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IN MEMORIAM Dick Boeijen (1977-2026)

Op 20 februari 2026 overleed onze dierbare collega en medeauteur Dick Boeijen, een
invloedrijke denker binnen het Nederlandse pensioenstelsel. Zijn scherpe analyses,
creatieve blik en vermogen om complexe vraagstukken helder te verwoorden waren

van grote waarde bij het schrijven van dit artikel.

Dicks visie en betrokkenheid hebben in de vierentwintig jaar dat hij bij PGGM werkte
veel invloed gehad op het denken over het pensioenstelsel zowel intern als nationaal
Zijn gedachtengoed zal ook invloed hebben op de doorontwikkeling van het pensioen-
stelsel. Wij zijn dankbaar voor zijn bijdrage en zullen hem - als collega en als mens -

zeer missen.
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Samenvatting

De transitie naar de Wet toekomst pensioenen (Wtp) is een noodzakelijke stap om het
Nederlandse pensioenstelsel toekomstbestendig te maken, maar vormt geen eindpunt.

In dit hoofdstuk verkennen we de vraagstukken die na de transitie blijven bestaan of juist
ontstaan. We bespreken zes thema’s die de komende jaren onvermijdelijk aandacht vragen:
1. voldoende pensioenopbouw voor alle werkenden

de gevolgen van toegenomen transparantie

de pensioenkloof tussen mannen en vrouwen

grote verschillen in pensioenuitkomsten tussen en binnen generaties

verschillen in levensverwachting

o o~ 0N

de groeiende behoefte aan inspraak en maatwerk

Drie rode draden verbinden deze thema’s: 1) toenemende transparantie, 2) zicht op
verschillen tussen cohorten en in mindere mate tussen deelnemers en 3) de daaruit voort-
vloeiende behoefte aan meer maatwerk.

Daarnaast zijn ook spanningen tussen deze thema’s te ontdekken. Mogelijke oplossingen
voor het ene thema kunnen de problematiek bij een ander thema juist versterken. In dit
hoofdstuk benadrukken we dat de zoektocht naar een houdbaar en rechtvaardig pensioen-
stelsel ook na de Wtp-transitie doorgaat. We hebben niet de illusie dat deze zes vraag-
stukken de volledige onderzoeksagenda vormen; ze zijn bedoeld als eerste aanzet voor

discussie en om nieuwe ideeén te stimuleren in een snel veranderende wereld.
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Inleiding

Demografische, economische, arbeidsmarkt- en maatschappelijke ontwikkelingen kunnen
ertoe leiden dat een bestaand pensioenstelsel niet langer houdbaar is en dus moet worden
aangepast. In Nederland is besloten over te stappen naar nieuwe premieregelingen (de Wtp)
met het doel het stelsel toekomstbestendig te maken. De vraag is echter of deze stap ook
voldoende is.

Hoewel de nieuwe premieregelingen veel van de eerder gesignaleerde zorgen en knel-
punten oplossen, blijven sommige daarvan bestaan. Daarnaast leidt de overgang naar deze
nieuwe regelingen tot weer nieuwe aandachtspunten en kan die bestaande, niet opgeloste
zorgpunten vergroten. Ondertussen staat, ook na de transitie, de wereld om ons heen niet
stil; nieuwe ontwikkelingen leiden mogelijk tot nieuwe pensioenvraagstukken.

In dit hoofdstuk kijken we vooruit: welke vraagstukken blijven bestaan of ontstaan juist
na de transitie? We bespreken zes vraagstukken die de pensioensector de komende jaren in
ieder geval niet kan negeren:

1. Hoe kan iedere werkende voldoende pensioen opbouwen?
Welke uitdagingen brengt de toegenomen transparantie met zich mee?

Hoe kan de pensioenkloof tussen mannen en vrouwen verkleind worden?

N

Zijn de mogelijk zeer grote verschillen in pensioenuitkomst tussen en binnen verschil-

lende generaties acceptabel?

5. Hoe om te gaan met de verschillen in levensverwachting tussen deelnemers in de nieuwe
regelingen?

6. Hoe om te gaan met de toenemende behoefte aan inspraak in het persoonlijke

pensioenvermogen?

Deze selectie is niet bedoeld als een definitieve of uitputtende opsomming. We hebben niet
de illusie dat we met dit lijstje van zes de complete onderzoeksagenda voor de komende
jaren neerzetten.! Wel weerspiegelen deze vraagstukken onderwerpen die vanuit verschil-
lende perspectieven - beleid, uitvoering en deelnemer - regelmatig terugkeren in discussies
over de toekomst van het stelsel. Het zijn daarmee logische startpunten om de discussie

te openen. We willen met onze bijdrage vooral onderstrepen dat de zoektocht naar een
houdbaar pensioenstelsel voor alle generaties, ook na de overgang op de nieuwe premie-
regelingen, nooit ophoudt. We hopen lezers dan ook te prikkelen om zelf met nog andere

belangrijke thema’s te komen en aan de slag te gaan.

1 Denk bijvoorbeeld aan het belang om het menselijke kapitaal te onderhouden in een steeds dynamischere
arbeidsmarkt, ook gegeven een stijgende levensverwachting.
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1. Een goed pensioen voor iedereen

De toenemende flexibilisering van de arbeidsmarkt vroeg de afgelopen jaren veel
aandacht.2 Zo bouwt inmiddels ongeveer 10 tot 25 procent van de werkenden in Neder-
land geen pensioen op in de tweede pijler3 en vindt er slechts beperkt opbouw plaats in de
derde pijler. 4 Een aanvullend probleem is de zogenoemde grijze vlek: werkenden die wel
deelnemen aan een pensioenregeling, maar met een premie-inleg die onvoldoende is voor
een adequaat pensioen.® Dat is niet alleen een individueel risico, maar ook een maatschap-
pelijk vraagstuk. Is het acceptabel dat een grote groep werkenden mogelijk onvoldoende

pensioenopbouw heeft om rond te kunnen komen vanaf pensionering?

Wie bouwt er mogelijk geen of te weinig pensioen op?

Steeds meer mensen werken buiten de traditionele kaders van een vast dienstverband (of in
een dienstverband zonder pensioenopbouw). Denk hierbij aan zelfstandigen, platformwer-
kers of mensen met tijdelijke contracten. Voor een groeiende groep werkenden is pensioen-
opbouw daardoor geen vanzelfsprekendheid. Dat maakt hen financieel kwetsbaar.

Zo blijkt dat slechts een klein deel van de zelfstandigen vrijwillig pensioen opbouwt. In
2023 betaalde minder dan 10 procent van de zzp’ers lijfrentepremie als pensioenvoorzie-
ning en dit aandeel is in de afgelopen jaren steeds verder gedaald.® Hoewel er in de derde
pijler mogelijkheden zijn voor individuele opbouw, zijn die tot nu weinig benut.” Wel is na
introductie van de Wtp de inleg in derdepijlerproducten in 2023 flink gestegen en houdt de
overheid rekening met een hogere belastingaftrek voor de derde pijler.8 Daarmee ligt de
hoogte van de pensioenopbouw in de derde pijler nog niet op het niveau van de tweede

pijler en is de gemiste/lage opbouw in het verleden niet goedgemaakt.

Ook onder werknemers is er een groep, aangeduid met ‘de witte vlek’, die geen aanvullend
pensioen opbouwt. Uit cijfers van het CBS uit 2024 blijkt dat deze witte vlek daalde van
13,4 naar 10,6 procent: een daling van zo’n 20 procent ten opzichte van 2019.9 Bij elkaar

opgeteld bouwt ongeveer 10 tot 25 procent van alle werkenden (dus zowel zzp'ers als werk-

Zie o.a. Commissie Regulering van Werk (2020), SER (2021), Netspar (2022).
Van Ewijk, Lutjens, Ponds en Starink Pensioen voor alle werkenden, Netspar 2024, Design Paper 249.

Van Ewijk, Lutjens, Ponds en Starink Pensioen voor alle werkenden, Netspar 2024, Design Paper 249.
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Zie bijvoorbeeld ‘Grijze vlek’ bij DC-regelingen groter dan verwacht, waarin de AFM aangeeft dat ongeveer twee
derde van de ruim één miljoen DC-deelnemers een beschikbaar premiepercentage heeft van 10 procent of minder
van de pensioengrondslag.

Hebben zzp’ers een voorziening voor arbeidsongeschiktheid of pensioen? | CBS.
Hebben zzp’ers een voorziening voor arbeidsongeschiktheid of pensioen? | CBS

Zie: https://pensioenpro.nl/overheid-verhoogt-verwachting-voor-belastingaftrek-derde-pijler/
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Voortgangsrapportage Aanvalsplan Witte Vlek, 6 maart 2024.


https://www.afm.nl/nl-nl/sector/actueel/2023/juli/tb-grijze-vlek
https://www.cbs.nl/nl-nl/faq/zzp/hebben-zzp-ers-een-voorziening-voor-arbeidsongeschiktheid-of-pensioen-
https://www.cbs.nl/nl-nl/faq/zzp/hebben-zzp-ers-een-voorziening-voor-arbeidsongeschiktheid-of-pensioen-
https://pensioenpro.nl/overheid-verhoogt-verwachting-voor-belastingaftrek-derde-pijler/
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nemers) geen pensioen op in de tweede pijler. Dit wordt slechts gedeeltelijk gecompenseerd
door extra opbouw in de derde pijler of met andere vermogensopbouw.10 Daarmee blijft
een aanzienlijk deel van de beroepsbevolking kwetsbaar voor financiéle onzekerheid op

pensioenleeftijd.

Waarom is het erg dat niet iedereen pensioen opbouwt?

Het feit dat een grote groep werkenden geen of mogelijk te weinig pensioen opbouwt, roept
vragen op. Bij onvoldoende pensioenopbouw moeten mensen rondkomen van het sociale
minimum.1! Daarnaast kan er sprake zijn van oneerlijke concurrentie op arbeidsvoor-
waarden tussen werkenden onderling en tussen werkgevers. En onvoldoende pensioenop-
bouw kan ook impact hebben op de Nederlandse economie. Als grote groepen mensen als
zelfstandige werken, maar in feite werknemer zijn, betalen zij niet mee aan werknemersver-
zekeringen (zoals de WW- of WIA-verzekering) en pensioenopbouw, terwijl zij daar mogelijk

wel recht op hebben. Hierdoor worden de lasten niet eerlijk verdeeld.!2

Wat doet de Wip hieraan en wat gebeurt er nu al?
Een van de doelstellingen van de Wtp is het beter aansluiten bij de veranderende arbeids-
markt. Mensen werken niet altijd meer bij dezelfde werkgever, vaker op basis van tijdelijke
contracten en vaker als zelfstandige.’3 De doorsneesystematiek (bij uitkeringsovereenkom-
sten) kan verstorend uitwerken op arbeidsmarktbeslissingen. Pensioenopbouw via deze
systematiek is met de Wtp afgeschaft. De overstap op een stelsel met persoonlijke pensioen-
vermogens neemt de nadelige gevolgen van een baanverandering of switch tussen werkne-
merschap en zzp-schap weg.4 Tegelijkertijd introduceert de Wtp experimenteerruimte voor
pensioenopbouw door zelfstandigen in de tweede pijler. Dit om te bevorderen dat zelfstan-
digen meer pensioen opbouwen. Vrijwilligheid blijft daarbij de basis. De Pensioenfederatie
heeft echter aangegeven dat de huidige wettelijke ruimte om deze experimenten te starten
niet toereikend is.1®

Ook voor de witte vlek is er aandacht. Al bij het pensioenakkoord in 2019 is vastge-
steld dat sociale partners met een plan moesten komen om ervoor te zorgen dat meer
werknemers pensioen gaan opbouwen en te onderzoeken hoe zzp’ers gemakkelijker voor

hun pensioen kunnen sparen. En bij de behandeling van de Wtp is een amendement aange-

10 Idem.
11 Amendement Nijboer/Maatoug, Tweede Kamer, vergaderjaar 2022-2023, 36 067, nr. 56.

12 Zie: Meer duidelijkheid over werken met en als zelfstandige, wetsvoorstel naar Raad van State | Nieuwsbericht |
Rijksoverheid.nl.

13 Zie MvT Wtp p. 8.
14 MvT p. 15.

15 Huidige conceptwet Toekomst pensioenen maakt pensioenexperimenten door pensioenfondsen voor zzp’ers
onmogelijk.


https://www.rijksoverheid.nl/actueel/nieuws/2024/06/21/meer-duidelijkheid-over-werken-met-en-als-zelfstandige-wetsvoorstel-naar-raad-van-state
https://www.rijksoverheid.nl/actueel/nieuws/2024/06/21/meer-duidelijkheid-over-werken-met-en-als-zelfstandige-wetsvoorstel-naar-raad-van-state
https://www.pensioenfederatie.nl/actueel/nieuws/2021/openbaar/02-februari/huidige-conceptwet-toekomst-pensioenen-maakt-pensioenexperimenten-door-pensioenfondsen-voor-zzpers-onmogelijk
https://www.pensioenfederatie.nl/actueel/nieuws/2021/openbaar/02-februari/huidige-conceptwet-toekomst-pensioenen-maakt-pensioenexperimenten-door-pensioenfondsen-voor-zzpers-onmogelijk
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nomen waarin wettelijk is verankerd dat de witte vlek (werknemers zonder pensioenop-
bouw) per 2027 gehalveerd moet zijn ten opzichte van 2019.16

Ook buiten de Wtp om zijn er stappen gezet. Zo is per 1 januari 2025 het handhavings-
moratorium op schijnzelfstandigheid opgeheven. Dat betekent dat er weer actief wordt
gehandhaafd op situaties waarin iemand formeel gezien als zelfstandige werkt, maar
feitelijk werknemer is.17 Sindsdien is het aantal ingeschreven zelfstandigen bij de Kamer van
Koophandel gedaald, met name in sectoren waar veel twijfelgevallen voorkomen, zoals de
zorg.18 Verder werkt SZW aan het wetsvoorstel Verduidelijking beoordeling arbeidsrelaties
en rechtsvermoeden (VBAR). Dit voorstel moet het gemakkelijker maken om te bepalen of
iemand werknemer of zelfstandige is en introduceert een rechtsvermoeden van werkne-
merschap bij een laag uurtarief. Werkenden aan de onderkant van de arbeidsmarkt krijgen
daarmee meer bescherming en voor opdrachtgevers wordt het duidelijker wat hun verant-
woordelijkheden zijn.

Kortom: er staat al veel in de steigers, maar zal dit voldoende zijn om de groep
werkenden die geen pensioen opbouwt terug te dringen? En hoe kunnen gaten uit het

verleden worden gedicht?

Wat is er aanvullend nodig?

Veel vragen zijn al geagendeerd door de sociale partners en de pensioensector (via het
Actieplan Witte Vlekken) of de wetgeving (met het aangenomen amendement bij de Wtp of
de voorstellen rondom zelfstandig ondernemerschap). Tegelijkertijd staan er nog veel vragen
open die de Wtp niet oplost: Hoe kunnen werknemers zonder pensioen téch pensioen gaan
opbouwen? En als dat onvoldoende lukt, zou een pensioenplicht (zoals voorgesteld bij het
aangenomen amendement) dan een oplossing kunnen zijn? Of zou auto-enrolment, waarover
de Europese Commissie'? onlangs een aanbeveling heeft uitgebracht, een bijdrage kunnen
leveren aan het terugdringen van het aantal werkenden zonder pensioenopbouw?

Rondom zelfstandig ondernemerschap zijn de belangrijke vragen: Wie is écht zelfstandige
en waar is sprake van verkapt werknemerschap? Zijn er meer mogelijkheden zodat zelfstan-
digen ook pensioen gaan opbouwen? Wat betekent het voor diens pensioenopbouw als blijkt
dat iemand die als zelfstandige werkzaam was, toch werknemer is? En welke rol zouden
werkgevers, opdrachtgevers en pensioenaanbieders daarin kunnen spelen? Vragen die de
komende jaren verder opgepakt moeten worden om te komen tot voldoende pensioenop-

bouw voor iedereen.

16 Amendement Nijboer/Maatoug, Tweede Kamer, vergaderjaar 2022-2023, 36 067, nr. 56.
17 Vanaf 1 januari 2025 volledige handhaving op schijnzelfstandigheid | Nieuwsbericht | Rijksoverheid.nl.
18 Aantal zzp'ers daalt verder | KVK.

19 Commission Recommendation (EU) 2025/2384 of 20 November 2025 on pension tracking systems, pension
dashboards and auto-enrolment (notified under document C(2025) 9300).


https://www.kvk.nl/pers/aantal-zzpers-daalt-verder/
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=OJ:L_202502384
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=OJ:L_202502384
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2. Toegenomen transparantie

Bij de totstandkoming van de Wtp is de term transparantie vaak gevallen. De overstap op
persoonlijke pensioenvermogens maakt het pensioen inderdaad transparanter. En dat heeft
een aantal voordelen, zoals:

- Deelnemers gaan zien dat pensioen een belangrijke arbeidsvoorwaarde is; het persoon-
lijk pensioenvermogen dat door het fonds voor de deelnemer opzij wordt gezet is al
gauw een behoorlijk groot bedrag.

- Deelnemers gaan zien dat hun eigen premie-inleg slechts een deel is van het opge-
bouwde vermogen. Ook de werkgever (premie) en het pensioenfonds (rendement)
hebben een belangrijke bijdrage geleverd aan het persoonlijk pensioenvermogen.

- De mythe van ‘Ik stop veel meer in mijn pensioenfonds dan ik ooit terugkrijg’ - die nog
wel eens de kop opsteekt nadat fondsen pijnlijke maatregelen hebben moeten nemen of

aankondigen - kan worden ontkracht.

Bovenstaande voorbeelden laten zien dat transparantie kan leiden tot meer inzicht en
begrip bij deelnemers. En dat kan weer leiden tot meer vertrouwen, zowel in het pensioen
als in het pensioenfonds. In dat licht bezien is de toegenomen transparantie een zegen.
Maar er kleven ook potentiéle nadelen aan de toegenomen transparantie. Hieronder
noemen we er drie. De uitdaging voor de pensioensector is om deze nadelen weg te nemen
of zoveel mogelijk te verzachten, zodat de toegenomen transparantie over een aantal jaren

geen vloek blijkt te zijn.

‘Het is mijn geld!”
Het persoonlijk pensioenvermogen geeft inzicht in dat deel van het totale fondsvermogen dat
is gereserveerd voor het toekomstige pensioen van de betreffende deelnemer. De deelnemer
beleeft dat wellicht als ‘mijn potje met geld’, wat de gedachte ‘en dus mag ik beslissen wat
er met dat geld gebeurt’ vanzelfsprekender maakt. Enerzijds kan dat leiden tot een grotere
behoefte aan individuele keuzevrijheid (zie paragraaf 6: Behoefte aan meer inspraak), ander-
zijds kan het de verschillende vormen van solidariteit en risicodeling onder druk zetten.

Een in het oog springend voorbeeld is het delen van microlanglevenrisico. Dat is een
zeer waardevol solidariteitsmechanisme binnen het pensioenstelsel, dat ervoor zorgt
dat iedere deelnemer, hoe oud die ook wordt, een levenslang pensioen krijgt. Een zojuist
gepensioneerde die dodelijk ziek is zal zich vanuit de gedachte ‘mijn potje met geld’ echter

kunnen afvragen waarom dat vermogen niet ten goede komt aan diens erfgenamen.20 En zo

20 Ook prof. dr. Yves Stevens waarschuwt hiervoor. Zie ‘Hoe de Wtp de identiteit van Nederland verandert’,
Netspar Occasional Paper 03-2023. Bij een internationale verkenning (door PGGM) kregen we dat signaal ook uit
verschillende landen die al een overstap naar premieregelingen hebben gemaakt.

10
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zullen er ook deelnemers zijn die zich gaan afvragen waarom zij niet al véér pensioendatum
kunnen beschikken over ‘mijn potje met geld’2! of waarom de solidariteits- dan wel risicode-
lingsreserve gevuld moet worden vanuit ‘mijn potje met geld’.

Naast meer aandacht voor het uiteindelijke pensioenresultaat (en daarmee voor de
rendementen) zullen deelnemers ook meer zicht (willen) krijgen op de uitvoerings- en
beleggingskosten. Dat kan leiden tot vraagstukken over relatief duurdere, hogerrenderende
beleggingen in private markten: Hoe zorgen pensioenuitvoerders voor draagvlak daarvoor?
En: kunnen zij de meerwaarde duidelijk maken?

Meer transparantie kan dus leiden tot een andere perceptie van pensioen en daarmee
tot een andere houding ten opzichte van solidariteit en risicodeling. De vraag is hoe de
pensioensector ervoor zorgt dat er voldoende draagvlak blijft voor deze waardevolle

pensioenmechanismen.

‘Ik vind het nég ingewikkelder!’

Een veelgehoord misverstand is dat méér transparantie automatisch leidt tot méér begrip.
Dat is niet per se het geval: meer transparantie kan er ook toe leiden dat deelnemers door
de bomen het bos niet meer zien. Mogelijk gevolg daarvan is dat ze pensioen als minder
begrijpelijk en meer complex gaan ervaren en het minder gaan vertrouwen. In dat geval

is meer transparantie een vloek. Dit vormt een uitdaging voor de pensioensector: Hoe
communiceren we op een verstandige manier met de deelnemers, zodat de begrijpelijkheid
en het overzicht niet hoeven te lijden onder de toegenomen transparantie? Hoe zorgen we
voor een goed evenwicht tussen ‘voldoende informatie’ enerzijds en ‘niet teveel informatie’
anderzijds? En op welke punten verdienen de nieuwe regelingen wellicht aanpassing, zodat

ze ook echt eenvoudiger worden?

Gaan pensioenfondsen zich anders gedragen?

Als deelnemers in de nieuwe regeling, vanwege de communicatie in termen van persoonlijk
pensioenvermogen, vaker en/of aandachtiger dan nu gaan kijken naar hun pensioenover-
zicht, dan komen de volgende vragen op: Worden deelnemers zenuwachtig als ze grote
(negatieve) rendementssprongen zien in hun persoonlijk vermogen? Kunnen zij daar wel mee
omgaan? En leidt dat tot (meer) wantrouwen jegens pensioen en pensioenfondsen? Worden
er straks met enige regelmaat in de media ranglijstjes gepubliceerd van fondsen met die qua
rendement het best scoren? Wat doet het met een deelnemer als diens fonds laag in zo'n

lijstje staat?

21 Bijvoorbeeld voor de aanschaf van een koopwoning. Ook dat signaal kregen we terug uit de internationale
verkenning (zie ook de vorige voetnoot).
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Minstens zo belangrijk is de vraag hoe pensioenfondsen gaan reageren op deze toege-
nomen aandacht voor het behaalde rendement. Hoe gaan zij hun deelnemers geruststellen?
Kunnen zij hun deelnemers straks duidelijk maken wat het verschil is tussen de rende-
menten op de korte termijn en het pensioenresultaat op de lange termijn? Of krijgt de
prikkel om hoog te scoren in de ranglijstjes juist de overhand en gaan pensioenfondsen in
hun beleidskeuzes focussen op de korte termijn? Deze vragen zijn overigens niet alleen rele-
vant voor de behaalde rendementen, maar ook als het gaat om uitvoerings- en beleggings-
kosten. Fondsen krijgen een prikkel om te besparen op klantvriendelijkheid en/of beleggen

in bepaalde categorieén, om zo hun kosten te drukken.

De hierboven genoemde voor- en nadelen van meer transparantie in het persoonlijke
pensioenvermogen leiden op dit moment vooral nog tot veel vragen. Het is aan de pensi-
oensector om hier de komende jaren antwoorden op te formuleren en ervoor te zorgen dat
de toegenomen transparantie vooral zegenrijk zal blijken. Wellicht is een eerste goede stap
om ons oor te luister te leggen in de vele andere landen waar een persoonlijk pensioenver-

mogen al gemeengoed is.
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3. Pensioenkloof tussen mannen en vrouwen

In Nederland krijgen vrouwen gemiddeld 40 procent minder pensioen dan mannen. Hiermee
heeft Nederland een van de grootste pensioenkloven tussen mannen en vrouwen in de EU
(zie EU Pension Adequacy Report).22 Met de transitie naar de Wtp wordt de doorsneesyste-
matiek afgeschaft23 en komt de nadruk voor pensioenopbouw meer te liggen op de eerste
jaren van het werkende leven. Dit maakt de kloof potentieel groter, omdat vrouwen aan het

begin van hun carriére vaker een onderbreking van hun loopbaan hebben dan mannen.24

Wat veroorzaakt de pensioenkloof?

De pensioenkloof lijkt in eerste instantie vooral een optelsom van alle gemaakte keuzes gedu-
rende het (werkende) leven. Vaak wordt als verklaring van de pensioenkloof direct verwezen
naar het feit dat veel vrouwen in deeltijd werken, maar dat is een veel te beperkte uitleg.

De pensioenkloof is deels ontstaan in het verleden. Zo waren er ongelijke startleeftijden
voor het opbouwen van pensioen voor vrouwen en mannen, was er niet altijd sprake van
pensioenopbouw of er werden strenge eisen gesteld aan de pensioenverdeling bij scheiden.2®

Ook op de arbeidsmarkt zijn de verklaringen te vinden voor de pensioenkloof. Want
hoewel de arbeidsparticipatie van Nederlandse vrouwen Europees gezien hoog ligt, werken
vrouwen nergens zo vaak parttime als in Nederland.2¢ En naast minder gewerkte uren is er
ook sprake van een loonkloof. Nog steeds verdienen vrouwen in Nederland gemiddeld 10,5
procent minder per gewerkt uur dan mannen2’ en werken vrouwen vaker dan mannen in
lager betaalde sectoren, zoals de zorg.28

Een en ander hangt ook samen met wat we onder werk verstaan. Want hoewel vrouwen
minder betaalde uren per week werken, zien we dat vrouwen en mannen evenveel werken
wanneer we ook het onbetaalde werk (zorg voor kinderen, mantelzorg, huishouden) meere-
kenen. De keuzes rondom de verdeling van betaald en onbetaald werk maken huishoudens

vaak al jong in het leven, waarbij het veelal de vrouw is die minder gaat werken en de man

22 European Commission: Directorate-General for Employment, Social Affairs and Inclusion, The 2024 pension
adequacy report - Current and future income adequacy in old age in the EU. Volume I, Publications Office of the
European Union, 2024.

23 Bij de oude uitkeringsovereenkomsten legden deelnemers hetzelfde in en kregen dezelfde pensioenopbouw
ongeacht hun leeftijd. Bij de Wtp krijgen jongere deelnemers naar verwachting een hoger pensioen omdat hun inleg
langer kan renderen. Bij de oude premieregelingen was sprake van een oplopende premie-inleg bij een hogere
leeftijd.

24 Zie MvT Wet toekomst pensioenen, p. 174-176, p. 336-240 voor het advies van het College voor de Rechten van de
Mens.

25 Zie Boon/Van Loon-arrest HR 27 november 1981, ECLI:NL:HR:AG4271.
26 Zie CBS Emancipatiemonitor 2022: Gelijk in Europees perspectief? - Emancipatiemonitor 2022 | CBS.
27 Zie CBS: Loonverschil tussen mannen en vrouwen steeds kleiner | CBS.

28 Beloningsverschillen tussen mannen vrouwen | Loonkloof.
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die minder gaat zorgen. Dit zien we ook terug in hoe Nederlanders denken over het arbeids-
patroon. Zo vindt ruim 80 procent van de Nederlanders dat jonge moeders (met kinderen
onder de 4 jaar) niet of maximaal 28 uur per week zouden moeten werken. Slechts 17
procent vindt dat moeders vier of vijf dagen per week zouden mogen werken. Voor mannen
ligt die norm precies andersom: 65 procent van de Nederlanders vindt dat jonge vaders
minimaal drieénhalve dag per week moeten werken.29

Ten slotte zijn hier ook systeemelementen van invloed. Zo is verlof rondom kinderen
krijgen niet gelijkelijk verdeeld, alhoewel hierin een enorme stap is gezet met de uitbreiding
van het geboorte- en ouderschapsverlof sinds 2022. Ook de niet-flexibele en relatief dure

kinderopvang (ten opzichte van het inkomen) kan een belemmering zijn om meer te werken.

Gemaakte keuzes tellen op
We zien dat vrouwen er bij elke levensgebeurtenis gemiddeld slechter uitkomen op finan-
cieel gebied dan mannen. Zo kiezen vrouwen vaker voor een minder betalende sector
en blijkt dat typische mannenberoepen vaak hogere beloningen kennen dan de typisch
gemengde en vrouwenberoepen.30 Vrouwen gaan vaak minder werken dan mannen op
het moment dat er kinderen komen. Zo daalt het inkomen van moeders gemiddeld met 32
procent na de geboorte van het eerste kind, maar verandert er bij mannen doorgaans niet
veel.31

Ook wanneer stellen uit elkaar gaan of scheiden zien we grote verschillen. Vrouwen
hebben gemiddeld een vijfde minder te besteden na een scheiding. Mannen gaan er gemid-
deld 6 procent aan koopkracht op vooruit.32 Verder verlenen vrouwen vaker mantelzorg
dan mannen.33 En ten slotte gaan vrouwen eerder met pensioen dan mannen en leven zij
langer. Dit alles zorgt ervoor dat de pensioenkloof toeneemt en leidt ertoe dat vrouwen

gemiddeld 40 procent minder pensioeninkomen ontvangen dan mannen.

Wat kan een pensioenfonds doen?

Er is dus sprake van een kluwen aan oorzaken en verklaringen voor de pensioenkloof:
oorzaken die de pensioensector niet altijd zelf kan wegnemen. Maar dit ontslaat de sector
niet van de taak om ook te zoeken naar oplossingen binnen het pensioendomein en moge-
lijke oplossingen te bespreken met stakeholders. Zijn er bijvoorbeeld in de pensioenregeling
keuzes te maken die de kloof kunnen helpen verkleinen? Mogelijke oplossingsrichtingen

kunnen gelegen zijn in het verlagen van de franchise, zoeken naar de optimale balans tussen

29 Emancipatiemonitor 2022 CBS: Verdeling werk en zorg tussen vaders en moeders vaak anders dan gewenst | CBS.
30 ESB, Tang e.a. ‘Meer vrouwen in beroep dempt de lonen’ furan4lPpFT6i2883BTG9SfgsY0.pdf.

31 ESB, Inkomen vrouwen loopt steeds minder terug na geboorte kind - ESB.

32 4. Koopkrachtontwikkeling gescheidenen | CBS.

33 Hoeveel mensen zijn mantelzorger? - Nederland in cijfers 2024 | CBS.
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opbouw voor ouderdomspensioen en de dekking voor nabestaandenpensioen en kijken
naar het pensioengevend maken van verlofregelingen.

Daarnaast is bekend dat levensgebeurtenissen belangrijke momenten zijn waarop de
pensioenkloof kan groeien. Kunnen pensioenfondsen daarop inspelen, door deelnemers op
die momenten inzicht te geven in de gevolgen van te maken keuzes (meer/minder werken,
pensioen verdelen bij scheiden, keuzemogelijkheden rondom pensioneren)?

De vraag voor de pensioensector luidt uiteindelijk: Ben je alleen de administrateur van de

ongelijkheid of onderneem je ook zelf actie om de kloof te verkleinen?
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4. Verschillen tussen maar ook binnen generaties

De overgang naar de Wtp brengt een fundamentele verandering met zich mee in de manier
waarop pensioenresultaten tot stand komen. In de uitkeringsovereenkomst hadden buffers,
premies en (soms ook) sponsorbijdragen een dempende werking op de spreiding van
mogelijke pensioenresultaten. Bij de Wtp schrijven fondsen - afgezien van afdrachten en
onttrekkingen aan de solidariteits- of risicodelingsreserve - alle beleggingsresultaten bij op
het persoonlijke pensioenvermogen. Dit maakt het pensioenresultaat inzichtelijker, maar
maakt ook duidelijk dat de hoogte van het uiteindelijke pensioenresultaat, op dit moment,

een grote spreiding kent.

Hoe groot zijn de verschillen?
Asset Liability Management (ALM)-analyses laten zien dat voor een jongere deelnemer de
verwachte vervangingsratio rond de 80 tot 85 procent kan liggen.34 Bij langdurig gunstige
marktomstandigheden kan dit oplopen tot zo’n 300 procent.3%,36 En in een langdurig slecht-
weerscenario kan het dalen tot 30 procent.
De ALM-analyses laten ook zien dat bij een ander (beleggings)beleid37 de spreiding
niet veel beperkter is. De verschillen treden bovendien niet alleen tussen, maar (vanwege
verschillen in loopbaan) ook binnen generaties op - al is dat wel in een beperktere mate.
lemand die eerst zzp’er (zelfstandige zonder pensioenopbouw) en daarna werknemer is,
profiteert niet van zeer goede beleggingsjaren op jongere leeftijd. Hoe meer overlap in de
periode van deelname en pensioenopbouw hoe kleiner de verschillen uiteraard zullen zijn.
Let op: het is goed te realiseren dat de mogelijke spreiding gedurende de levensloop
afneemt naarmate een deelnemer de pensioenleeftijd nadert. Daarbij speelt mee dat onder
de Wtp pensioenfondsen het beleggingsrisico voor hun deelnemers afbouwen richting

pensionering.

34 Gebaseerd op ALM-analyses van PGGM uit 2022. Recentere scenariosets geven hogere uitkomsten vanwege de
huidige hogere nominale en reéle rentes, waardoor een stabiel pensioen inkopen goedkoper wordt. De spreiding
tussen goed- en slechtweeruitkomsten blijft echter fors.

35 Uitgaande van het 5%- resp. 95%-percentiel van mogelijke pensioenuitkomsten.

36 In de uitkeringsovereenkomsten was de spreiding beperkt, omdat hoge rendementen in de buffer kwamen vanwege
het principe ‘genoeg is genoeg’. ALM-analyses van uitkeringsovereenkomsten kenden juist - na periodes van
langdurige gunstige rendementen - zeer hoge dekkingsgraden van soms ruim 300 procent.

37 Beleidsvarianten met meer/minder risico en een andere afbouw van zakelijke waarden in de lifecycle hebben een
zeer vergelijkbare spreiding in vervangingsratio’s.
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Wat vinden we acceptabel?
De spreiding in uitkomsten raakt niet alleen het individuele pensioenresultaat, maar heeft
ook bredere maatschappelijke implicaties. Het ene cohort kan - met een ruim pensioen -
eerder stoppen met werken, terwijl het andere cohort juist (beduidend) langer moet door-
werken om een goed pensioen te kunnen realiseren (dit geldt ook binnen cohorten voor
zover mensen geen volledige pensioenopbouw hebben gehad). Dit roept vragen op over
rechtvaardigheid, uitlegbaarheid en solidariteit. Wat betekent het voor het vertrouwen in het
stelsel als cohorten en deelnemers duidelijk uiteenlopende pensioenresultaten krijgen?
Welke mate van spreiding van pensioenresultaat is maatschappelijk aanvaardbaar?
Dat is de kernvraag. Is het uitlegbaar dat een cohort drie keer zijn jaarsalaris aan pensioen
opbouwt, terwijl een ander cohort na pensionering met een vervangingsratio van slechts
30 procent moet rondkomen? Hoe verhouden deze uitkomsten zich tot het oorspronkelijke
doel van het pensioenstelsel: het bieden van een goed inkomen na pensionering en het
kunnen voortzetten van de levensstijl? En hoe kunnen de ongewenste uittreedeffecten op de

arbeidsmarkt verminderd worden?

Hoe kunnen we de verschillen beperken?

De inzet van instrumenten zoals de solidariteitsreserve beperkt de (jaarlijkse) spreiding

in pensioenresultaten (slechts) enigszins. Een dynamisch beleggingsbeleid kan helpen om
extreme uitkomsten te dempen. In zo’n beleid zou het fonds (of de deelnemer zelf) minder
risico kunnen nemen als de pensioenambitie - na meerdere vette jaren - ook met minder
risico realiseerbaar is. Of die deelnemer kan toe met een lagere pensioenpremie.

Maar wat voor de ene deelnemer (die de vette jaren heeft meegemaakt) gunstig is, kan
voor de ander (bijvoorbeeld een late intreder in de regeling) juist nadelig uitpakken. Een
premieverlaging of defensiever beleggingsbeleid kan aantrekkelijk zijn voor deelnemers
met een goedgevuld vermogen, maar werkt averechts voor wie nog moet opbouwen (of de
goede jaren heeft gemist38). De vraag is of een gedifferentieerd beleid - op basis van pensi-
oenverleden - mogelijk is, en zo ja, hoe zich dat verhoudt tot het collectieve karakter van de

pensioenregeling.3?

38 Omdat die deelnemer in die periode bijvoorbeeld werkloos of zzp’er was en dus niet als deelnemer heeft geprofiteerd van die
vette jaren.

39 Dit speelt vooral bij de solidaire premieregeling. De flexibele premieregeling biedt meer mogelijkheden zonder
impact op andere deelnemers. Maar daarbij is de vraag belangrijk wie het beste kan bepalen welk risico (en
premieniveau) passend is: het pensioenfonds of de deelnemers zelf.
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Spanning tussen maatwerk, keuzevrijheid en solidariteit

Een uniform beleid - met dezelfde lifecycle voor alle deelnemers - is uitvoerbaar, maar doet
mogelijk geen recht aan de diversiteit in opbouw en gerealiseerde rendementen. Tegelijker-
tijd is differentiatie binnen een collectieve regeling complex. Hoe kan een fonds omgaan met
deze spanning tussen maatwerk en solidariteit?

Een alternatieve benadering voor een uniform beleid is het vergroten van de keuzevrij-
heid voor deelnemers. Maar dat roept nieuwe vragen op. Wat als deelnemers keuzes maken
die leiden tot een te laag of te volatiel pensioen, bijvoorbeeld door te weinig premie in te
leggen of door risico’s niet tijdig af te bouwen? Hoe verhoudt zich dat tot de verantwoorde-
lijkheid van het fondsbestuur? En wat moet wettelijk worden vastgelegd om deelnemers te
beschermen tegen suboptimale keuzes? Zie paragraaf 6 (Behoefte aan meer inspraak) voor

de afwegingen daarbij.

Wat vraagt dit van de pensioensector?

De nieuwe premieregelingen leiden ertoe dat er veel spreiding in pensioenresultaten kan
ontstaan tussen cohorten en in beperkte mate ook binnen cohorten. De uitdaging voor de
pensioensector is om die spreiding te beperken of beter uitlegbaar te maken. Dat vraagt
om beleidskeuzes in de inrichting van de regelingen en communicatie. En vooral: om een

gedeeld beeld van wat acceptabel is, voor de deelnemer én voor het collectief.
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5. Verschillen in levensverwachting

De gemiddelde levensverwachting van het deelnemerscollectief is een belangrijke variabele
binnen een pensioenregeling. In een uitkeringsovereenkomst beinvloedt deze de hoogte van
de premie: hoe hoger de gemiddelde levensverwachting, des te hoger de doorsneepremie.
In een premieregeling is het omgekeerd: hoe hoger de levensverwachting, des te lager het

pensioen dat kan worden ingekocht voor het opgebouwde vermogen.

Gelijke behandeling?

Op het vlak van langleven is sprake van gelijke behandeling, ondanks onderlinge verschillen.
In een uitkeringsovereenkomst betalen mannen, vrouwen, hoog- en laagopgeleiden voor
dezelfde opbouw dezelfde premie. In een premieregeling ontvangen zij op pensioendatum
voor eenzelfde opgebouwd vermogen een gelijke uitkering. Dat klinkt heel fair. Maar door
verschillen in levensverwachting (tussen fondsen) kan dit met name in een premieregeling
tot een (communicatieve) uitdaging leiden: dezelfde pensioenopbouw kan - op hetzelfde
moment - voor verschillende mensen tot een lagere of juist hogere maandelijkse uitkering
leiden. Nu alle deelnemers pensioen gaan opbouwen in een premieregeling, is de vraag hoe

de pensioensector omgaat met deze uitdaging.

‘Waarom krijg ik bij mijn pensioenfonds een lager pensioen?’

Deelnemers zullen waarschijnlijk niet gauw klagen dat zij, vanwege een lagere individuele
levensverwachting, minder lang pensioen krijgen uitgekeerd dan de andere deelnemers
binnen het eigen fonds.40 Maar deelnemers gaan straks wel zien dat zij, voor hun opge-
bouwde pensioenvermogen, buiten hun eigen fonds een ander pensioen zouden krijgen. In
de premieregeling is straks immers expliciet zichtbaar hoeveel pensioen je bij jouw pensioen-
fonds ontvangt per euro opgebouwd vermogen. En dat kun je dan vergelijken met de waarde
bij andere fondsen.#! Zo zullen er al gauw lijstjes ontstaan met daarop ‘gunstige’ en ‘ongun-

stige’ fondsen.

‘Hoe kan ik hier optimaal van profiteren?’

Deze lijstjes leiden tot prikkels. Stel, een deelnemer in een ongunstig fonds (dat wil zeggen:
een fonds waarvan de populatie een hoge gemiddelde levensverwachting heeft) ontdekt
dat die bij een ander fonds (waarvan de populatie een lage gemiddelde levensverwachting

heeft) voor hetzelfde vermogen een aanzienlijk hogere levenslange pensioenuitkering zou

40 In dat kader is overigens wel de gevleugelde uitspraak ‘Binnen het ABP subsidieert de vuilnisman de hoogleraar’
opgemerkt.

41 Of andere partijen die een levenslange uitkering aanbieden, zoals verzekeraars.
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ontvangen. Wat weerhoudt deze deelnemer er dan van om, vlak voor pensionering, van
baan en dus van fonds te wisselen? Wat betekent deze prikkel voor het vertrouwen in soli-
dariteit en de stabiliteit van het collectieve pensioenstelsel? Gaat dit leiden tot een roep om

te mogen shoppen?

Wat vraagt dit van de pensioensector?

Deze prikkel om te switchen is potentieel ontwrichtend. Hoe valt het uit te leggen dat twee
mensen met dezelfde leeftijd, hetzelfde geslacht, dezelfde opleiding en hetzelfde opge-
bouwd pensioenvermogen, maar ‘toevallig’ deelnemend in verschillende fondsen, een
verschillend pensioen ontvangen?

Voor de goede orde: dit fenomeen speelt in de uitkeringsovereenkomst natuurlijk ook.
Maar daar zit het ‘verstopt’ in een afwijkende premie. In de uitkeringsovereenkomst helpt
het niet om vlak voor je pensioen te switchen, want dan stap je ‘met gelijke aanspraak’ over.
In een uitkeringsovereenkomst zou je juist aan het begin van je loopbaan het meest gunstige
fonds (met de laagste premie) moeten kiezen. Dat is een compleet andere prikkel.

De Wtp maakt het pensioenstelsel transparanter en persoonlijker. Dat heeft veel voor-
delen, maar legt ook zaken bloot die eerder niet zichtbaar waren, zoals de beschreven
verschillen in gemiddelde levensverwachting tussen fondsen. De vraag is hoe de pensioen-
sector hiermee omgaat. Zijn de verschillen uitlegbaar? Gaan de deelnemers die uitleg
accepteren? Of is beleidsontwikkeling nodig waarmee de verschillen verdwijnen? De

komende jaren zullen deze vragen steeds nadrukkelijker op tafel komen te liggen.
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6. Behoefte aan meer inspraak van deelnemers

In verschillende andere paragrafen in dit hoofdstuk hebben we laten zien dat door de
Wtp de verschillen tussen deelnemers groter en beter zichtbaar worden. Dit zal invloed
hebben op de beleving van het ‘persoonlijke’ van het pensioenvermogen. Deelnemers zien
de ontwikkeling van dat pensioenvermogen en de impact van financiéle markten, maar
ze mogen niet beslissen over hun vermogen tot hun pensionering. In de perceptie van de
deelnemer verschuift de nadruk van een gegarandeerd pensioeninkomen naar een finan-
cieel vermogen waarover die slechts beperkt zeggenschap heeft. Dat roept vragen op over
eigenaarschap, flexibiliteit en keuzevrijheid. Naast behoefte aan meer inspraak over het
persoonlijke pensioenvermogen zelf kan het ook vragen oproepen over het kunnen kiezen
van premiehoogte en de uitvoerder van de pensioenregeling.

NB: deze paragraaf heeft raakvlakken met hoofdstukken 5, 8 en 10 van dit boek (het

laatste gaat over governance en license to operate).

Persoonlijker, maar sluit het ook aan op het persoonlijke leven?

Hoewel het pensioenvermogen persoonlijker wordt, blijft de flexibiliteit in gebruik beperkt.
Deelnemers kunnen niet vrijelijk inleggen of opnemen en hebben nauwelijks invloed op het
beleggingsbeleid.42 Binnen de solidaire premieregeling wordt het beleggingsbeleid collectief
vastgesteld per leeftijdscohort en/of status. Daarbinnen krijgen deelnemers een uniform
beleid, zonder ruimte voor individuele voorkeuren of omstandigheden. Daarmee ontstaat

het risico dat deelnemers zich onvoldoende herkennen in het beleid: one size fits none.

Een al langer lopende discussie

De behoefte aan meer flexibiliteit is niet nieuw. Zowel in wetenschappelijk onderzoek als
in beleidsadviezen van de Nederlandse overheid en de EU wordt al langer gepleit voor een
betere aansluiting van pensioen op de levensloop en financiéle situatie van deelnemers.43
Veel huishoudens hebben het grootste deel van hun vermogen vastzitten in pensioen en

woning#4, wat een integrale benadering en het kunnen verzilveren van het woningvermogen

42 Het bestuur zal bij de Wtp de risicohouding wel moeten baseren op de risicovoorkeuren van deelnemers zoals
uitgevraagd in een risicopreferentieonderzoek. Wel kunnen fondsen bij de flexibele premieregeling aan deelnemers
de mogelijkheid bieden om een andere beleggingsbeleid/lifecycle te kiezen.

43 Zie o.a. IBO pensioenopbouw, juni 2024, over enkele flexibiliseringsopties (‘Fichebundel IBO Pensioenopbouw’)
en de aanbeveling van de Europese Commissie om ook de (persoonlijke) uitgaven mee te nemen (‘2024 Pension
Adequacy Report - Current and future income adequacy in old age in the EU’, 20 juni 2024). Bij Netspar
verscheen een eerste verkenning over het verbinden van de domeinen wonen, zorg en pensioen in 2016 door een
projectgroep (zie Frits Bart e.a., ‘De routekaart naar een meer integrale benadering van wonen, zorg en pensioen’,

Netspar Industry series, 26 januari 2016).

44 Knoef, M., Been, J., Caminada, K., Goudswaard, K. en Rhuggenaath, J., 2017. De toereikendheid van
pensioenopbouw na de crisis en pensioenhervormingen. Netspar Design paper 68.
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wenselijk maakt.4> De vraag is of dat past binnen een veranderende samenleving: loop-
banen worden heterogener, huishoudens diverser en financiéle behoeften individueler.
De vraag is dan ook of het pensioenstelsel voldoende ruimte biedt om in te spelen op die

veranderende realiteit.

Behoefte aan meer invloed over hoe het geld wordt belegd

De toegenomen transparantie van (de ontwikkeling van) het persoonlijke pensioenvermogen
maakt (de impact van) het beleggingsbeleid zichtbaarder voor deelnemers. Zij zien direct
welk rendement wordt bijgeschreven en zullen naar verwachting meer behoefte krijgen

aan invloed op hoe dat rendement tot stand komt. Duurzaamheid is daarbij een belangrijk
thema: sommige deelnemers willen dat hun pensioen op een verantwoorde manier wordt
belegd, anderen hechten meer waarde aan financieel rendement. De vraag is hoe pensioen-
fondsen omgaan met deze heterogene voorkeuren en in hoeverre zij ruimte kunnen en willen
bieden voor differentiatie.

De Wtp vergroot de mogelijkheden om aan te sluiten op de voorkeuren van deelnemers.
Via risicopreferentieonderzoeken, leeftijdsafhankelijke risicoprofielen en - in het geval van
de flexibele premieregeling - keuzevrijheid in lifecycles, houden fondsen al meer rekening
met verschillen in risicovoorkeuren tussen deelnemers. Toch blijft de ruimte voor maatwerk

en inspraak beperkt, zeker binnen de solidaire premieregeling.

Welk vraagstuk ligt voor?

De centrale vraag is hoe pensioenregelingen beter kunnen aansluiten op de behoeften

van deelnemers. Daarbij spelen twee subvragen: welke mate van flexibilisering is wense-
lijk en wie is verantwoordelijk voor het maken van keuzes (deelnemer, fonds en/of sociale
partners)? Flexibilisering kan betrekking hebben op flexibelere premie-inleg, opname van
pensioenvermogen in de opbouwfase of differentiatie in beleggingsbeleid, bijvoorbeeld op
het gebied van duurzaamheid. De verantwoordelijkheid kan liggen bij het fonds, bij de deel-

nemer of bij een combinatie van beide.

Wat zijn mogelijke consequenties van meer flexibiliteit?

Meer flexibiliteit klinkt aantrekkelijk, maar brengt ook risico’s met zich mee. Deelnemers
verschillen sterk in hun financiéle kennis, betrokkenheid en gedrag. Uitstelgedrag, keuzes-
tress en suboptimale beslissingen liggen op de loer. Het fonds beschikt over expertise, maar
heeft geen volledig zicht op de persoonlijke situatie van de deelnemer. Sociale partners die

de regeling vaststellen hebben beperkt zicht op deelnemerskenmerken. Wie is dan het best

45 Zie Brounen, D., Kortleve, N., Ponds, E. ‘Pensioenaanvullingen uit het eigen woningbezit’, Netspar Design paper 123, juni
2019.
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in staat om te bepalen wat passend is? En hoe kan het fonds deelnemers ondersteunen bij
het maken van goede keuzes, zonder hen te overladen met complexiteit?

De mate van flexibilisering raakt ook aan fundamentelere vragen over vertrouwen,
draagvlak en solidariteit. Meer keuzevrijheid kan het gevoel van eigenaarschap versterken,
maar ook leiden tot grotere verschillen in uitkomsten. Hoe verhouden individuele voor-
keuren zich tot collectieve belangen? En hoe zorgen we dat pensioen uitlegbaar en recht-

vaardig blijft, ook als deelnemers verschillende keuzes maken?

Wat vraagt dit van de pensioensector?

De Wtp biedt ruimte voor meer maatwerk, maar stelt de sector ook voor nieuwe vragen.
Hoe ver willen en kunnen fondsen gaan in het differentiéren van beleid? Hoe zorgen ze dat
keuzes aansluiten bij de behoeften van deelnemers, zonder het collectieve karakter van
het stelsel te verliezen? En hoe richten ze governance zo in dat belangen zorgvuldig worden
gewogen en verantwoord?

De komende jaren zullen in het teken staan van het vinden van een nieuw evenwicht
tussen standaardisatie en maatwerk, tussen bescherming en autonomie, tussen eenvoud en
rechtvaardigheid. Deelnemers zullen meer verwachten van hun pensioenfonds. De uitdaging
is om die verwachtingen waar te maken, zonder de fundamenten collectiviteit en solidariteit

uit het oog te verliezen.
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Tot slot

De zes vraagstukken die we in dit hoofdstuk hebben besproken zijn vrij divers (en zoals
gemeld zeker geen volledige inventarisatie). Deze vraagstukken kennen elk een eigen
context en dynamiek, maar laten gezamenlijk zien dat de transitie naar de nieuwe premie-
regelingen niet een eindpunt is, maar een van de vele tussenstappen. Ons pensioenstelsel
zal voortdurend in ontwikkeling zijn om het toekomstbestendig te houden (net als in het

verleden, zie hoofdstuk 1).

Rode draden
Hoewel de zes vraagstukken divers zijn, kunnen we er een aantal rode draden in herkennen.
De eerste rode draad is toenemende transparantie. Belangrijk aspect bij elk van de zes
vraagstukken is dat de nieuwe premieregelingen (veel) transparanter zijn dan de oude
uitkeringsovereenkomst.

De tweede rode draad, die overigens nauw met de eerste samenhangt, is meer (zicht
op) verschillen tussen cohorten en in mindere mate ook tussen individuele deelnemers. In
de nieuwe premieregelingen hebben zaken als geslacht, leeftijd en reeds behaalde rende-
menten nog meer invloed op het (verwachte) pensioeninkomen.

De derde rode draad is de daaruit volgende behoefte aan meer maatwerk. De nieuwe
premieregelingen bieden weliswaar meer maatwerk dan de huidige uitkeringsovereenkomst,
maar de vraag die in de voorgaande paragrafen bovendrijft, is of dat voldoende is en wat

dat betekent voor risicodeling en solidariteit.

Spanningen

Tussen de zes vraagstukken zijn niet alleen gemene delers te herkennen, maar ook span-
ningen. Een mogelijke oplossing voor het ene vraagstuk kan de problematiek of de urgentie
op een ander vraagstuk versterken. Het streven naar meer inspraak of keuzevrijheid leidt
weliswaar tot een betere aansluiting op de individuele voorkeuren, maar ook tot nog grotere
verschillen in pensioenuitkomsten. De vraagstukken en de bijbehorende context kunnen dus

niet altijd los van elkaar worden gezien en dus ook niet los van elkaar worden opgelost.

De veranderende wereld om ons heen

De zes vraagstukken komen voort uit reeds bekende ontwikkelingen en trends. Een interna-
tionale verkenning (door PGGM) bevestigde meerdere van deze ontwikkelingen in verschil-
lende Europese landen die al een overstap naar premieregelingen hebben gemaakt. En
hoewel deze vraagstukken op zichzelf al voldoende stof tot nadenken geven en voldoende
aanleiding vormen om aan de slag te gaan, houden ze nog geen rekening met de snel veran-

derende wereld om ons heen. Onvoorziene economische of demografische schokken, een
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sterk veranderend politiek landschap of nu nog voor onmogelijk gehouden technologische
ontwikkelingen kunnen onze wereld er in een snel tempo heel anders uit laten zien.

Deze ontwikkelingen zijn niet eenvoudig te voorspellen, laat staan te modelleren. Ook
hebben ze een verschillende en soms zelfs tegenovergestelde impact op pensioen. Daarmee
dwingen ze ons tot de vraag hoe de pensioensector zorgt voor voldoende wendbaarheid om
ons pensioenstelsel toekomstbestendig te houden.

Met deze bijdrage proberen we daaraan een bijdrage te leveren. Wij hebben niet de
illusie dat we met deze zes vraagstukken compleet zijn. Maar we zien dit hoofdstuk wel als

een eerste aanzet voor een nieuwe onderzoeksagenda voor na de Wtp-transitie.
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