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Scenario 1A: 

“Nieuwe pensioen 

blijkt te nominaal”

1 januari 2032

Wouter Koolmees blikt terug

Wat ging er mis?

“Pensioenfondsen met inflatie-gerelateerde obligaties in de beschermingsportefeuille hebben 

het goed gedaan. Maar dat zijn er maar een handvol. De meeste fondsen kozen voor een 

nominaal beschermingsrendement. Met een hoge afdekking voor gepensioneerden. Die keuze 

pakte slecht doordat de inflatie meermaals piekte tussen 2022 en 2032. 

Er is toch een solidariteitsreserve?

Tot overmaat van ramp hebben pensioenfondsen de solidariteitsreserve gericht op het 

vermijden van nominale verlagingen. Dat werkt niet. Nominale verlagingen zijn helemaal niet 

aan de orde. Het doet juist pijn in reële termen. Dat levert de bizarre situatie op: 

solidariteitsreserves zijn al jaren goed gevuld, maar er wordt niets uitgekeerd.”

BUITENLAND

Begrafenis Trump trekt nauwelijks bezoekers

POLITIEK

Kabinet Timmermans II demissionair

POLITIEK

Remkes onderzoekt coalitie met acht partijen

POLITIEK

NSC-1 en NSC-2 allebei bereid tot regeren, maar 

niet met elkaar

BINNENLAND

Arriva wint concessie hoofdrailnet. Koomees legt 

functie neer als topman NS

765 2.04 3.897 0.86 312612

Slide krantenartikel 2032, niet voor verspreiding
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Noodzaak

• AOW is al koopkrachtbestendig

• Zakelijke waarden correleren met inflatie

Deelnemers preferentie / ‘bias’

• Nominaal ‘frame’ deelnemers

• Don’t overpromise underdeliver

• Lagere startuitkering (inflatie-afslag) 

• Hogere bestedingen bij jonge 

pensionado’s

Welke drempels zijn er?

18 augustus 2023

Wetgeving

• Theoretisch beschermingsrendement is 

nominaal

Markt

• Beperkte marktomvang ILB/ILS

• Geen corporate linkers in eurozone

• Positieve inflatierisicopremie

• Europese inflatie i.p.v. NL

• Persoonlijk mandje wijkt af van CPI\

• Hoger benodigd onderpand



Drie invullingen 

in Wtp
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Basisvariant waarop wellicht veel fondsen voorsorteren

2 november 2023
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Reële variant 1: uitdeelregel solidariteitsreserve (deels) reëel
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Reële variant 2: ‘robuustere’ matchingportefeuille
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Reële variant 3: ‘all the way’
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Peiling

Kiest u maar!
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Peiling

Basis variant waarop wellicht veel fondsen 

voorsorteren

Reële variant 1: Uitdeelregel 

solidariteitsreserve (deels) reëel

Reële variant 2: ‘robuustere’ 

matchingportefeuille

Reële variant 3: ‘all the way’

Anders binnen Wtp, namelijk…

Anders via amendement op Wtp, namelijk…
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Verder lezen?

9 augustus 2023


