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k kan de hyperbool die Peter van Zadelhoff gebruike

in zijn bespreking van de uitgelekte pensioenplannen

van vakbonden en werkgevers (Telegraaf, 2018) wel
waarderen. De RTL-journalist noemde het pensioenak-
koord een voorbeeld voor andere lastige kwesties in Den
Haag (zie het filmpje in de link online): “Waarom gaan
we de Groningse gasschade niet verhalen op Limburgse
automobilisten en de kinderopvang financieren met een
kinderlozentax?” Wat gechargeerde wellicht, maar niet
wezenlijk anders dan wat de pensioenonderhandelaars
voorstellen wanneer ze de rekening van de pensioenher-
vorming bij de jongeren en de overheid willen neerleggen.
De kritiek van Van Zadelhoff lijkt bevestigd te worden
door de reactie van SOPlus. De Kamerleden Martin van
Rooijen, Henk Krol en Corrie van Brenk tonen zich - in
een stukje politicke operette dat het terugkijken waard is
— uiterst tevreden over het voorstel (SOPlus, 2018). Van
Rooijen: “Kort en goed, we zijn er nog niet, maar men
gaat wel steeds verder tegen het 50Plus-standpunt aan
zitten.” Krol: “Ja, men komt steeds dichter bij ons.” Van
Brenk: “Mooi.”
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DYNAMISCH SYSTEEM

Maar de hyperbool van Van Zadelhoff klopt niet helemaal.
Pensioenen zijn geen simpele zero-sum game, waarbij er een
gezamenlijk bijeengebrachte pot verdeeld moet worden. In
een zero-sum game betekent winst voor de een verlies voor
de ander: dus als de ouderen winnen, verliezen de jongeren.
Bij pensioenen is de omvang van de pot echter niet gege-
ven, zodat het dus geen statische zero-sum game kan zijn.
Al naargelang er goed belegd wordt, neemt de pot toe.
Daarnaast krijgt niet iederecen op hetzelfde moment geld,
de ouderen krijgen nu geld, de jongeren later. Als de ma-
nier verandert waarop fondsen beleggen of de regels ver-
anderen voor het doen van uitkeringen en waarderen van
verplichtingen, dan verandert ook de omvang van de pot.
Dat wil zeggen dat de discussie over pensioenhervormin-
gen gaat over welke risico’s bij wie worden neergelegd. Uit
de aard en de omvang van de risico’s volgt dan de hoogte

van de uiteindelijke uitkering.

BEPRIJZEN VAN ZEKERHEID

Deze extra dimensie, de omvang van de pensioenpot en hoe
je daarmee omgaat, maakt de discussie wat ingewikkelder,
maar biedt tegelijkertijd de mogelijkheid om uit de impas-
se te geraken. Dat hangt samen met het pensioencontract
en de beleggingsregels voor pensioenfondsen. De Tweede
Kamer organiseerde daar op 17 mei een hoorzitting over,
officieel naar aanleiding van de evaluatie van het Financieel
Toetsingskader (FTK). De artikelen in dit themanummer
zijn geschreven op basis van bijdragen aan die hoorzitting.
Casper van Ewijk legt in zijn column de impasse uit. Als
pensioenfondsen zekere aanspraken beloven, moeten ze die
zekerheid ook beprijzen met een zekere lage rente. Een pen-
sioenambitie met een zekere mate van risico is dan goedko-
per. En Theo Kocken doet een voorstel dat hiervan gebruik-
maakt. Kocken bepleit een splitsing in het pensioenstelsel
tussen de pensioenopbouwfase (de jongeren) en pensioen-
uitkeringsfase (de ouderen), en wil af van zekere nominale
aanspraken in de premiefase. Daardoor worden gepensi-
oneerden niet meer geconfronteerd met het risico dat de
dekkingsgraad plotseling daalt als de pensioenaanspraken
van jongeren fors stijgen door een dalende rente, en kunnen
ze zich volledig verzekeren tegen renteschommelingen. Pre-
miebetalers lopen hierdoor bovendien minder inflatierisico
(de kans dat hun pensioen waardevast blijft, neemt toe).
Het gelekte pensioenakkoord van vakbonden en werk-
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