














ONDERZOEK

rationele deelnemer die alleen kijkt naar zijn pensioen op

pensioenleeftijd.

Deelnemers zullen bij het nieuwe pensioencontract een (groten-
deels) persoonlijk pensioenkapitaal ontvangen en er zal (meer)
nadruk komen te liggen op de verwachte uitkering op pensioen-
datum. Zij zullen daarom naar onze verwachting méér dan nu
op zoek zijn naar een goed pensioen én goede nachtrust. Om
deze beide aspecten te kunnen bedienen is het het meest
efficiént om beide aspecten expliciet mee te nemen. Op deze
manier kan de impact van tussentijdse verliezen worden
afgewogen tegen de bijdrage aan een hoger verwachte pensioen-
uitkering, gecompenseerd voor het risico op pensioenleeftijd.
Per uitvoerder zal het verschillen hoeveel gewicht er wordt
gegeven aan ratio vs. emotie, maar met behulp van deze analyse
kunnen we ervoor zorgen dat deelnemers eindigen met een

beter pensioen én een betere nachtrust.
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Noten

1
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Alserda (2019) vindt een gemiddelde nuts-coéfficiént van 2,82.
Waar we in het restant van dit artikel over "(sub)optimaal”
spreken, doelen we op optimaliteit binnen de set van ruim
680.000 lifecycles die we hebben meegenomen in onze
analyse en met inachtneming van de gebruikte DNB
rendementen-scenarioset. De theoretisch optimale lifecycle
zal hier waarschijnlijk iets van afwijken

Op basis van het advies van de commissie parameters (2019)
zijn de scenario’s opnieuw gekalibreerd. Hierdoor is onder
andere de kans op een (langdurig) negatieve rente naar
beneden bijgesteld.

Dit komt overeen met een bovengemiddelde risico-aversie. Bij
een lagere nuts-coéfficiént zal de optimale lifecycle geheel uit
aandelen bestaan, wat ons minder in staat stelt de verschillen
te laten zien.

Zie bijvoorbeeld Abdellaoui et al. (2016), Alserda et al. (2019),
Potter van Loon (2018).



