Complex

pensioenstelsel
op de loer

Het afgelopen jaar gesloten pensioenakkoord tussen sociale partners en
regering is alleen een akkoord op hoofdlijnen. Momenteel werkt onder
meer het ministerie van SZW aan de uitwerking van belangrijke details.

Ook accountants debatteren mee.
TEKST: LIEUWE KOOPMANS

PLEIDOOI VOOR DUIDELIJKHEID

Een onderwerp dat in de discussie over het nieuwe pensioenakkoord door
alle partijen ‘essentieel’ wordt genoemd is transparantie voor de deelne-
mers. Een les van de afgelopen jaren is dat goed aan deelnemers moet
worden gecommuniceerd dat pensioen onzeker is. Verder moet in een
nieuw pensioenstelsel helder zijn waar deelnemers precies voor kiezen.
Dit is een lastige opgave omdat het stelsel complex is. Nico Pul (Ernst &
Young) stelt dat complexiteit de kans op fouten in pensioenberekeningen
vergroot. Verder zorgt een ingewikkeld pensioensysteem voor onzeker-
heid bij deelnemers, het wordt voor deelnemers moeilijker om keuzes te
maken. Hij pleit daarom, mede namens de Sectorcommissie Verzekerings-
maatschappijen en Pensioenfondsen van de NBA, voor kernachtige com-
municatie richting de deelnemers. Een mogelijkheid is communicatie in
de vorm van kansverdeling, bijvoorbeeld ‘er is vijftien procent kans op een
waardevast pensioen gedurende twintig jaar, zestig procent kans dat de
toeslagen de inflatie niet volledig dekken en 25 procent kans op lagere
dan nominale pensioenuitkeringen'’. Pul: “Met communicatie in een derge-
lijke vorm kunnen fondsen het beleid beter uitleggen. Verder zijn deelne-
mers bewuster van de onzekerheden.”
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olgens planning zal het ministerie eind fe-
bruari 2012 gereed zijn, met stukken waar
dan ongetwijfeld nog veel debat over zal
volgen. De verwachting is dat niet voor het
najaar van 2012 helder is wat de definitieve details .
zijn en wat de gevolgen zijn voor de sector. >
Hoewel minister Kamp van Sociale Zaken
zich medio december 2011 in de Tweede
Kamer nog op de vlakte hield (‘mij is
niet bekend dat het pensioenakkoord
ingewikkeld wordt’), is voor de betrok-
ken partijen al duidelijk dat de kans
groot is dat het erg complex wordt in
de uitvoering. Dit beeld werd beves-
tigd op een door de Platformcom-
missie NBA & Actuarieel Genoot-
schap (PCNA) georganiseerd
seminar op 13 december 2011.
Onder meer de Pensioenfedera-
tie, het Verbond van Verzeke-
raars en ook accountants gaven
hun visie op het akkoord.

DIVERSE PROBLEMEN
Complexiteit ontstaat onder meer
vanwege de twee verschillende
pensioencontracten: een relatief ze-
ker nominaal contract en een relatief
onzeker reéel (waardevast) contract.
Bij beide systemen komt een apart fi-
nancieel toetsingskader voor
pensioenfondsen.



Uitvoering wordt voor fondsen een moeilijke klus, bij-
voorbeeld wanneer er premies en uitkeringen moeten
worden aangepast aan de levensverwachting (levensver-
wachtingaanpassingsmechanisme, LAM) en de rende-
menten (rendementsaanpassingsmechanisme, RAM).
De meningen verschillen op welke manier de mecha-
nismen er uit moeten zien. Lastig is ook wanneer deel-
nemers wisselen van een nominaal naar een reéel con-
tract of vice versa. Dit kan het geval zijn bij een
baanwisseling. Verder worden problemen verwacht bij
het ‘invaren’ van bestaande pensioenrechten in de
nieuwe contracten. De kans is aanwezig dat er juridi-
sche procedures van bijvoorbeeld gepensioneerden
komen die misschien meer jaren duren.

REKENRENTE

Een ander punt betreft de rekenrente waartegen pensi-
oenvoorzieningen contant worden gemaakt. De reken-
rente blijft een belangrijke factor in de berekening van
de dekkingsgraad van een pensioenfonds. In de media
is het beeld ontstaan dat de rekenrente in het reéle
pensioencontract het verwachte beleggingsrendement
zou zijn. In de afgelopen maanden riep dit heftig ver-
zet op, omdat pensioenfondsen door het nemen van
risico per heden een hogere dekkingsgraad kunnen
noteren en meer geneigd zouden kunnen zijn om ver-
volgens te indexeren. In werkelijkheid ligt het genuan-
ceerder, stelde Theo Nijman, hoogleraar beleggings
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theorie aan de Universiteit van Tilburg, op het semi-
nar. In de eerste plaats wordt het verwachte rendement
gecorrigeerd voor inflatie. Daarnaast verwacht Nijman
niet dat ouderen volledig aan de risico’s van het ver-
wachte rendement worden overgeleverd. Dit is volgens
hem ook niet terecht, omdat ‘nabije uitkeringen’ ze-
kerder moeten zijn dan uitkeringen over twintig jaar.
In de bepaling van de rekenrente moet daarom ook de
leeftijdsopbouw van een fonds worden meegenomen.
Bij een fonds met een oude populatie is de risicodem-
pende correctiefactor groter dan bij een jong fonds.

‘PRUDENTIEMARGE’
Annemieke Hulsbergen, actuaris bij het Pensioenfonds
voor Metaal en Techniek, stelde namens de Pensioenfe-
deratie dat het belangrijk is dat de methode om de re-
kenrente te bepalen eenduidig is. Daarmee is volgens
haar niet gezegd dat de rekenrentes en de dekkingsgra-
den van de pensioenfondsen onderling vergelijkbaar
moeten zijn.
Nico Pul, partner bij Ernst & Young Accountants, gaf
op het seminar aan het tot op zekere hoogte met Huls-
bergen eens te zijn. Hij vindt momentopnames van re-
kenrentes en dekkingsgraden en vergelijkbaarheid op
dit punt minder relevant als informatie voor deelne-
mers. Deelnemers hebben volgens Pul vooral belang bij
inzicht in de kansverdeling ten aanzien van de nomi-
nale en waardevaste uitkeringen (inclusief indexatie).
Voor wat betreft de informatie aan andere partijen, bij-
voorbeeld toezichthouder DNB, is de bepaling van de
rekenrente en dekkingsgraad wel relevant. Een bepaal-
de mate van vergelijkbaarheid is dan niet onverstan-
dig. In dit verband vindt Pul het het overwegen
waard om te werken met een te rapporteren ‘pru-
dentiemarge’. De prudentiemarge geeft het ver-
schil aan tussen de door de toezichthouder toe-
gestane waarden van de parameters die de
rekenrente bepalen en de waarden die een
fonds gebruikt.

ILLUSIE
Pul wijst er op dat voor de langere termijn
een momentopname van de rekenrente een
beperkte informatiewaarde heeft. In een pe-
riode van twintig jaar zijn er volgens hem te
veel onzekerheden en veranderingen om te
kunnen zeggen dat een rekenrente op een wil-
lekeurige datum een goede voorspeller is. Vol-
ledige vergelijkbaarheid tussen fondsen is een
illusie, verwacht Pul. “Per fonds kunnen de
dempingmechanismen sterk verschillen. Het is
wel belangrijk dat in de jaarrekening een duidelijke
toelichting op de cijfers en dempingmechanismen

komt.” [
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