








bestaande medewerkers en een BPF-regeling
voor nieuwe medewerkers. Vanuit oogpunt van
uniformiteit, uitlegbaarheid en transparantie is
dit onhandig, maar niet onoverkomelijk.

II1.De derde groep werkgevers overweegt om alle
medewerkers deel te gaan laten nemen aan het
BPF. Dit heeft zeer waarschijnlijk stevige conse-
quenties voor de bestaande medewerkers. Het is
niet ondenkbaar dat de werkgever in dat geval
flink in de buidel moet tasten voor compense-
rende maatregelen voor met name oudere werk-
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W BIl) EXACT DEZELFDE VLAKKE PREMIE ZIJN
ER NOG STEEDS VERSCHILLEN VOOR
WERKNEMERS

Afgezien van de mogelijke discussie omtrent het
premieniveau, is het ook interessant om te kijken
wat eventueel het voor- of nadeel is voor de betref-
fende medewerkers. Als ik er even van uit ga dat
de werkgever 1-op-1 dezelfde premie-inleg han-
teert als die van het BPF, dan zijn er nog steeds be-
hoorlijk wat potentiéle verschillen tussen de bei-
de regelingen, en daarmee dus ook voor de keuze
die de werkgever eventueel gaat maken:

—\ Het rendement: bij het BPF is sprake van één
collectief beleggingsbeleid waarbij het behaal-
de rendement aan de achterkant individueel
wordt toegerekend op basis van vooraf vastge-
stelde rekenregels. Het collectieve beleid wordt
hierbij bepaald aan de hand van onder andere
de risicohouding en de samenstelling van de
populatie. In zuivere beschikbare premierege-
lingen is sprake van leeftijdsafhankelijke life-
cycles waarbij het behaalde rendement direct
wordt toebedeeld. Het is uiteraard op voorhand
niet te zeggen welke systematiek tot betere re-
sultaten leidt, maar vast staat wel dat er in de
praktijk verschillen optreden. Ten aanzien van
de gelijkwaardigheidsberekeningen ben ik er
voorstander van om zoveel mogelijk uit te gaan
van de feitelijke situaties en dus niet, zoals we

nu soms zien, van één vast rendement voor ie-
dereen.

— De lifecycles: de ene lifecycle is de andere niet.
De samenstelling van de lifecycle — en daarmee
ook tegelijk het risico — zal in beide situaties
verschillen. Bij het BPF is er sprake van indivi-
duele rendementstoerekening op basis van een
collectief rendement. Hoewel zeker niet hetzelf-
de kun je dit min of meer vergelijken met het
principe van de lifecycle bij zuivere premiere-
gelingen. Dit komt in de berekeningen vanzelf
tot uiting.

— Kosten van vermogensbeheer: bij pensioenfond-
sen is\vaak sprake van actief vermogensbeheer
waarbij de kosten wat hoger liggen dan bij pas-
sief beleggen. Bij zuivere premieregelingen is er
bij veel aanbieders de keuze tussen actieve of

/passieve lifecycles. Veel werkgevers kiezen in
overleg met de ondernemingsraad steeds vaker
voor passieve lifecycles vanwege de lage kosten.

— Keuzemogelijkheden: bij het BPF hebben deel-
nemers geen keuze met betrekking tot het be-
leggingsbeleid. Dat is niet per se goed of slecht,
maar bij zuivere premieregelingen is deze keu-
ze er wel. Door meer of juist minder risico te ne-
men met de beleggingen kan er beter worden
aangesloten bij de risicohouding van de deel-
nemer.

Hl EN DAN IS ER NOG DIE SOLIDARITEITS-
RESERVE...

Maximaal 10% van de premie kan straks worden
gebruikt om de solidariteitsreserve te vullen. Deze
reserve is bedoeld om pech- en gelukgeneraties te
voorkomen en om risico’s met elkaar te delen. De
reserve mag maximaal 15% van het totale vermo-
gen zijn. Met het oog op de actuariéle gelijkwaar-
digheidsberekeningen in het kader van gedispen-
seerde regelingen, komt dan direct de vraag naar
boven hoe om te gaan met deze 10% van de pre-
mie, aangenomen dat dit het beleid van het BPF
is. Ik heb hier op dit moment nog geen duidelijk
antwoord op, aangezien hier behoorlijk wat tech-
nische haken en ogen aanzitten. Je kunt grofweg
op twee manieren redeneren:

Redenatie A: de 10% is onderdeel van de toezeg-
ging dus je moet deze gewoon meenemen in de be-
rekening. Voor de berekening ga je dan dus fictief
uit van 100% investeringspremie en alle toekom-
stige rendementen hierop. Daartegenover moet dan
wel staan dat er vanuit de solidariteitsreserve in
de gelijkwaardigheidsberekening geen middelen
komen, anders zou het dubbel op zijn.

Redenatie B: de 10% wordt afgehaald van de pre-
mie waardoor je in de berekening uitgaat van 90%
investeringspremie. Daarbovenop moeten er dan
rekenregels worden toegepast voor de toedeling
van de solidariteitsreserve gedurende de looptijd
en per leeftijdscohort. Wat het hierbij complex
maakt, is dat het nooit te voorspellen is wie welk
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gedispenseerde pensioenregelingen

deel en wanneer gedurende de prognoseperiode
van 35 jaar van deze solidariteitsreserve krijgt.

Je kunt al wel raden welke redenatie mijn voor-
keur heeft.

H CONCLUDEREND

In dit artikel heb ik gekeken naar gedispenseerde
pensioenregelingen onder de WTP en kom tot de
volgende conclusies:

— De complexiteit van actuariéle gelijkwaardig-
heidsberekeningen verdwijnt voorlopig niet, en
wordt zelfs uitgebreider.

— Een regeling die nu gelijkwaardig-is; hoeft dat
straks niet meer te zijn.

— Aannames omtrent ontslagkansen spelen straks
een veel belangrijkere rol in de berekening.

— Het kan in sommige gevallen beter zijn om te
werken met eigen ontslagkansen en/of met het
modelbestand van het BPF.

— Het is nog onduidelijk of de compensatierege-
ling straks onderdeel gaat zijn van de bereke-
ning. Mijn voorstel is om deze buiten beschou-
wing te laten.

— Voor nieuwe medewerkers vanaf (uiterlijk) 2027
kun je in principe het premieniveau hanteren
gelijk aan het BPF, en mogelijk zelfs 95% hier-
van. Wel is het belangrijk om goed te kijken naar
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de andere onderdelen van de pensioenregeling.
Ook|is er op dit punt nog veel onduidelijk qua
uitgangspunten.

— Hoewel misschien de financiéle prikkel voor
het hebben/van een gedispenseerde regeling
vanaf 2027/afzwakt, zijn er nog steeds voldoen-

/de argumeénten om deze ook na 2027 te blijven
handhayen.

" — Het is/zeker geen vanzelfsprekendheid dat bij

gelijke premies eenzelfde pensioenresultaat ont-
staat. Er zijn straks nog steeds veel verschillen
tussen een BPF-regeling en een gedispenseerde
regeling.

— De komst van de solidariteitsreserve maakt het
geheel nog wat complexer, alhoewel dit simpel
is op te lossen door in de gelijkwaardigheidsbe-
rekening uit te gaan van 100% investeringspre-
mie.

Tot slot: werkgevers met een gedispenseerde pen-
sioenregeling doen er verstandig aan om tijdig te
inventariseren wat de mogelijkheden zijn. Hoe-
wel uit dit artikel blijkt dat er nog veel onduide-
lijk is, is het wel aan te bevelen om niet te wach-
ten op wat het BPF doet en ook alvast zelf na te
denken wat de voorkeur is qua regeling vanaf
2027, of zoveel eerder als wenselijk en mogelijk
natuurlijk. @





