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Met een vermogen 
van ca 700 miljard 
euro, is de Neder-

landse pensioenmarkt een van 
de grootste van Europa. Geen 
land ter wereld legt een hoger 
percentage opzij voor zijn  pen-
sioen (zie kader). Daarom geldt 
het Nederlandse stelsel, on-
danks zijn tekortkomingen en 
zwakke punten, nog steeds als 
het sterkste ter wereld. Deson-
danks hebben de kredietcrisis, 
de vergrijzing en de woeker-
polisaffaire het denken over 
pensioenen veranderd. Het ver-
trouwen van de Nederlander 
in een goed pensioen is sterk 
afgenomen. De roep om alter-
natieven klinkt luider dan ooit. 
“De pensioenmarkt zal de ko-
mende jaren radicaal verande-
ren,” zegt Stephan Linnenbank, 
partner van Atos Consulting. 
“Door de vergrijzing en de 
ontgroening is het in zijn hui-
dige vorm onhoudbaar.” Toch 
betekent dat volgens hem niet 
meteen dat het typisch Neder-
landse maar beter afgeschaft 
kan worden en helemaal wordt 
geïndividualiseerd. Aanpassin-
gen zijn in Linnenbanks ogen 
verstandiger. Ze zijn ook nood-
zakelijk: “Om het pensioenstel-
sel betaalbaar te houden én een 
antwoord te geven op de roep 
om transparantie, efficiency en 
de wijze waarop de pensioen-

opbouw en oudedagvoorzie-
ning gestalte moeten krijgen, 
zullen aanbieders hun koers 
moeten wijzigen,” schrijft hij in 
het Atos-rapport De Pensioen-
markt in 2020. Daarin schetst 
Linnenbank in een viertal toe-
komstscenario’s pensioenstel-
sels van de toekomst. Elk ver-
eist een andere strategie en rol 
van pensioenfondsen en pensi-
oenverzekeraars.

Individualisering
Volgens Linnenbank wijzen 
de trends van dit moment het 
sterkst op meer marktwerking 
en individualisering. “Dat 
zie je nu opkomen,” zegt hij. 
“Door de vele publiciteit rond 
het pensioenakkoord zijn met 
name jongeren zich bewust aan 
het worden van het feit dat ze 
voor ouderen betalen. De be-
reidheid daartoe neemt af. Op 
zijn minst willen ze erover mee-
praten en eigen keuzes kunnen 
maken. Het huidige systeem 
van solidariteit tussen genera-
ties is niet langer vanzelfspre-
kend. Het houdt te weinig re-
kening met het individu.” 
Linnenbank vindt de vraag 
naar andere pensioenoplossin-
gen begrijpelijk. “Het Neder-
landse stelsel is oorspronkelijk 
ontworpen met het idee om 
mensen na hun pensionering 
een jaar of vijf á zes te kunnen 

laten genieten van een onbe-
zorgde oude dag. Maar men-
sen worden nu gemiddeld veel 
ouder. Het systeem is daar niet 
op aangepast. Dat is alleen vol 
te houden als er voldoende jon-
geren zijn. En die zijn er niet.” 
Daarnaast vereist Europese re-
gelgeving dat Nederland zijn 
van oudsher zeer gesloten pen-
sioenmarkt opent voor concur-
rentie. 
Die combinatie van factoren 
heeft er toe geleid dat er dit 
jaar enkele nieuwe spelers op 
de pensioenmarkt zijn geko-
men. De meeste Nederlanders 
(ca 5 miljoen) zijn nog steeds – 
verplicht – aangesloten bij een 
bedrijfstakpensioenfonds, zoals 
het ABP of Pensioenfonds Me-
taal en Techniek. Zo’n 800.000 
werknemers bouwen pensioen 
op bij het eigen pensioenfonds 
van hun eigen werkgever. Dat 
is eigenlijk alleen weggelegd 
voor grote ondernemingen, zo-
als Akzo en Philips. Bij kleine 
ondernemingen sparen werk-
nemers (zo’n 1,2 miljoen) via 
hun werkgever voor hun pen-
sioen bij private pensioenverze-
keraars. Juist die markt zal met 
de komst van Premiepensioen-
instellingen (PPI) flink worden 
opgeschud, voorspelt Linnen-
bank. 

Prijsvechters
De komst van PPI’s heeft in-
grijpende gevolgen, zowel voor 
de werknemer als de markt. 
De wetgever heeft bepaald dat 
een PPI alleen een zogenoemde 
‘beschikbarepremieregelingen‘ 
mag aanbieden. Deze partijen 
bieden dus geen waardevast 
pensioen aan, zoals verzeke-
raars en pensioenfondsen. Dat 
lijkt op het eerste gezicht niet 
zo aantrekkelijk. Maar dankzij 
hun transparante en eenvou-
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dige pensioenregelingen die 
eenvoudig zijn te administre-
ren zal hun impact op de markt 
groot zijn, denkt Linnenbank. 
“Daarmee kunnen ze concur-
reren op prijs. Hun pensioen-
producten zullen aanzienlijk 
goedkoper zijn, zowel voor de 
werkgever als de werknemer. 
De pensioenmarkt wordt een 
vechtmarkt. Het grote voordeel 
daarvan is dat álle marktpartij-
en transparanter zullen moeten 
worden en hun kosten moeten 
verlagen. Dat is prettig voor de 
consument. Maar ik zie ook 
een nadeel. De omvang van de 
markt groeit immers niet. Meer 
spelers betekent meer concur-
rentie. Ik voorspel dat een aan-
tal van die nieuwe PPI’s niet zal 
overleven.”
Voor kleine pensioenfondsen 
zijn de kosten van beheer en 
beleggingen hoog. Om die re-
den zijn er sinds 2000 al 350 
kleinere Nederlandse pensioen-
fondsen met hun activiteiten 
gestopt. Die consolidatie zet  de 
komende jaren door, verwacht 
Linnenbank. Ook middelgrote 
pensioenfondsen zoeken steeds 
vaker aansluiting bij grote pen-

sioenuitvoeringsorganisaties. 
Schaalgrootte is volgens Lin-
nenbank vooral bij complexe 
pensioenregelingen essentieel. 
“Bijvoorbeeld als er veranderde 
wetgeving moet worden door-
gevoerd, of als een werkgever 
zich wil onderscheiden. Dan 
kom je al gauw uit bij prijzig 
maatwerk. Aansluiting bij een 
grote pensioenuitvoerder kan 
dan kosten besparen.” 
Voor de pensioeninstellingen 
die op dit moment op de markt 
komen lijkt schaalgrootte min-
der een issue. Zo stelt Richard 
Cok, oprichter van MKB Pen-
sioenfonds, dat door een com-
binatie van ICT en uitbeste-
ding van het vermogensbeheer 
de administratieve-en beheers-
kosten zeer laag kunnen wor-
den gehouden. Desondanks 
zoeken ook de nieuwkomers 
op de pensioenmarkt vaak sa-
menwerking met een bestaan-
de verzekeraar. Brand New 
Day doet dat bijvoorbeeld met 
verzekeraar ASR, ABN Amro 
met pensioenuitvoerder ABN 
Amro. En Nederlands eerste 
PPI Be Frank combineert naar 
eigen zeggen de ‘online kracht 
van Binck Bank met de pen-
sioenkennis van Delta Lloyd’. 
Cok van MKB Pensioenfonds 
zegt daarentegen bewust niet 
met verzekeraars samen te wer-
ken. “Zij gebruiken de PPI als 
distributiekanaal om hun eigen 
huisfondsen te kunnen blijven 
vullen met pensioenpremie. De 
kosten van die huisfondsen zijn 
niet transparant,” vindt hij. 

Buitenlandse spelers
Naast de veranderingen in de 
markt zelf, ondervindt de pen-
sioenmarkt ook nog eens hinder 
van het dalende vertrouwen van 
de gemiddelde Nederlander in  
een goede oudedagvoorziening. 

Dat is niet alleen te wijten aan 
twijfel over de toekomst van de 
economie, maar ook aan de op-
hef over de woekerpolissen. De 
pensioenverzekeraars hebben 
zichzelf daarmee flink in de 
vingers gesneden en moeten nu 
hard werken om het aangetaste 
vertrouwen te herstellen. Of 
dat lukt is de vraag. In ieder ge-
val heeft de verontwaardiging 
over de woekerpolisaffaire de 
belangstelling voor goedkopere 
alternatieven zoals de PPI aan-
gewakkerd. 
Linnenbank verwacht dat er 
tegen het einde van 2011 zo’n 
tien PPI’s zullen zijn. Daar-
naast verwachten marktanalis-
ten dat ook buitenlandse par-
tijen zich op de Nederlandse 
markt zullen gaan roeren. Het 
tempo waarin dat gaat gebeu-
ren is echter onduidelijk. 
“Wat betreft PPI’s lopen we in 
Nederland achter,” vindt Lin-
nenbank. “In België en Ierland 
bijvoorbeeld zijn ze daar verder 
mee.” Die constatering plaatst 
een vraagteken bij de ambitie 
van de Nederlandse financiële 
sector om van de pensioenin-
dustrie een exportproduct te 
maken. “Dat is nog best lastig”, 
denkt Linnenbank. “De meeste 
Europese landen hebben een 
combinatie van staatspensioen 
met individuele spaarregelin-
gen. Pensioenfondsen en der-
gelijke kennen ze nauwelijks. 
De grote kracht van het Neder-
landse stelsel zit hem met name 
in de tweede pijler, het sparen 
via de werkgever bij pensioen-
fondsen. Op dat gebied is hier 
veel kennis aanwezig. De be-
langstelling daarvoor in het 
buitenland is terecht groot. 
Maar ondanks de open Euro-
pese markt blijft het pensioen 
zelf een lastig exportproduct.” Q
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18,6 %
In 2010  

hebben de 
Nederlandse 

pensioenfond-
sen het beste 

van alle  
Oeso-landen 
gepresteerd. 

Hun  
rendement:  
18,6 %, ver 
boven het 

Oeso- 
gemiddelde 
van 5,4 %.

Nederland  134,9

IJsland  132,9

Australië  90,9

Verenigd Koninkrijk  86,6

VS  72,6

Gemiddeld OESO  71,6

Duitsland  5,2

Italië  4,6

Frankrijk  0,2

Finland  82,1

Bron: OECD Global Pension Statistics 

Appeltje voor de dorst
Landen die het meest sparen voor pensioen (in % BBP, 2010)
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