2012 tot 5 december
2012 bestond het bestuur uit een voorzitter en twee leden. Op 5 december 2012 is een derde lid
benoemd waardoor nog één plaats vacant is gebleven. De Rekenkamer heeft derhalve
geconstateerd dat er gedurende 2012 geen voltallig bestuur was en adviseert om dit binnen

afzienbare tijd alsnog te bewerkstelligen.
Bestuursreglement

Ingevolge artikel 6, zesde lid, van de Lv APS kan het bestuur een reglement opstellen aangaande
de bijeenroeping en het verloop van zijn vergaderingen, alsmede aangaande de uitvoering van
zijn overige werkzaamheden. Op 1 juni 2012 heeft het bestuur een bestuursreglement
vastgesteld. Het bestuursreglement is in de Landscourant op 14 september 2012, jaargang 2012,
no. 19 gepubliceerd. Een Landsbesluit zoals bedoeld in artikel 6, zesde lid, is nog niet opgesteld

en daardoor is het reglement formeel nog niet in werking getreden.
Mandaat & Delegatie directie APS

Op 13 april 2012 heeft het bestuur het document Mandaat & Delegatie directie APS versie 0.4
geratificeerd, conform artikel 8, tweede lid van de Lv APS. Dit besluit is ingevolge artikel 8, derde
lid op 14 september 2012 in de Landscourant gepubliceerd. In de periode voér 13 april 2012 was

de directie niet gemandateerd.

De Rekenmaker heeft de rechtmatigheid van het handelen conform het mandaat en de delegatie
van de directie middels een steekproef gedurende de periode van 1 januari 2012 tot en met 12

april 2012 beoordeeld. Hierbij zijn geen onrechtmatigheden geconstateerd.
Personeelsreglement

Artikel 10, eerste lid, van de Lv APS bepaalt dat het bestuur voor de leden van de directie en het
overige personeel van het fonds een reglement vaststelt. Hierin worden zaken geregeld zoals de
indienstneming, de schorsing en het ontslag, het salaris, de werk- en diensttijden,
verlofaanspraken en disciplinaire straffen. In het eerste kwartaal van 2014 is het
personeelsreglement opgesteld. Dit reglement geldt voor de leden van de directie en het overige
personeel. Het reglement is aan de minister van Financién gestuurd ten behoeve van het

opstellen van het Landsbesluit zoals bedoeld in artikel 10, tweede lid.
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Volgens de directeur van het fonds is het reglement opgesteld, maar nog niet bij Landsbesluit
goedgekeurd. Omdat het Landsbesluit nog niet is goedgekeurd en gepubliceerd, is het besluit

formeel nog niet in werking getreden.

4.2 Beleggingen

De beleggingscommissie

De beleggingscommissie heeft in 2012 minimaal uit 2 personen bestaan. Ingevolge artikel 14,
tweede lid, van de Lv APS bezitten de leden van de beleggingscommissie een bijzondere
deskundigheid op het gebied van beleggingen. Met betrekking tot de aanstelling van de leden
dient vooraf een onderzoek door de CBCS plaats te vinden.

Door de directie zijn functieprofielen opgesteld voor de leden en de voorzitter van de

beleggingscommissie. Deze functieprofielen zijn echter nog niet formeel vastgesteld.

De Rekenkamer heeft geconstateerd dat de aanstelling van twee van de leden van de
beleggingscommissie bij ministeriéle beschikking van 9 maart 2011 heeft plaatsgevonden, terwijl
de resultaten van het onderzoek van de CBCS pas op 21 januari 2013 zijn ontvangen. Ook de
benoeming van een derde lid heeft plaatsgevonden voordat de uitkomsten van het integriteits-

en deskundigheidsonderzoek van de CBCS waren ontvangen.

Het onderzoek van de CBCS bestaat volgens haar website uit twee onderdelen: een onderzoek
naar de integriteit en een onderzoek naar de deskundigheid. De deskundigheid wordt primair
getoetst aan de hand van het curriculum vitae van de voorgedragen kandidaat. Hierbij kan

informatie worden ingewonnen bij voormalige werkgevers.
Beleggingsplan

In 2012 is geen beleggingsplan opgesteld zoals voorgeschreven in artikel 15 van de Lv APS. De
Master Investment Policy Statement (MIPS) voor interne en externe beleggingen zijn in 2012
als ‘kader’ gebruikt voor de investeringen. APS geeft aan in 2014 voor het eerst een
beleggings(jaar)plan voor het jaar 2014 te hebben opgesteld en eind 2014 het beleggingsplan
voor 2015 bijna gereed te hebben.

Beleggingsbeleid

Voor de opzet van de interne beheersing rond de beleggingen zijn door het bestuur op 18 oktober

2011 diverse richtlijnen vastgesteld:

- Investment policy statement for asset allocation strategy;

- Master Investment Policy Statement (MIPS) voor de interne beleggingsportefeuille;

- Master Investment Policy Statement (MIPS) voor de externe beleggingsportefeuille;

- Investment Policy Statement for custody management;

- Investment Policy Statement external manager/strategy analysis, selection and monitoring;

- Consultant conflict of Interest protocol.

In deze documenten ligt het kader vast waarbinnen beleggingen kunnen worden gedaan. Het

gaat hierbij om zaken als:

- beleggingsdoelstelling;

- verantwoordelijkheden van betrokken partijen (bestuur, directie, adviseur, beheerder en
fondsmanagers);

- prestatiedoelstelling en ijkpunten;

Algemene Rekenkamer | 25



Jaarrekening 2012 APS

- beleggingsbenaderingen en parameters;

- beleggingsduur;

- risico-tolerantie;

- verdeling van beleggingen over verschillende fondsen;
- evaluatietermijn;

- selectiecriteria;

- monitoring en controleprocedures.

Bij de totstandkoming van de IPS zijn twee externe consultants'® betrokken geweest. In
opzet bieden deze documenten een goede basis voor de interne beheersing rond de
beleggingen. Tenslotte verbiedt de IPS investeringen in bedrijven die zich bezig houden met

de productie van landmijnen, clusterbommen en/of biologische wapens.
De gerealiseerde beleggingen

De CBCS eist dat het APS 60% van de investeringen lokaal verricht en 40% in het buitenland.
Het aantal objecten waarin kan worden geinvesteerd is echter beperkt. Er is wel geinvesteerd in
Telem en Harbour group. Eind 2012 is in afwachting van lokale investeringsmogelijkheden
een bedrag van NAf 80 miljoen ondergebracht in termijndeposito’s. APS voldoet per eind
2012 aan de 60-40 regel.

Het APS heeft als uitgangspunt voor de buitenlandse beleggingen dat voor 40% in fixed income
en voor 60% in ‘equity’ belegd moet worden. Het ‘fixed income’ betreft obligatieleningen bij
beursgenoteerde bedrijven terwijl de ‘equity’ betrekking heeft op beleggingen in aandelenindexen

(e.g. mid cap). Eind 2012 is hier aan voldaan.

Ook in 2012 heeft APS samengewerkt met de brokers-firma Kovack Securities als
beleggingsadviseur voor de externe beleggingen. Hier is eind 2012 voor een bedrag van NAf 146
miljoen aan beleggingen ondergebracht verdeeld over aandelen: NAf 96 miljoen (65,8%) en
obligaties: NAf 50 miljoen (34,2%). De sterke waarde ontwikkeling van het equity deel maakte
het monitoren van de verhouding 40% fixed/60% equity nodig waarbij re-balancing plaatsvindt

om binnen de afgesproken kaders te blijven.

4.3 Begroting en verantwoording
Op grond van artikel 17 van de Lv APS stelt het bestuur jaarlijks de begroting van het fonds voor
het volgende jaar vast. De begroting 2012 moest voor 1 oktober 2011 ter goedkeuring aan de
minister van Financién zijn aangeboden. Vervolgens moest de minister van Financién, indien hij
de begroting goedkeurde, de begroting véor 31 december 2011 aan de Staten zenden. De
begroting 2012 is op 16 maart 2012 aan de minister van Financién ter goedkeuring aangeboden.
De Rekenkamer heeft geen inzage van documenten gehad waaruit de goedkeuring door de
minister van Financién blijkt alsmede de verzending door de minister van Financién van de

goedgekeurde begroting aan de Staten.

Het bestuur van het fonds heeft de minister van Financién tot drie keer toe om uitstel verzocht
voor het indienen van de jaarrekening 2012. Dit uitstel is verleend tot 31 juli 2014. De
Rekenkamer heeft geconstateerd dat de jaarrekening en het verslag niet zijn gedateerd. De

jaarrekening is op 28 juli 2014 door het bestuur vastgesteld maar is niet voorzien van een

10
Montae en Michael Newton
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datum. Hetzelfde geldt voor het bijbehorende verslag. De controleverklaring van de externe
accountant is op 8 augustus 2014 afgegeven. Hierdoor heeft het bestuur de vastgestelde
jaarrekening, voorzien van een verklaring van een registeraccountant en het jaarverslag niet
voor 1 november 2013 kunnen verzenden aan de minister van Financién, de CBCS en de

Rekenkamer, zoals voorgeschreven in artikel 18, zevende lid, van de Lv APS.

Ingevolge artikel 18, achtste lid, brengt het bestuur het jaarverslag ten aanzien van het boekjaar
2012 binnen twee maanden na vaststelling van de jaarrekening uit. Het bestuur stelt het
jaarverslag algemeen verkrijgbaar. De Rekenkamer heeft geconstateerd dat dit tot op heden nog

niet is gebeurd.

4.4 Toezicht
Op grond van artikel 20 van de Lv APS houdt de CBCS toezicht op het fonds. Ingevolge artikel 24
brengt de CBCS jaarlijks véor 1 juni verslag uit aan de minister van Financién over het
voorgaande kalenderjaar. Op 15 oktober 2013 heeft de CBCS het jaarverslag ingevolge artikel 24
van de Lv APS over 2012 aan de minister van Financién aangeboden. In dit verslag van de CBCS

zijn de volgende onderwerpen behandeld:

- ontwikkelingen gedurende 2011;

- ontwikkelingen gedurende 2012 (advies over voorgedragen leden Beleggingscommissie);
- rapportage 2010-2011 (jaarrekening en jaarverslag);

- dekkingsgraad: zal door de CBCS nauwlettend in de gaten worden gehouden;

- onderzoek ter plekke (on-site inspectie van 18 — 20 juni 2013).

De Rekenkamer is van mening dat het van belang was dat het verslag van de CBCS tijdig aan de
minister diende te worden aangeboden. De reden hiervoor is dat het fonds in de eerste jaren nog
in opbouw was en dat juist in de beginfase toezicht ten behoeve van de minister maar ook het

bestuur van het fonds van grote waarde is.

4.5 Hoofdoordeel over de rechtmatigheid

Hoofdoordeel over de rechtmatigheid

Op grond van het vorenstaande komt de Rekenkamer tot het oordeel dat er vanaf de
start van het fonds op 10 oktober 2010 tot op het moment van het onderzoek van de
Rekenkamer (november 2014) nog niet is voldaan aan de volgende wettelijke eisen:
- het bestuur was in 2012 nog niet voltallig;
- het bestuursreglement en het personeelsreglement zijn nog niet formeel in
werking getreden; de betreffende Landsbesluiten ontbreken;
- de begroting is te laat ter goedkeuring aan de minister van Financién gezonden;
- de jaarrekening en het verslag 2012 zijn te laat aan de minister van Financién, de
CBCS en de Rekenkamer gezonden;
- het verslag 2012 is nog niet algemeen beschikbaar gesteld;

De naleving van de wettelijke termijnen ter borging van een tijdige informatie
voorziening aan stakeholders blijft ook in 2012 achter.

Met betrekking tot de beleggingen concludeert de Rekenkamer dat ten aanzien van het
opstellen van het jaarlijkse beleggingsplan niet is voldaan aan de bepalingen die
voortvloeien uit de Landsverordening APS.

Algemene Rekenkamer | 27



Jaarrekening 2012 APS

Aanbeveling over de rechtmatigheid
De Rekenkamer heeft ten aanzien van de rechtmatigheid de volgende aanbevelingen:

- stel het Bestuursreglement bij Landsbesluit vast;
- stel het Personeelsreglement bij Landsbesluit vast;
- stel alles in het werk om de jaarrekeningen vanaf 2014 tijdig op te stellen; en

- stel het jaarlijkse beleggingsplan volgens de Lv APS op.
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5 GOVERNANCE, COMPLIANCE EN RISK MANAGEMENT

Om aan de verplichtingen te kunnen voldoen voortvloeiend uit de pensioenregelingen van
de leden belegt APS de ter beschikking staande gelden zowel in het binnenland (Sint
Maarten en Curagao) als in het buitenland. Beleggingen leveren in potentie een hoger
rendement op dan bijvoorbeeld termijndeposito’s. De keerzijde hiervan is dat het beleggen
van de gelden ook risico’s met zich meebrengt. De Rekenkamer heeft onderzocht op welke
wijze binnen APS de risico’s voortvloeiend uit het beleggen van de pensioengelden worden
beheerst. Aanvullend hebben we onderzocht welk extern toezicht wordt uitgeoefend op APS
ten aanzien van de beleggingen. Hierbij hebben wij meer specifiek gekeken naar de rol van
het Ministerie van Financién en de Centrale Bank van Curagao en Sint Maarten. Hieronder

zijn de bevindingen uit het onderzoek toegelicht.

5.1 Investment Policy Statements (IPS) en interne beheersing

Investeringsproces

Binnen APS worden de voorstellen tot het investeren in mogelijke beleggingsobjecten door de
directie opgesteld. De directie hanteert hierbij de Investment Policy Statements als leidraad. De
opgestelde  voorstellen worden vervolgens ter advisering voorgelegd aan de
beleggingscommissie. De beleggingscommissie voorziet de beleggingsvoorstellen van haar advies
waarna het beleggingsvoorstel tezamen met het advies van de beleggingscommissie voor
besluitvorming aangeboden wordt aan het bestuur. Bij de besluitvorming heeft het bestuur de

ruimte om af te wijken van het advies van de beleggingscommissie.
Risico beheersing en risico profiel

Voor de opzet van de interne beheersing rond de beleggingen zijn door het bestuur op 18 oktober
2011 diverse richtlijnen vastgesteld. In opzet bieden deze documenten een goede basis voor de
interne beheersing rond de beleggingen. In de MIPS voor de externe beleggingsportefeuille
hebben wij vastgesteld dat de doelstelling is om een gemiddeld jaarlijks rendement te behalen

van 7% - 11% over een periode van meer dan 20 jaar (beleggingshorizon).

Deze hoge rendementseis heeft ertoe geleid dat met de beleggingsadviseur (Kovack Securities) is

gekomen tot een ‘moderate/ aggressive’ risicoprofiel.

Het is de Rekenkamer niet duidelijk hoe deze beleggingsstrategie verenigbaar is met de missie,
visie en kernwaarden van APS waarin 'minimizing financial risks’ en ‘prudent decision making’ zijn

opgenomen.

De belangrijkste pijler binnen het risicomanagement van APS is spreiding van beleggingen. De
beleggingen worden gespreid over binnenlandse en buitenlandse beleggingen. Binnen de
buitenlandse beleggingen wordt spreiding aangebracht over aandelen en obligaties en hierbinnen
weer een spreiding over industrieén en strategieén welke door 12 investment managers worden
beheerd. De spreiding heeft tot doel een neergang in een bepaalde sector slechts van beperkte
invloed op de beleggingsportefeuille van APS te laten zijn. Daarnaast heeft APS in haar IPS

bepaalde beleggingsobjecten uitgesloten waaronder derivaten, opties en futures.
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Beleggingen in 2012

In 2012 is door APS voor een bedrag van NAf 56.362.500 (nominaal/aanschaf NAf 54 miljoen)
aan obligaties aangekocht van de Sint Maarten Harbour Finance N.V.. Daarnaast is
NAf 18.450.000 (nominaal/aanschaf NAf 18 miljoen) aan obligaties aangekocht van Sint Maarten
Telecommunication Holding N.V.. De Rekenkamer heeft onderzocht of ten aanzien van deze

investeringen het proces is gevolgd zoals hierboven onder ‘investeringsproces’ is beschreven.
Haven

Op 11 januari 2012 heeft de directie van APS een uitgebreid investeringsvoorstel uitgebracht aan
het bestuur inzake Sint Maarten Harbour Finance N.V. (Hierna: ‘Harbour’). Rekening houdend
met het investment policy voor interne beleggingen adviseerde de directie NAf 10,92 miljoen te
investeren in de 5% obligatielening die door Harbour werd uitgeschreven. Dit voorstel werd
gesteund door de beleggingscommissie die op 10 januari 2012 haar advies terzake heeft
uitgebracht. In het advies van de beleggingscommissie wordt melding gemaakt van de extreem
korte voorbereidingstijd (een week) die potentiéle investeerders is geboden om in te schrijven op
de obligatielening. In de paragraaf ‘60/40 regel’ in dit hoofdstuk wordt hier nog nader op
ingegaan.

Door het bestuur is uiteindelijk besloten om de investering niet te beperken tot NAf 10,92
miljoen, maar te verhogen tot NAf 56,36 miljoen. Volgens de directie en de beleggingscommissie
is de door de CBCS afgegeven terugkoopgarantie (100% Garantie), die na het door de
beleggingscommissie uitgebrachte advies is afgegeven de doorslaggevende factor hierbij
geweest. Een formele terugkoppeling aan directie en beleggingscommissie over de reden van de
verhoogde inschrijving heeft echter niet plaatsgevonden. Ook is voor het nemen van de
afwijkende beslissing door het bestuur geen aanvullend advies aan de beleggingscommissie
gevraagd. Gezien de omvang van de uiteindelijke belegging blijft terugkoppeling naar de

beleggingscommissie, naar de mening van de Rekenkamer, aanbevelingswaardig.
Telem

Op 13 juli 2012 heeft de directie aan het bestuur voorgesteld om een bedrag van NAf 18,2
miljoen te investeren in obligaties met een rentepercentage van 8,25% van St. Maarten
Telecommunication Holding Company NV (Hierna: Telem). Op 4 september heeft de
beleggingscommissie een positief advies uitgebracht over deze voorgenomen investering.

Vervolgens is door het bestuur besloten tot deze investering over te gaan.
Opvolgen adviezen beleggingscommissie

De Rekenkamer heeft geconstateerd dat de beleggingscommissie de ruimte krijgt om tot een
zelfstandig oordeel of advies te komen. Echter, zoals hierboven bij de Harbour casus is
aangegeven, worden de adviezen van de beleggingscommissie niet altijd door het bestuur
opgevolgd. Uit een overzicht van uitgebrachte adviezen die de Rekenkamer van de
beleggingscommissie heeft ontvangen blijkt dat ook na 2012 investeringsbeslissingen zijn
genomen door het bestuur in afwijking van het advies van de beleggingscommissie. Uiteindelijk

ligt het mandaat tot het nemen van een besluit ten aanzien van investeringen bij het bestuur.
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De beleggingscommissie is niettemin aangesteld om het bestuur van advies!! te voorzien bij het
nemen van de investeringsbeslissingen. De leden van de commissie dienen zoals eerder vermeld
een ‘bijzondere deskundigheid op het gebied van beleggingen’ te bezitten. De Rekenkamer
beveelt aan dat het bestuur de beleggingscommissie op de hoogte brengt van haar besluiten. In
de gevallen dat het bestuur heeft besloten om af te wijken van de adviezen van de
beleggingscommissie, adviseert de Rekenkamer om de beleggingscommissie op de hoogte te
brengen van de overwegingen om af te wijken. Overigens meent de Rekenkamer dat ook de
gegevensuitwisseling tussen de directie en de beleggingscommissie voor verbetering vatbaar is.
In het geval van het investeringsvoorstel inzake het nieuwe bestuurskantoor, gaf de
beleggingscommissie tijdens het interview met de Rekenkamer op 5 november 2014 aan dat het
laatste contact hierover tussen de beleggingscommissie en de directie zes maanden geleden had
plaatsgevonden. Volgens de directie van het APS had het bestuur, ten tijde van het onderzoek
van de Rekenkamer, nog geen concreet advies gevraagd aan de beleggingscommissie. De
beleggingscommissie was hierdoor in de veronderstelling dat deze investering geen doorgang
meer zou vinden. De directie was echter op het moment van het onderzoek van de Rekenkamer
in de laatste onderhandelingen verwikkeld, een Memorandum Of Understanding is begin oktober
2013 werd getekend.

Standaard werkwijze en notulen

De Rekenkamer heeft bij de werkzaamheden van de beleggingscommissie ter voorbereiding van
het advies, geen gedocumenteerde standaard werkwijze gevonden. De Rekenkamer heeft
vernomen van de beleggingscommissie dat de reden hiervoor is dat elk investeringsproject op
zichzelf maatwerk is. Ook is ons niet gebleken dat van de interne beraadslagingen van de
beleggingscommissie formele notulen worden gemaakt. Als reden hiervoor stelt de commissie dat
advies alleen wordt uitgebracht als alle leden van de beleggingscommissie het met elkaar

onderling eens zijn.

Gelet op het bovenstaande adviseert de Rekenkamer om een beschrijving op te stellen van de
werkwijze van de beleggingscommissie om de continuiteit en uniformiteit te borgen. Daarnaast
adviseert zij notulen op te (laten) stellen van de overleggen van de beleggingscommissie ten
behoeve van de continuiteit, als geheugensteun, als verslag (ook voor de niet-aanwezigen), als

bewijsstuk van gemaakte afspraken en als archief of documentatie.
Termijndeposito’s

Eind 2012 is een bedrag van NAf 80 miljoen ondergebracht in termijndeposito’s bij lokale banken.
Dit is aanzienlijk minder dan een jaar eerder (NAf 190 miljoen). Bij het onderbrengen van de
termijndeposito’s bij lokale banken is gekozen voor een spreiding over vier banken waarbij het te

behalen rentepercentage een belangrijke rol heeft gespeeld.

De beleggingscommissie geeft aan dat de beoordeling van de kredietwaardigheid van lokale
banken een onderbelicht element is bij de selectie van banken om termijndeposito’s onder te
brengen. Volgens de beleggingscommissie wordt voor de kredietwaardigheid van de lokale
banken gesteund op het toezicht van de CBCS. Het feit dat een bank onder toezicht staat van een
centrale bank biedt volgens de beleggingscommissie op zichzelf echter geen garantie voor de

terugbetaling van het termijndeposito. Monitoring van de kredietwaardigheid van banken zou

11 Artikel 1, onderdeel ¢, van het Reglement Beleggingscommissie APS
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volgens de beleggingscommissie tijdens de investeringsselectie en gedurende de looptijd van de

termijndeposito’s plaats moeten vinden.
Custodian interne beleggingen

Evenals in 2011 is in 2012 geen custodian voor de interne beleggingen aangesteld. De directie
heeft aangegeven dat recentelijk (2014) First Caribbean International Bank (FCIB) als custodian
voor de interne beleggingen is geselecteerd. De komende periode zal deze rol verder worden

geformaliseerd en ingevuld.
Monitoring resultaten beleggingsportefeuille

De monitoring van de beleggingsresultaten is volgens de IPS primair de verantwoordelijkheid van
de directie. Door de beleggingsadviseur van de externe beleggingen (Kovack Securities) wordt
maandelijks een overzicht aangeleverd van de resultaten over de afgelopen periode alsmede de
standen per eind van de maand. In 2012 werden de resultaten van de externe consultant in een

interne analyse aangevuld met de resultaten van de interne beleggingen.

In 2014 maakt de analyse van in- en externe beleggingen onderdeel uit van de maandrapportage
welke door de directie ten behoeve van het bestuur wordt opgesteld. In de analyse worden
aspecten belicht als: huidige portefeuillesamenstelling (aandelen/obligaties) versus
doelsamenstelling, behaalde rendementen, compliance met 60/40 regel en de actuele

vermogenspositie.

De monitoring van actuele versus doelsamenstelling van de portefeuille is ook een belangrijk
aspect binnen het risico-managementproces gezien het feit dat spreiding van de beleggingen de
pijler is binnen APS om de neerwaartse risico’s binnen de beleggingsportefeuille te beperken. Ten
aanzien van de interne beleggingen (Telem en Harbour obligaties) worden periodiek rapportages
van deze entiteiten ontvangen waarmee zicht wordt gehouden op de actuele (financiéle) situatie

en mogelijke risico’s.
Risico’s ten aanzien van benodigd rendement
Huidige pensioenregeling

De directie geeft aan dat het ‘moderate/aggressive’ beleggingsprofiel (zie 5.1 ‘IPS’) is ingegeven
door de rendementseis die moet worden gesteld om aan de verplichtingen van de huidige
pensioenregelingen op basis van de huidige pensioenleeftijd te kunnen voldoen. De
eindloonregeling is, volgens de commissie, een riante regeling die voor het fonds een hoge
verplichting met zich meebrengt en daarmee eisen stelt aan de beleggingsresultaten van het
fonds. Vanuit de beleggingscommissie wordt de zorg ten aanzien van de huidige pensioenregeling
gedeeld. Hierbij wordt door de beleggingscommissie aangetekend dat pas na voltooiing van de
ALM-studie exact kan worden bepaald welke (minimale) rendementseis moet worden gesteld aan
de beleggingsportefeuille. APS heeft deelgenomen aan een sterfteonderzoek georganiseerd door
Buck Consultants. Aan dit onderzoek hebben ook andere pensioenfondsen in de regio aan
meegedaan. Eén van de resultaten van dit sterfteonderzoek is dat Buck voor elk eiland een
sterftetabel zou maken met de verzamelde gegevens. In toenemende mate wil APS haar
berekeningen uit kunnen voeren specifiek voor de eigen deelnemerspopulatie in plaats van

gebruik te blijven maken van de uitgangspunten van het voormalige APNA.

Indien de zorgen van de directie en de beleggingscommissie ten aanzien van de huidige

pensioenregeling worden ondersteund door de huidige ALM-studie, adviseert de Rekenkamer de
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directie om zelf actief de dialoog te zoeken met de regering. Het kunnen voldoen aan de

pensioenverplichting op lange termijn is in het belang van alle stakeholders.
Vorderingen overheid

Eind 2012 heeft APS een vordering van NAf 53,0 miljoen (2011: NAf 38,4 miljoen) op de
overheid. Doordat de overheid al langere tijd haar betalingsverplichtingen jegens APS niet
nakomt, zijn deze middelen ook niet beschikbaar voor beleggingen. Over de vordering op de
overheid wordt 3% wettelijke rente gerekend, terwijl APS zich een gemiddeld rendement van
minimaal 5,5% over de gehele portefeuille ten doel stelt. Dit stelt derhalve weer hogere

rendementseisen aan het rendement op de resterende ter beschikking staande middelen.
60/40 regel

Eind 2012 is ruim NAf 80 miljoen van de beschikbare middelen ondergebracht in laag renderende
termijndeposito’s. Dit vanwege gebrek aan interne beleggingsmogelijkheden. De door de CBCS
gehanteerde 60/40 regel stelt dat minimaal 60% van het beschikbare vermogen dient te worden
geinvesteerd in ‘binnenlandse’ objecten. Onder ‘binnenland’ wordt volgens artikel 1, vijftiende lid
van de Deviezenregeling zowel Curagao of Sint Maarten verstaan. Indien een hoger percentage
van het vermogen in het buitenland wordt geinvesteerd, wordt door de CBCS een boete
opgelegd. Het aantal objecten waarin kan worden geinvesteerd is echter beperkt. APS
conformeert zich eind 2012 aan de 60-40 regel. Uitbreiding van de definitie ‘binnenland’ tot
bijvoorbeeld het Koninkrijk der Nederlanden biedt volgens de Beleggingscommissie van APS niet
de oplossing omdat dit een (ongewenst) valutarisico zou introduceren. Wel ziet de
beleggingscommissie van APS een mogelijke rol voor de overheid bij het actief en tijdig
aanbieden van lokale investeringsmogelijkheden zoals bijvoorbeeld de 5,5% obligatielening van
Princess Juliana International Airport. Omdat volgens APS de vragen die zij aan PJIA had gesteld,
niet tijdig zijn beantwoord, kon APS niet deelnemen in de obligatielening. Deze lening is nu door

buitenlandse investeerders ingevuld.

5.2 De samenwerking met de beleggingsadviseur
In 2012 heeft APS samengewerkt met de brokers-firma Kovack Securities als beleggingsadviseur
voor de externe beleggingen. Hier is eind 2012 voor een bedrag van NAf 146 miljoen aan
beleggingen ondergebracht verdeeld over aandelen (NAf 96 miljoen of 65,8%) en obligaties (NAf
50 miljoen of 34,2%).

Taken verantwoordelijkheden en bevoegdheden van de beleggingsadviseur

De verantwoordelijkheden van de beleggingsadviseur liggen vast in de IPS voor externe
beleggingen en zijn nader geformaliseerd in de overeenkomst tussen Kovack Securities en APS.
De beleggingen staan op naam van APS en blijven derhalve te allen tijde het eigendom van APS.
Het is primair de verantwoordelijkheid van de adviseur om op kwartaalbasis een performance
rapportage aan te leveren, met voorstellen ter verbetering van de samenstelling van de
portefeuille te komen en ervoor te zorgen dat deze na instemming hiermee door APS worden
doorgevoerd. Dit binnen de bandbreedtes die in de IPS voor externe beleggingen zijn
vastgesteld. De beleggingsadviseur kan niet aansprakelijk worden gesteld voor verliezen of
tegenvallende rendementen op de beleggingsportefeuille, zolang deze handelt conform de

richtlijnen die in de IPS zijn vastgelegd en de afgesproken beleggingsstrategie.
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Beloningsstructuur

Aan de beleggingsadviseur is een vergoeding verschuldigd voor zijn diensten. De
beleggingsadviseur ontvangt een vast percentage van het belegd vermogen. Dit percentage is
per asset class, fixed income & equities, verschillend. Om de beleggingsadviseur niet te prikkelen
om ongewenste risico’s te nemen ontvangt hij geen variabele beloning op basis van het behaalde

rendement.
Afleggen van verantwoording over de behaalde resultaten

De beleggingsadviseur legt periodiek verantwoording af aan APS over de behaalde resultaten op
de externe beleggingen. Indien de resultaten van bepaalde fondsen achter blijven bij de
verwachtingen, worden op kwartaalbasis door de beleggingsadviseur voorstellen gedaan ter
aanpassing van de samenstelling van de beleggingsportefeuille. De voorgestelde wijzigingen

worden na advies van de Beleggingscommissie doorgevoerd.
Evaluatie prestaties

In 2011 is gestart met de samenwerking met Kovack Securities voor de externe beleggingen. De
keuze voor Kovack was mede ingegeven door de positieve ervaringen van de Sociale
Verzekeringsbank (SVB) op Curagao met deze beleggingsadviseur. In 2012 is een
selectieprocedure gestart voor het aantrekken van een tweede beleggingsadviseur. Ondersteund
door een externe consultant zijn drie beleggingsadviseurs met elkaar vergeleken en is gekozen
voor Morgan Stanley als tweede beleggingsadviseur. De praktische uitwerking hiervan
(vermogensoverdracht) heeft pas eind 2013 zijn beslag gekregen. Sindsdien worden de
prestaties van beide beleggingsadviseurs maandelijks met elkaar vergeleken wat een goede basis

is voor de evaluatie van de prestaties van beide beleggingsadviseurs.

5.3 Toezicht Centrale Bank (CBCS)
De Rekenkamer heeft dit jaar de rol van de CBCS en van de minister van Financién meegenomen
bij haar onderzoek naar de jaarrekening 2012 van het APS. Conform artikel 20, eerste lid, van
de Lv APS, houdt de CBCS toezicht op het fonds en adviseert het, op verzoek of uit eigen
beweging, de minister van Financién of het bestuur van het fonds. Alleen de minister van
Financién heeft op grond van artikel 28 van de Lv APS de bevoegdheid om dwingende

aanwijzingen te geven aan het bestuur van het fonds.

Het is daarom essentieel dat er een periodiek en constructief overleg is tussen de CBCS en de
minister van Financién. De CBCS visiteert het fonds in haar rol als toezichthouder en krijgt onder
andere daardoor en door de maandelijkse rapportages van het fonds inzicht in het beheer van
het fonds. De CBCS hoort conform artikel 20 van de Lv APS voér 1 juni 2013 verslag te doen aan
de minister over de door haar uitgevoerde werkzaamheden en bevindingen. Dit verslag is echter

op 12 september 2013 door de CBCS aan de minister verstrekt.

In de periode van 18 tot en met 20 juni 2013 heeft een eerste visitatie van het fonds door de
CBCS plaatsgevonden. In het statusoverzicht van de CBCS dat is opgesteld naar aanleiding van
de visitatie, staan diverse belangrijke adviezen en bevindingen opgenomen met als ultimatum
“Per direct” voor de oplevering door het fonds. De Rekenkamer stelt vast dat uit het
statusoverzicht van 16 juni 2014 blijkt dat het ultimatum van diverse belangrijke punten

ruimschoots is verlopen zonder dat uit het overzicht eventuele verklaringen voor het verstrijken
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van de ultimatums blijken. Daarentegen heeft de Rekenkamer geconstateerd dat bij brief van 16

juni 2014 het bestuur van APS een statusupdate heeft verstrekt aan CBCS.

De Rekenkamer zal tijdens haaronderzoek van de jaarrekening 2013 uitgebreider stil staan bij
het toezicht door de CBCS en de regie functie van de minister omdat dit mede bepalend kan zijn

voor de bestendigheid van het fonds op de lange termijn.

5.4 Hoofdoordeel over Governance, Compliance and Risk Management (GCR)

Hoofdoordeel over Governance, Compliance and Risk Management ‘

De Rekenkamer is van oordeel dat in 2012 op hoofdlijnen sprake is van een deugdelijk
risico-managementsysteem rond het beheer van de beleggingen. Niettemin acht de
Rekenkamer het formele terugkoppeling naar de beleggingscommissie wenselijk.
Daarnaast is het gehanteerde beleggingsprofiel niet in overeenstemming met de
kernwaarden van APS.

Aanbevelingen over Governance, Compliance and Risk Management (GCR)

De Rekenkamer heeft ten aanzien van de Governance, Compliance and Risk Management de

volgende aanbevelingen:

- Beschrijf de werkwijze van de beleggingscommissie om de continuiteit en uniformiteit te
borgen;

- Maak notulen van de overleggen van de beleggingscommissie;

- Informeer de beleggingscommissie over de besluiten van het bestuur;

- Breng de beleggingscommissie op de hoogte van de overwegingen van het bestuur die
hebben geleid om af te wijken van de adviezen van de beleggingscommissie;

- Evalueer de duurzaamheid van het huidige pensioenstelsel wanneer het beleggingsprofiel
moderate/aggressive noodzakelijk is om blijvend aan de verplichtingen uit hoofde van de
huidige pensioenregeling en pensioenleeftijd te kunnen voldoen;

- Beoordeel de kredietwaardigheid van de lokale banken niet alleen tijdens de
investeringsselectie, maar tevens gedurende de looptijd van de termijndeposito’s; en

- Zoek actief de dialoog met de regering, indien de zorgen van de directie en de
beleggingscommissie ten aanzien van de huidige pensioenregeling worden ondersteund door
de huidige ALM-studie.
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6 REACTIE BESTUUR EN NAWOORD REKENKAMER

6.1 Reactie Bestuur APS

De Rekenkamer heeft op 13 maart 2015 de reactie op het concept eindrapport van het bestuur
van het APS ontvangen. De reactie luidt als volgt:
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Algemene Rekenkamer )
Tav. de heerdrs. R.C. Halman - voorzitter
mevrouw Joane Dovale-Meit - secretaris generaal
E. Camille Richardson St. # 13
Philipsburg

Cul-de-Sac, 12 maart 2015

Referentie: 2015-03/APS-32
Onderwerp:  Rapport jaarrekening 2012 APS

Geachte heer Halman en mevrouw Dovale-Meit,

Naar aanleiding van het door de Algemene Rekenkamer (hierna de Rekenkamer) gepresenteerde
concept eindrapport ter zake de jaarrekening 2012 van APS op 27 februari jongstleden, berichten
wij u graag als volgt.

Zoals het bestuur van APS de Rekenkamer heeft medegedeeld tijdens voormelde presentatie, acht
het dat er een kenbare verbetering heeft plaatsgevonden in de communicatie tussen partijen. APS
wenst graag deze lijn van samenwerking voort te zetten alsmede de wijze waarop dit rapport is
samengesteld.

Het bestuur acht dat het rapport een getrouw beeld geeft van APS, en verwijst voor de nodige
nadere nuancering naar het schrijven dat de directie van APS u gezonden heeft als reactie op de
nota van bevindingen. Naast de opmerkingen zoals gegeven door de directie wenst het bestuur
met name nog een kanttekening dan wel nuancering te plaatsen bij de navolgende onderwerpen.

Bestuursreglement

In het concept eindrapport wordt gemeld dat het bestuursreglement nog niet is vastgesteld bij
Landsbesluit. Het bestuur wenst mede te delen dat het in werking hebben van een
bestuursreglement een discretionaire bevoegdheid betreft en niet bij wet verplicht. Zodra het
bestuur een bestuursreglement in werking wenst te laten treden, zal het verzoeken om dit
conform de Landverordening APS bij Landsbesluit te laten vaststellen.

Beleggingsprofiel externe beleggingsportefeuille

De Rekenkamer geeft aan dat het het gehanteerde beleggingsprofiel voor de externe
beleggingsportefeuille als een risico beschouwd. Het bestuur wenst op te merken dat APS zich
bewust is van haar taak en kernwaarden. Het gehanteerde beleggingsprofiel voor de externe
beleggingsportefeuille - als zijnde een onderdeel van de totale beleggingsportefeuille - past
binnen deze taak en kernwaarden. Het valt binnen het beleggingsbeleid, welk beleid met behulp

/
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van diverse externe partijen zoals PwC en Montae (deskundigen op het gebied van
pensioenfondsen) is opgesteld.

Het bestuur zal overigens wel uw oordeel dan wel aanbeveling ter harte nemen om bij de (reeds
lopende) evaluatie van de duurzaamheid van het huidige pensioenstelsel te kijken naar
alternatieven opdat het - voor zover gewenst -hierop mede een voorstel kan doen ter wijziging.

Boedelverdeling
Het rapport geeft weer dat de boedelscheiding nog niet definitief is vastgesteld. Bovendien wordt
gesteld dat er nog geen definitieve toedeling is van deelnemers tussen APC, PCN en APS.

Gemeld dient te worden dat er wel een Eindrapport Boedelscheiding APNA is vastgesteld door de
vereffeningscommissie APNA. PwC heeft hiertoe een goedkeurende controleverklaring afgegeven
bij de jaarrekening en controle van de boedelbalans; contra expertise heeft plaatsgevonden door
Baker Tilly. De Ministers van Financién van de betrokken landen hebben bovendien aangegeven
akkoord te zijn met dit rapport, daarmee de verdeling vastgelegd en de vereffeningscommissie
verzocht om de feitelijke werkzaamheden uit te voeren ter afhandeling. Wat thans aldus nog
resteert is de feitelijke allocatie van gelden naar de bankrekeningen van de pensioenfondsen.

Verder is er tevens een akkoord over de toedeling van deelnemers, zoals vermeld in het
Eindrapport Boedelscheiding APNA. Deze toedeling heeft inmiddels plaatsgevonden. Het blijft
desalniettemin mogelijk dat er discrepanties zitten in het van APNA geérfde deelnemersbestand,
waardoor het alsnog kan blijken dat een persoon foutief is toebedeeld. Zoals vermeld in het
Eindrapport Boedelscheiding APNA zal deze persoon dan alsnog worden overgedragen aan het
desbetreffende fonds met de bijbehorende voorziening voor pensioenverplichtingen.

Jaarverslag algemeen verkrijgbaar

Het is correct dat de jaarverslagen van APS nog niet algemeen verkrijgbaar zijn gesteld bij het
publiceren van uw concept eindrapport. APS was echter wel reeds doende om de jaarverslagen
zowel online verkrijgbaar de stellen via haar de website, als in hard-copy bij de frontdesk ten
kantore van APS. Uw aanbeveling is derhalve reeds ter harte genomen en verslagen zullen zo
spoedig mogelijk algemeen verkrijgbaar zijn.

Voltallig bestuur

Het rapport geeft terecht weer dat in het boekjaar 2012 er nog geen voltallig bestuur was. Ter
kennisneming wenst het bestuur duidelijk te maken dat het thans wel degelijk voltallig is met haar
vijf bestuursleden.

Toezicht Centrale Bank

De directie van APS heeft in haar reactie ter zake de nota van bevindingen aan de Rekenkamer
weergegeven dat APS aan de CBCS d.d. 16 juni 2014 is een statusupdate heeft gegeven ten
aanzien van verschillende punten. De brief is opgevolgd door een persoonlijk bezoek van de
directeur en de senior accountmanager van APS aan de CBCS in dezelfde maand. Tijdens dat
bezoek zijn aan de heer Candelaria van de CBCS diverse rapporten en informatiememo's
overhandigd om het gestelde in de brief te onderbouwen. APS is niet bekend met een door CBCS
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gezonden statusoverzicht van 16 juni 2014 en is dan ook niet bekend met eventuele stellingen die
aan zouden geven dat punten zijn verlopen.

Het bestuur vertrouwt er op u hiermee voldoende te hebben geinformeerd en ziet graag het
eindrapport tegemoet. Ook ter zake dit rapport wenst het bestuur afsluitend andermaal de
Rekenkamer te danken voor zijn grondige onderzoek, en geeft het aan de gedane aanbevelingen
ter harte te nemen, voor zover deze niet reeds na het rapportjaar 2012 in de praktijk zijn
toegepast.

Hoogachtend,

o~ i —
. R/ \

Bestuursvoorzitter APS LAPS
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6.2 Nawoord van de Rekenkamer

Het schrijven van 12 maart 2015, referentie 2015-03/APS-32, van het bestuur van het APS op
het concept eindrapport is aanleiding geweest voor een nawoord van de Algemene Rekenkamer.

Algemeen

De Rekenkamer onderschrijft de stelling van het bestuur van het APS ten aanzien van de
verbetering in de communicatie tussen partijen. Een goede samenwerking is wenselijk aangezien
de controle van de Rekenkamer op het fonds een jaarlijks terugkomende activiteit is. De
constatering van het bestuur dat het rapport van het onderzoek naar de jaarrekening 2012 van
het fonds “een getrouw beeld geeft van APS” is voor ons ook bevestiging dat vanuit het APS de

aanpak van de Rekenkamer wordt beschouwd als objectief en transparant.
Bestuursreglement

Het opstellen en vaststellen van een bestuursreglement bij het APS is inderdaad des bestuur. De
Rekenkamer heeft in het rapport de feiten ten aanzien van het bestuursreglement uiteengezet. In
juni 2012 is een bestuursreglement opgesteld. Dit reglement is vervolgens in zijn geheel
gepubliceerd in de Landscourant van 14 september 2012. Ingevolge artikel 6, zesde lid, van de
Landsverordening APS behoeft het bestuursreglement, om te kunnen werken, de goedkeuring bij
landsbesluit. Dit laatste is niet gebeurd.

Beleggingsprofiel externe beleggingsportefeuille

Het APS heeft aangegeven genoodzaakt te zijn om het beleggingsprofiel ‘moderate/aggressive’ te
hanteren om aan de rendementseis te voldoen die de huidige pensioenregeling stelt. Deze
aanpak is volgens ons risicovol. Immers, de overheid komt haar betalingsverplichtingen jegens
APS niet na. Daarnaast zijn de gehanteerde premiepercentages niet correct. De Rekenkamer kijkt
derhalve met belangstelling uit naar voorstellen en alternatieven vanuit het APS ten behoeve van

de duurzaamheid van het fonds.
Boedelverdeling

De Rekenkamer neemt kennis van de mededeling van het bestuur van het APS dat een
Eindrapport Boedelscheiding APNA is vastgesteld. Wij merken op dat ten tijde van ons onderzoek

bij het APS, wij beschikten over een interim rapportage gedateerd 5 mei 2014.

Uiteraard zal de Rekenkamer bij de eerst volgende controle de effecten en gegevens van de

definitieve boedelscheiding van de APNA meenemen.
Jaarverslag algemeen verkrijgbaar

Dat het APS “wel reeds doende is...” het jaarverslag algemeen beschikbaar te stellen beschouwen
wij als positief. Wij kijken met belangstelling uit naar een indicatie wanneer de jaarverslagen op

de website of in “hard-copy” beschikbaar komen.
Voltallig bestuur

Wij nemen kennis van de melding dat thans (vanaf augustus 2014) het bestuur voltallig is.

Daarnaast hebben wij het benoemingsbesluit van het laatst benoemde lid ontvangen.
Toezicht Centrale Bank

De Rekenkamer heeft bij de controle van het fonds een autonome verantwoordelijkheid om op

basis van eigen onderzoek een te oordeel. Zoals eerder aangegeven, behouden wij als
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Rekenkamer de bevoegdheid om andere bronnen te gebruiken ten behoeve van het vormen van
een zelfstandig oordeel inzake de jaarrekening van APS. De Rekenkamer heeft ten tijde van het
onderzoek een overzicht van de Centrale Bank ontvangen gedateerd 27 oktober 2014, met als
kenmerk SMS/rcr/2014-012199 waarin de CBCS de stand van zaken geeft naar aanleiding van de
statusupdate van 16 juni 2014.

Bij de eerst volgende controle van de jaarrekening van het APS zal bovengenoemd

statusoverzicht weer deel uit maken van het onderzoek.

Tijdens ons onderzoek naar de jaarrekening 2013 zullen wij de voortgang van de aanbevelingen
bewaken en openstaande punten meenemen. Het door APS aan de Minister van Financién
aangevraagde uitstel voor het indienen van de jaarrekening 2013, vervalt in april 2015. De

Rekenkamer ziet de jaarrekening 2013 met belangstelling tegemoet.
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7 BIJLAGE 1 DEFINITIELIJST

~ Omschrijving

Actieve deelgenoten Andere benaming voor de deelnemers die aan de
regeling deelnemen. Omdat de deelnemers actief
pensioen opbouwen, worden zij ook wel
‘actieven’ genoemd.

Actuariéle verklaring Het oordeel van een certificerend actuaris in het
kader van diens rol met betrekking tot het
prudentieel toezicht op verzekeringsinstellingen
(pensioenfondsen en verzekeraars). Hierin geeft
de actuaris o.a. aan of de voorziening
pensioenverplichtingen op een prudente wijze is
vastgesteld en of het vermogen van het
pensioenfonds toereikend is om de verplichtingen
van het fonds te kunnen afwikkelen.

Actuaris Een actuaris of verzekeringswiskundige houdt
zich beroepshalve bezig met het doorrekenen en
evalueren van risico's. Actuarissen geven bij
verzekeringsmaatschappijen en pensioenfondsen
een verklaring af over de toereikendheid van de
voorziening en de financiéle positie van de
verzekeraar of het pensioenfonds.

ALM- Studie Asset Liability management studie. Het
afstemmen van het pensioenvermogen op
verplichtingen.

AO/IC Administratieve Organisatie / Interne Controle
APC Algemeen Pensioenfonds Curacao

APNA Algemeen Pensioenfonds Nederlandse Antillen
APS Algemeen Pensioenfonds

Backlogs Achterstanden in verwerking
Beleggingsbeleid Een pensioenfonds is verplicht om op prudente

wijze te beleggen. Het beleggingsbeleid van een
pensioenfonds is enerzijds gericht op het zoveel
mogelijk uitsluiten van beleggingsrisico’s en
anderzijds op het behalen van een zo hoog
mogelijk rendement. Bovendien moet de
afstemming van beleggingen op de verplichtingen
juist zijn: het pensioenfonds moet op het juiste
moment aan haar verplichtingen kunnen voldoen.
Om optimaal aan deze uitgangspunten te voldoen
is een juiste samenstelling van de beleggingsmix
noodzakelijk, die met behulp van een ALM-studie
kan worden vastgesteld

Beleggingscommissie De Beleggingscommissie adviseert —gevraagd of
ongevraagd- het bestuur over het
vermogensbeheer wat betreft: De lange
termijnverdeling van het vermogen op basis van
een Asset Liability Management (ALM) -studie;
De Richtlijnen voor Vermogensbeheer;

De benchmarks waartegen de resultaten worden
afgezet; De jaarrekening voor zover het de
beleggingen betreft; Alle zaken waarover het
bestuur aan de Beleggingscommissie advies
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Omschrijving -‘

vraagt en waarover de Beleggingscommissie het
gepast vindt advies uit te brengen.

Beleggingsplan

In het Beleggingsplan wordt beschreven op welke
wijze het pensioenfonds invulling zal geven aan
het -Strategisch- Beleggingsbeleid

Beleggingsreserve

Een reserve die wordt gevormd om
schommelingen in de waardering van
beleggingen op te vangen.

Boedelbalans

Overzicht van de schulden en het eigen
vermogen van een entiteit zoals een
onderneming, instelling of persoon, op een
bepaald moment (bijv. 10-10-2010), opgesteld
om tot een definitieve afwikkeling tussen de
belanghebbenden te komen.

Boedelscheiding

Boedelverdeling (ook: boedelscheiding) is de
verdeling van de gezamenlijke boedel tussen
verschillende gerechtigden.

CBCS

Centrale Bank van Curacao en Sint Maarten

Certificeringsrapport

Het rapport van de certificerend actuaris.

Controle verklaring met
beperking

Deze verklaring wordt verstrekt indiende
accountant tot het oordeel is gekomen dat geen
goedkeurende accountants- of
beoordelingsverklaring kan worden verstrekt
maar dat het effect van de bedenkingen tegen de
financiéle overzichten of van beperkingen in de
controle of beoordeling niet van zodanig
wezenlijke betekenis is dat een afkeurende
accountants- of beoordelingsverklaring of een
accountantsverklaring van oordeelonthouding
moet worden verstrekt.

Custodian

De onafhankelijke financiéle partij die de
effecten/assets bewaart

De Rekenkamer

Algemene Rekenkamer Sint Maarten

Deelnemersadministratie

De pensioen gerechtigden die opgenomen zijn in
de administratie van APS

Deelwaarneming

Een statistisch —-representatieve- steekproef.

Defined benefit pension
plan

Het beschikbare-uitkeringssysteem (Engels:
defined benefit, DB) oftewel salaris-
diensttijdsysteem, is een vorm van sparen voor
een pensioen waarbij het pensioenfonds het
beleggingsrisico voor zijn rekening neemt. De
begunstigde bouwt dus een recht op pensioen op
dat niet afhankelijk is van het
beleggingsresultaat van het pensioenfonds, maar
van elementen als de tijd dat de begunstigde lid
is geweest van het pensioenfonds, volgens een
middelloonsysteem of een eindloonsysteem.

Dekkingsgraad

Het geeft de verhouding aan tussen het
vermogen en de pensioenen die APS nu en in de
toekomst moet uitbetalen

Dekkingspercentage

Is een (globale) indicator voor de
vermogenspositie van een pensioenfonds: hierbij
wordt de actuele waarde van de beleggingen
gedeeld door de contante waarde van de
verplichtingen.
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Dekkingstekort

Daalt het vermogen van een fonds onder de
ondergrens dan is er sprake van een
dekkingstekort.

Duurtetoeslag

Een aanvulling bij het salaris voor het duurder
worden van levensonderhoud.

Extracomptabele posten

Een boekingspost die het gevolg is van een -
decentrale- administratie waarmee geen directe
koppeling is met het grootboek.

Foreign Exchange
license

Toestemming van de Centrale bank om tegoeden
over te maken naar een buitenlandse bank.

Gehuwdheidsfrequenties

Voor het ongehuwdenouderdomspensioen en het
nabestaandenpensioen wordt uitgegaan van de
gehuwdheidsfrequenties. Mannen worden geacht
gehuwd te zijn met een drie jaar jongere partner,
vrouwen worden geacht gehuwd te zijn met een
drie jaar oudere partner.

Georganiseerd Overleg
in Ambtenarenzaken

Is een overleg in Ambtenarenzaken, bestaande
uit de Minister en de Centrale Commissie, waarin
overleg wordt gevoerd inzake alle
aangelegenheden van algemeen belang voor de
rechtstoestand van ambtenaren, met inbegrip
van de algemene regels volgens welke het
personeelsbeleid zal worden gevoerd.

GOA

Georganiseerd Overheid Ambtenaren

Held to Maturity

Een “Held to maturity” investering wordt gedaan
met de intentie om deze aan te houden tot einde
looptijd (maturity) . Dit kunnen alleen leningen
en vorderingen zijn omdat deze een eind datum
kennen.

IFRS

International Financial Reporting Standards

Investment held at Fair
value

Onder reéle waarde (fair value) wordt verstaan
het bedrag waarvoor een actief kan worden
verhandeld of een verplichting kan worden
afgewikkeld, tussen terzake goed geinformeerde,
tot een transactie bereid zijnde partijen, die
onafhankelijk zijn.

Juistheid

De gegevens van de deelnemers correct
opgenomen in de deelnemersadministratie.

Lv APS

Landsverordening Algemeen Pensioenfonds

NAf

Antilliaanse gulden

NAW-gegevens

Naam, Adres, Woonplaats gegevens

Niet geregistreerde
deelnemers

De pensioen gerechtigden die ten onrechte niet
zijn opgenomen in de administratie van APS

NPNA

Nieuwe Post Nederlandse Antillen

Oondergrens

De ondergrens van het Vereist eigen vermogen is
het Minimaal vereist eigen vermogen (MVEV)

Overlevingstafels

Dit zijn tafels waarmee het pensioenfonds werkt
om inschattingen te maken van de duur hoe lang
het pensioenfonds verwacht premie van een
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deelnemer te ontvangen en hoe lang men
verwacht te moeten uitkeren aan de deelnemer
na pensionering.

PCN Pensioenfonds Caribisch Nederland

Pensioenverplichtingen

Verplichtingen van de pensioenuitvoerder uit
hoofde van pensioenaanspraken en
pensioenrechten

Pensioenvoorziening

Bedrag dat bij een pensioenfonds aanwezig moet
zijn om samen met de in de toekomst nog te
ontvangen premies aan de al bestaande
pensioenverplichtingen te kunnen voldoen.
Volgens een alternatieve definitie is de
voorziening pensioenverplichtingen gelijk aan de
schuld die op grond van in het verleden verrichte
koopsom- respectievelijk premiebetalingen is
ontstaan jegens de gezamenlijke verzekerden.
De voorziening pensioenverplichtingen is dus
mede afhankelijk van het financieringsstelsel dat
voor de bepaling van de premies respectievelijk
koopsommen wordt gebruikt. In plaats van
voorziening pensioenverplichtingen worden ook
wel de termen wiskundige reserve en
premiereserve toegepast.

Rechtmatigheid

In overeenstemming is met de geldende regels
en besluiten

Rekenrente

Fictief rendementspercentage dat het belegde
pensioenvermogen wordt geacht op te brengen in
de toekomst. Bij de berekening van contante
waarden van toekomstige betalingen wordt van
dit rendementspercentage uitgegaan

Schone verklaring
actuaris

Een Verklaring waarin de actuaris aangeeft dat
de voorziening pensioenverplichtingen op
prudente (voorzichtige) wijze is vastgesteld en
dat het vermogen van het pensioenfonds
toereikend is om de verplichtingen van het fonds
te kunnen afwikkelen.

SLA

Service Level Agreement

SOAB

Stichting Overheidsaccountantsbureau

Sterftetafels

Een sterftetabel is een tabel die weergeeft hoe de
sterfte evolueert naargelang de leeftijd. De tabel
geeft hoofdzakelijk voor elke leeftijd
(bijvoorbeeld van 0 tot 105 jaar en ouder) het
sterfterisico (of sterftequotiént), de
overlevingskans, het aantal overlijdens in een
fictieve generatie en de levensverwachting.

Technisch Analyse

Het bestuderen van grafieken van historische
data in combinatie met historische informatie uit
de markt om uitspraken te doen over de
toekomstig ontwikkelingen.

UTS

United Telecommunication Services

Volledigheid

Alle relevante gegevens van de deelnemers zijn
opgenomen in de deelnemersadministratie.
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VPV Voorziening Pensioen Verplichtingen
VUT Vervroegde Uitdiensttreding
Waarderingsgrondslagen Een waarderingsgrondslag is de basis waarop een

waardeoordeel wordt uitgesproken zoals
bijvoorbeeld de waardering van een balanspost

Wettelijke De bij wet voorgeschreven eisen voor het mogen
inrichtingseisen voeren van een pensioenbedrijf.
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