In onderstaand artikel onderbouwen wij, Adrienn Pasztor, Jos Berkemeijer en Arno C. Eijgenraam,
ieder op persoonlijke titel en gezamenlijk vanuit onze respectievelijke juridische en actuariéle
vakgebieden, waarom een individueel bezwaar- of instemmingsrecht, zoals voorgesteld in het
gewijzigde amendement-Joseph c.s. een noodzakelijke voorwaarde is voor het invaren.

Het gewijzigde amendement van Agnes Joseph (c.s.) heeft tot doel om in overeenstemming met
artikel 83 van de Pensioenwet (Pw) het individuele bezwaarrecht bij invaren opnieuw voor de
transitie wettelijk te verankeren in artikel 150m Pw. Dit amendement voorziet in een werkelijke
behoefte en wordt breed gedragen door seniorenorganisaties. Tijdens het debat in de Tweede
Kamer op 23 april jl. over onder andere de noodzaak van deze wetswijziging is echter een aantal
relevante aspecten onderbelicht gebleven.

Als auteurs beogen wij op deze wijze een ondersteunende bijdrage te leveren aan een
onderbouwd en zorgvuldig voorbereid beoordelingskader, dat van belang is voor de definitieve
stemming in de Tweede Kamer over dit gewijzigde amendement-Joseph c.s. op 13 mei
aanstaande.

Dit artikel wordt toegezonden aan Minister Eddy van Hijum van Sociale Zaken en
Werkgelegenheid, de leden van Commissies SZW van Eerste Kamer der Staten-Generaal en de
Tweede Kamer der Staten-Generaal en de Pensioenfederatie (Dutch Federation of Pension
Funds).

Wij wensen een ieder veel succes met de voorbereiding, en kijken gezamenlijk uit naar een
respectvolle en historisch betekenisvolle dialoog over het amendement-Joseph c.s. op 13 mei.



Individueel bezwaar- of instemmingsrecht is een noodzakelijke voorwaarde voor invaren

In dit artikel onderbouwen wij, Adrienn Pasztor, Jos Berkemeijer en Arno Eijgenraam, ieder op
persoonlijke titel en gezamenlijk vanuit onze respectievelijke juridische en actuariéle vakgebieden,
waarom een individueel bezwaar- of instemmingsrecht, zoals voorgesteld in het gewijzigde
amendement-Joseph c.s.! een noodzakelijke voorwaarde is voor het invaren.

Het gewijzigde amendement-Joseph heeft tot doel om in overeenstemming met artikel 83 van de
Pensioenwet (Pw) het individuele bezwaarrecht bij invaren opnieuw voor de transitie wettelijk te
verankeren in artikel 150m Pw. Dit amendement voorziet in een werkelijke behoefte2 3 en wordt
breed gedragen door seniorenorganisaties.* Tijdens het debat in de Tweede Kamer op 23 apiril jl.
over onder andere de noodzaak van deze wetswijziging is echter een aantal relevante aspecten
onderbelicht gebleven.

Als auteurs beogen wij een ondersteunende bijdrage te leveren aan een onderbouwd en
zorgvuldig voorbereid beoordelingskader, dat van belang is voor de definitieve stemming in de
Tweede Kamer over het gewijzigde amendement-Joseph c.s. op 13 mei aanstaande.

Dit artikel wordt gepubliceerd op LinkedIn en toegezonden aan de Minister van Sociale Zaken en
Werkgelegenheid, de commissies Sociale Zaken en Werkgelegenheid van de Eerste en Tweede
Kamer voor verspreiding onder de individuele leden van beide Kamers, en de Pensioenfederatie.

Wij behandelen achtereenvolgens de volgende kernpunten die aantonen dat de Wet toekomst
pensioenen (Wtp) ingrijpende veranderingen met zich meebrengt en dat het invaren daarom niet
zonder een bezwaar- of instemmingsrecht kan plaatsvinden:

. Extra collectieve waarborgen zijn geen vervanging voor het individuele bezwaarrecht
Uitschakeling van het bezwaarrecht bij invaren tast het eigendomsrecht aan

Invaren is een fundamentele wijziging in het vermogensrecht van de deelnemer
Verbreking van de solidariteit door invaren impliceert herstel van het bezwaarrecht
Het kostenargument tegen niet-invaren houdt geen stand

. Overige wijzigingen in de aard van het pensioenvermogen
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1. Extra collectieve waarborgen zijn geen vervanging voor het individuele bezwaarrecht

Pensioenaanspraken en -rechten in de zin van de Pensioenwet kunnen als hoogstpersoonlijke
vorderingsrechten worden aangemerkt. Een recht heeft een hoogstpersoonlijk karakter indien het
zo nauw de persoon van de gerechtigde raakt, dat uitsluitend aan hem/haar het oordeel behoort te
verblijven, of en in hoeverre hij/zij daarvan gebruik zal maken of daarover zal beschikken.5

TTK 2024 2025, 36 578, nr. 10—Gewijzigd amendement van het I|d Joseph c.s.

2 Uit een enquéte van het Nibud van 16 juli 2024 blijkt dat vier op de vijf werkenden zelf wil kunnen bepalen of het
pensmen dat ze hebben opgebouwd overgaat naar het nleuwe stelsel

3 Onderzoek peil.nl, mei 2025: h

4 Zie: persbericht ANBO-PCOB: https://tinyurl.com/ANBOsteun
Zie: publicatie Senioren (SNN, NBP,SPB): https://tinyurl.com/SENIORENSteun
Zie: publicatie ONS Magazine: https://tinyurl.com/ONSMagSteun
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https://www.inview.nl/document/id5bfbf1c1d20f48aab3bbc53a4daf5314/asser-7-xi-pensioen-700-aard-pensioenaanspraak-en-pensioenrecht?ctx=WKNL_CSL_2291&tab=tekst
https://tinyurl.com/ANBOsteun
https://tinyurl.com/ONSMagSteun
https://www.tweedekamer.nl/kamerstukken/amendementen/detail?id=2025Z02743&did=2025D06238

Het individuele bezwaarrecht is een persoonlijk recht

Bij de invoering van de Pensioenwet (Pw) in 20076 werd dit hoogstpersoonlijke karakter van deze
op naam van de deelnemer staande rechten vertaald in het in artikel 83 Pw geregelde individuele
bezwaarrecht bij interne collectieve waardeoverdrachten.” Het betrof de wettelijke vastlegging van
hetgeen daarvoor onder de Pensioen- en Spaarfondsenwet (Psw) al decennialang gebruikelijk was
en een leidend principe is in meer dan 70 jaar pensioenwetgeving.

Dit persoonlijke bezwaarrecht is door de wetgever in artikel 83 Pw opgenomen als beschermende
maatregel voor individuele deelnemers.8 Het zorgt ervoor dat de verworven pensioenaanspraken
en -rechten niet ongevraagd kunnen worden aangetast bij collectieve waardeoverdrachten. Dit
bezwaarrecht kan niet worden overgeheveld® en is te kwalificeren als een absoluut vetorecht.10
Indien bezwaar is gemaakt, mag er namelijk in geen geval tot waardeoverdracht worden
overgegaan ten opzichte van de bezwaarmaker.! Daarbij komt dat er sprake is van dwingend
recht. Bedingen in strijd met artikel 83 Pw zijn namelijk nietig. Dit bezwaarrecht is in artikel 150l lid
5 Wtp uitgesloten, waardoor het invaren in feite wordt afgedwongen.

Voor uitoefening van dit bezwaarrecht is geen inhoudelijke motivering vereist

Een bezwaar op grond van artikel 83 Pw hoeft niet door de deelnemer inhoudelijk te worden
gemotiveerd. Naast financiéle afwegingen kunnen daarmee ook andere factoren de keuze van een
deelnemer bepalen om al dan niet in te varen, zoals een persoonlijk vastgestelde risicopreferentie
die sterk afwijkt van de door het pensioenfonds bepaalde risicohouding, of persoonlijke financiéle
of familiaire omstandigheden.

Opmerkelijk is daarom dat in de Memorie van Toelichting op de Pensioenwet, ‘hoofdstuk 5.4.3
Vervangende maatregelen individueel bezwaarrecht,’ juist uitvoerig inhoudelijk wordt gemotiveerd
waarom dit fundamentele individuele bezwaarrecht uitsluitend voor het invaarmoment tijdelijk
buiten werking wordt gesteld.

Collectieve waarborgen zijn geen vervanging voor het bezwaarrecht

De wetgever heeft als vervanging voor het individueel bezwaarrecht gekozen voor extra
waarborgen van collectieve aard om de belangen van pensioen- en aanspraakgerechtigden te
beschermen bij de besluitvorming. Deze waarborgen omvatten het hoorrecht voor verenigingen
van gepensioneerden en slapers, de opdrachtaanvaarding en rol van pensioenfondsen en intern
toezicht, de verbodsbepaling van DNB, en de geschillenbeslechting.

Echter, deze extra ingevoerde waarborgen voor een evenwichtige belangenafweging borgen en
beschermen niet het individuele belang van de deelnemer, noch zijn fundamentele recht om
(zonder motivering) bezwaar te maken tegen het invaren van zijn aanspraken en rechten.

Tijdelijke opheffing van het bezwaarrecht is geen proportionele maatregel
De jarenlange praktijk van collectieve waardeoverdrachten (CWQO'’s) heeft uitgewezen dat vrijwel
alle deelnemers uiteindelijk konden instemmen met de betreffende overdracht.

6 https://ch .com/shar 122369- -8004- -e27 2
7 TK 2005-2006, 30 413, nr. 3, p. 38, 188. https://zoek.officielebekendmakingen.nl/kst-30413-3
8 TK 1999-2000, 26 711, nr. 7, p. 33. https://zoek.officielebe . i )

9 Gerechtshof ’s-Hertogenbosch, 3 maart 2009, ECLI:NL:GHSHE:2009:BH4945. https://uitspraken.rechtspraak.nl/
details?id=ECLI:NL:GHSHE:2009:BH4945.

10T Barkhuysen T. Huug Al of niet verpllcht invaren van bestaande pensmenrechten p. 8.

11 Zie: Rb. Amsterdam 23 januari 2020, ECLI:NL:RBAMS:2020:344, Rb. Limburg 8 november 2017,
ECLENL:RBLIM:2017:10722. https://shorturl.at/p8tLV
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Als pensioenfondsen en sociale partners het invaren bij overgang naar het nieuwe stelsel net zo
goed uitleggen als dat bij cwo’s gebeurde, mag aangenomen worden dat de uitoefening van dit
vetorecht in de praktijk beperkt zal blijven tot enkele bezwaarmakers, waarvoor een individueel
passende oplossing kan worden gezocht. Het tijdelijk opheffen van het individueel bezwaarrecht
lijkt daarmee geen proportionele maatregel.

Invaren is geen automatische voorkeursoptie

Lopende transitie- en implementatieplannen laten zien dat een aantal fondsen onderbouwd voor
niet-invaren kiezen. Anders dan in de ontwikkelingsfase van de Wtp verondersteld werd, blijkt bij
nader inzien het invaren als default-optie toch niet altijd de voorkeuroptie te zijn. Dat kan uiteraard
ook voor individuele deelnemers of deelnemersgroepen gelden. Voor sommige deelnemers kan
een stabieler, zij het lager, pensioen beter aansluiten bij hun behoeften of risicodraagvlak dan een
variabeler en onzekerder pensioen, vooral wanneer zij minder in staat zijn om de schommelingen
van variabele uitkeringen (redelijkerwijs) op te vangen.

Deelconclusie: Het persoonlijk bezwaarrecht dient te worden geéerbiedigd

Het bovenstaande leidt tot de conclusie dat het bezwaar- of instemmingsrecht een fundamenteel
individueel recht is, dat volledig geéerbiedigd moet worden en niet op gelijkwaardige wijze
vervangen kan worden door de in de wet verankerde of aanvullende (collectieve) extra
waarborgen.

2. Uitschakeling van het bezwaarrecht bij invaren tast het eigendomsrecht aan

Hoewel in dit artikel niet wordt ingegaan of, en zo ja, in welke mate ‘invaren’ een schending is van
het Europese eigendomsrecht, kan wél worden gesteld dat naast het pensioenrecht ook het
bezwaarrecht'2 als een vorm van eigendom kan worden aangemerkt.3

Belanghebbenden (pensioendeelnemers) hebben recht op ongestoord genot van dit eigendom en
dienen dan ook bescherming te genieten tegen de ontneming van dit eigendom.4

Wtp schendt bij invaren de wezenlijke inhoud van het bezwaarrecht

De wetgever heeft ook daarbij overigens de mogelijkheid van ‘regulering’ van eigendom en heeft
van die mogelijkheid gebruik gemaakt door het individueel bezwaarrecht te vervangen door extra
collectieve waarborgen. Nochtans is de wetgever niet geslaagd in de regulering van dit recht,
aangezien een pensioendeelnemer nog steeds geen directe invioed op de collectieve waarborgen
dan wel het invaarbesluit kan uitoefenen waarmee hetzelfde resultaat kan worden bereikt als bij de
uitoefening van het individueel bezwaarrecht.

Onmiskenbaar is derhalve dat met het buiten toepassing verklaren van het bezwaarrecht bij
invaren sprake is van ‘ontneming’ van dit recht dan wel dat in ieder geval moet worden
geconcludeerd dat de wezenlijke inhoud van dit recht bij invaren niet lijkt te worden geéerbiedigd
door de Wtp.15 Alsdan, lijkt reeds om die reden geen sprake te zijn van een rechtsgeldige
inmenging.

12 EHRM 25 juli 2002, ECLI:CE:ECHR:2002:0725JUD004855399, RJD 2002 (Sovtransavto Holding/Oektraine), r.o. 92.
https://shorturl.at/sIXUb

13 Prof. dr. E. Lutjens, prof. mr. R.H. Maatman en prof. mr. drs. M. Heemskerk, ‘Invaren pensioenen: alternatieven voor
afschaffing individueel bezwaarrecht,” TPV 2021/19, p. 1. https://shorturl.at/4upXw

14 EHRM 18 december 1984, ECLI:CE:ECHR:1984:1218JUD0007 15175 (Sporrong en Lénnroth/Zweden).
https://sh rl.at/Lsv7

15 Prof. Mr. Niek Peters, Juridische analyse inzake Motie Joseph over risico’s van invaren d.d. 23/10/2024 -
2024D40165, p. 58, 65. https://www.eerstekamer.nl/overig/20241112/juridische_analyse_inzake motie/document



Overigens geldt dit niet alleen wanneer het bezwaarrecht wordt beschouwd als een vorm van
eigendom, maar ook wanneer het wordt opgevat als een rechtsmiddel in het kader van het recht
op effectieve rechtsbescherming.

Ontneming zonder compensatie is een ongerechtvaardigde inbreuk op eigendom.
De vaststelling of de inbreuk op het eigendomsrecht ‘ontneming’ of ‘regulering’ is, is relevant
aangezien de ontneming van eigendom onderworpen is aan een zwaardere toets.

Ingevolge artikel 17 lid 1 Handvest Grondrechten EU dient dit verlies aan eigendom bovendien op
billijke wijze te worden vergoed. Dit geldt ook op grond van artikel 1 Protocol 1 EVRM blijkens de
rechtspraak.16

Ook de afwezigheid van compensatie noodzaakt tot herstel bezwaarrecht
Voor een gerechtvaardigde inbreuk op het eigendomsrecht is schadevergoeding of compensatie
vereist, maar de wetgever heeft hiervoor geen regeling getroffen.

Deelconclusie: Invaren zonder individuele instemming: een ongerechtvaardigde inmenging
Nu de wezenlijke inhoud van het bezwaarrecht niet lijkt te worden geéerbiedigd, is het aannemelijk
dat om die reden reeds sprake is van een onrechtmatige inmenging.

Voor zover dan al wordt toegekomen aan de eis van compensatie, geldt dan dat de ingevoerde
collectieve waarborgen, slechts ‘waarborgen’ betreffen, en geen ‘vergoeding’ of ‘compensatie’.

Nu de wetgever bovendien geen voornemen toont om alsnog enige vorm van individuele
vergoeding te regelen, resteert geen andere rechtsstatelijk verantwoorde optie dan het herstel van
het individuele bezwaarrecht.

Hierbij is van belang te benadrukken dat de omgekeerde redenering niet houdbaar is: het bieden
van wél compensatie of vergoeding rechtvaardigt niet zonder meer het invaren waarbij het
individuele bezwaarrecht buiten werking wordt gesteld.

3. Invaren is een fundamentele wijziging in het vermogensrecht van de deelnemer

In essentie is ‘invaren’ het omzetten van een uitkeringsregeling met een verzekeringskarakter in
een premieregeling zonder dit karakter.1?

Wat er in de 'aard' wijzigt is dat de hoge 'zekerheidsmaat' die voor opgebouwde rechten in het
oude stelsel geldt, voor omgezette verworven rechten en aanspraken wordt losgelaten.

Het toegezegd recht op een aan het loon gerelateerde opgebouwde pensioenaanspraak of recht
op een ingegane pensioenuitkering wordt vervolgens geconverteerd in een vermogensrecht. Dit
vermogensrecht wordt aansluitend via een (interne) collectieve waardeoverdracht omgezet naar
een nieuwe premieregeling en daarna vertaald in een jaarlijks verwachte aanspraak of recht in het
nieuwe premiestelsel.

16 EHRM 21 februari 1986, ECLI:CE:ECHR:1986: O221JUDOOO879379 (James e.a./Het Verenigd Koninkrijk), r.o.v. 54.

17 Harm Mulder, De beschermende strekking van verzekering en het opgedrongen avontuur van een door ‘invaren’
gevormde pensioenpot, NJB, 21-06-2024 - Afl. 22, p. 1704-1710.
https://www.njb.nl/media/tzjihcnj/njb22_de-beschermende-strekking-van-verzekering-en-het-opgedrongen-avontuur-van-
een-door-invaren-gevormde-pensioenpot.pdf
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Vordering op pensioenuitkering is een vermogensrecht dat een vetorecht impliceert
Niet alleen het HvJ,'8 het EHRM,'® maar ook de Hoge Raad?° heeft in 2012 al vastgesteld dat de
vordering op een pensioenuitkering een vermogensrecht is.2

Weliswaar verschaft eigendomsrecht niet een expliciet recht op individueel bezwaar,22 maar dit
recht dient wel te worden verondersteld gelet op eigendom als “het meest omvattend recht” en het
recht op effectieve rechtsbescherming ingevolge artikel 47 Handvest.23 Bovendien is dit
bezwaarrecht expliciet door wetgever in 2007 in artikel 83 Pw vastgelegd.

De aard van het vermogensrecht wijzigt fundamenteel door invaren
Het invaren — dat een wijziging in het vermogensrecht inhoudt — moet “de wezenlijke inhoud” van
dat recht eerbiedigen.

Die wezenlijke inhoud van dat recht wordt echter niet alleen bepaald door de mate van wijziging in
financiéle waardering van dat recht op de balans van het betreffende fonds op het moment van
invaren, maar ook door de verwachte waarde(ontwikkeling) van dit vermogensrecht in de toekomst
die door overgang naar een nieuw stelsel fundamenteel zal wijzigen. Het gaat er dan niet primair
om of door deze verandering in de aard van het vermogensrecht, dit vermogensrecht nu of in de
toekomst gelijk blijft, stijgt of daalt. Van principiéler belang is dat de wezenlijke inhoud van dat
vermogensrecht in de toekomst qua aard fundamenteel wijzigt.

Als voorbeeld: stel dat de uitkering voortaan niet meer in euro’s maar in Bitcoins wordt uitbetaald,
dan kan er geldelijk nog wel sprake zijn van hetzelfde vermogensrecht, maar qua aard is dit recht
dan fundamenteel gewijzigd. Zou door deze onvrijwillige swap de band tussen eigendom en
eigenaar niet worden verbroken, dan is de bescherming van eigendom in feite een illusie.

Zo ligt het vraagstuk ook voor gepensioneerden. Qua aard hadden zij voor invaren een
reglementair voorwaardelijk recht op indexatie van hun pensioen gerelateerd aan de prijs- of
loonindex. Na invaren wordt dat recht vervangen door een jaarlijkse pensioenaanpassing o.b.v. het
overrendement. Beide zijn voorwaardelijke rechten, maar qua aard verschillen die twee rechten
fundamenteel. Het is van ondergeschikt belang of door deze verandering in de aard van het
vermogensrecht, dit vermogensrecht nu of in de toekomst gelijk blijft, stijgt of daalt. Het gaat om de
principiéle aard van het vermogensrecht, die substantieel en per deelnemer verschillend verandert.

Loslaten zekerheid bij invaren betekent dat aard van het vermogensrecht wordt aangetast
Vastgesteld kan worden dat de hoge mate van zekerheid die als eis gold in het oude stelsel in het
nieuwe stelsel wordt losgelaten. Deze verlaging van zekerheidsmaat pakt verschillend uit voor
deelnemers en is dermate fundamenteel dat dit een individueel instemmingsrecht behoeft.

18 HvJ EU 24 september 2020, ECLI:EU:C:2020:753 (YS/NK AG), r.0. 90-91.
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=celex:6201 22

19 EHRM 2 februari 2010, ECLI:CE:ECHR:2010:0202JUD004243005 (Aizpurua Ortiz e.a./Spanje), r.o. 48. https://
shorturl.at/3M3WA

20 HR 3 februari 2012, ECLI:NL:HR:2012:BT8462
. H H ’)' = .

21 Bij een een pensioenrecht is die vordering opeisbaar en bij een pensioenaanspraak is die nog niet opeisbaar louter
omdat de pensioenleeftijd nog niet is bereikt. TK 2012-2013, 33.400-XV, nr. 7, p. 8.
k.officielebekendmakingen.nl/kst-33400-XV-7.

22 Prof dr. Erlk Lutjens Posmon Paper th Deskundlgenbueenkomst Eerste Kamer op 21 februari 2023

23 Prof. dr. mr. H. van Meerten, Amber Pratt, ‘De WTP en goede rechtsbescherming?’, 22 januari
. ? id=
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https://www.eerstekamer.nl/bijlage/20230217/position_paper_erik_lutjens/document3/f=/vm0onyt3a1iu.pdf

Voor elke wijziging in het vermogensrecht is in principe instemming vereist

In principe is voor elke wijziging van het vermogensrecht van een deelnemer instemming van die
deelnemer vereist, tenzij die wijziging vanuit het algemeen belang noodzakelijk is. Die noodzaak in
het algemeen belang is echter niet, of in elk geval onvoldoende, aangetoond voor het (default)
invaren.

Bovendien, doordat de Wtp geen plicht tot invaren kent — het standaard invaarpad is van
aanvullend recht met de mogelijkheid van gedeeltelijk invaren of een opt-out — erkent de wetgever
hiermee impliciet dat invaren niet a fortiori noodzakelijk is vanuit het algemeen belang, hetgeen
ook al is geconcludeerd in het advies van de landsadvocaat? en in een later advies over de
juridische risico’s van invaren.25

Bij invaren is sprake van aantasting van een vermogensrecht met terugwerkende kracht
In het debat in de Tweede Kamer op 23 april jl. is daarbij onderbelicht gebleven dat bij invaren
sprake is van een wetswijziging met “materieel terugwerkende kracht’, nu invaren ingrijpt op de
aard en bepaling van de verworven pensioenrechten en -aanspraken en de rechtsverhoudingen
zoals die voor de datum van inwerkingtreding van de Wtp golden. Het invaren wijzigt de aard van
het vermogensrecht door het wegvallen van het verzekeringskarakter, de bepalingsmethodiek en
de ontwikkeling van de verworven pensioenrechten en -aanspraken met terugwerkende kracht.

Retroactieve wetswijziging ondermijnt de legitieme pre-Wtp verwachtingen

Het wegvallen van het verzekeringskarakter houdt onder meer in dat de verantwoordelijkheid voor
de pensioenrisico’s met terugwerkende kracht verschuift van het collectief van het pensioenfonds
naar de individuele deelnemers. De eerder binnen de uitkeringsregeling betaalde premies, die
oorspronkelijk waren bedoeld voor een nominale uitkering al dan niet met een indexatieambitie,
worden nu binnen de (solidaire of flexibele) premieregeling geacht bestemd te zijn voor een
variabel pensioenkapitaal in de opbouwfase of veelal een variabele uitkering in de uitkeringsfase.

Samengevat komt het erop neer dat bij invaren sprake is van een eenzijdige retroactieve wijziging
van de plichten en van een aantasting van verworven rechten van de pensioendeelnemers, wat
resulteert in een substantiéle achteruitgang in de rechtspositie van deelnemers zoals die voor
invaren gold.

Omdat artikel 83 Pw een uitzondering is op het aantastingverbod van verworven pensioenen in
artikel 20 Pw, is de rechtsbescherming van het bezwaarrecht daarbij een voorwaarde.26 Dit
bezwaarrecht is in artikel 1501 lid 5 Wtp uitgesloten, waardoor het retroactieve invaren in feite
wordt afgedwongen. Dit is in strijd met legaliteitsbeginsel zoals verankerd in (inter)nationaal
recht.2” Daarbij is er een reéel risico op lagere financiéle uitkomsten in vergelijking met situatie dat
niet zou zijn ingevaren. Dit ondermijnt de legitieme verwachtingen die begunstigden aan de pre-
Wip wetgeving kunnen ontlenen.

24 Beleidsnota van de Ministerie van SZW, ‘Vervolgstappen op weg naar een nieuw pensioencontract in het licht van
het advies van de landsadvocaat’, van 3 maart 2011. https://www.eerstekamer.nl/overig/202312
nbaarmakin I_1_maart_2011 ment3/f=/vm8xfi hzw.pdf

25 Prof. Mr. Niek Peters, Juridische analyse inzake Motie Joseph over risico’s van invaren d.d. 23/10/2024 -
2024D40165. https://www.eerstekamer.nl/overig/20241112/juridische_analyse_inzake_motie/document

26 mr. J.A. van de Hoef en mr. W.P.M. Thijssen, 'Tips en tricks bij de Wtp-transitie,” P&P, 2023/1, p. 32.
https://tinyurl.com/5n6efdph

27 Prof. dr. mr. Hans van Meerten en Adrienn Pasztor LL.M., ‘Conversion in the Act on Future Pensions, sailing to safe

harbour? https://ssrn.com/abstract=5171067 and https://www.linkedin.com/posts/hans-van-meerten-7b24111b
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https://www.eerstekamer.nl/overig/20231208/openbaarmaking_deel_1_maart_2011/document3/f=/vm8xfcy30hzw.pdf
https://www.eerstekamer.nl/overig/20231208/openbaarmaking_deel_1_maart_2011/document3/f=/vm8xfcy30hzw.pdf
https://www.eerstekamer.nl/overig/20231208/openbaarmaking_deel_1_maart_2011/document3/f=/vm8xfcy30hzw.pdf

Default invaren voldoet niet aan het legaliteitsbeginsel

Door het ministerie van SZW28 en Financiéle Zaken2® zijn richtlijnen opgesteld die richtinggevend
zijn voor toetsing aan het legaliteitsbeginsel bij wetswijzingen. Betwijfeld wordt of het default
invaren in de Wtp door het parlement tot wet zou zijn verheven, als dit beoordelingskader voor
wetswijzigingen met terugwerkende kracht zou zijn toegepast omdat er geen individuele
gedragsalternatieven worden geboden voor invaren.30

Geen individuele zeggenschap, maar wel risicoverzwaring achteraf is onverdedigbaar!
Geen individuele zeggenschap bij invaren, maar wél een fundamentele wijziging van de aard van
het vermogensrecht met terugwerkende kracht is onverdedigbaar! Immers, zeggenschap hoort te
liggen bij degenen die de financiéle risico’s gaan dragen, dus de individuele deelnemers.

Het druist bovendien in tegen de zorgplicht om deelnemers te verplichten akkoord te gaan met een
risicoverzwaring achteraf waar zij geen invlioed op hebben, en waarvan zij de gevolgen niet
kunnen overzien en mogelijk niet willen of kunnen dragen.

Herintroduceren bezwaarrecht verkleint claimrisico en vergroot draagviak

Het herstellen van het bezwaarrecht kan daarnaast ook een goede basis vormen voor het
ontwikkelen van vertrouwen in de nieuwe regeling3!. Als het nieuwe stelsel een verbetering is, dan
is niets zo krachtig als het herstellen van dit bezwaarrecht. Ook hier blijkt dat het herintroduceren
van een individueel bezwaarrecht dé oplossing is die het risico op toekomstige claims aanzienlijk
verkleint en het draagvlak voor het nieuwe stelsel vergroot.

Individueel bezwaarrecht essentieel voor evenwichtige belangenafweging

Tegenstanders van het amendement hebben tijdens voormeld debat aangegeven dat een
instemmingsrecht te veel ingrijpt op de evenwichtige belangenafweging volgens artikel 105 Pw.
Hiermee wordt echter uit het oog verloren dat het bezwaarrecht — zoals vastgelegd in artikel 83,
lid 2, onder a Pw, respectievelijk artikel 91 lid 2, onder a Wet Bpf — zowel véér als na de transitie
van kracht blijft, mede om een structureel evenwichtige belangenafweging te waarborgen.

Onevenredige vermogensverdeling na invaren onderstreept noodzaak bezwaarrecht

Het vraagstuk van vermogens- en rendementsverdeling, namelijk de niet meer evenredige
verdeling van het vermogen en rendementen (toedelingsregels) die op en respectievelijk na het
invaren ontstaat, en waarvan geen sprake is bij gebruikelijke collectieve waardeoverdrachten
onder het oude FTK-stelsel, versterkt juist de behoefte aan dit individuele bezwaarrecht vanwege
de uiteenlopende impact van die toedelingsregels op de pensioenvermogens van individuele
deelnemers. Tegelijkertijd doet dit vraagstuk geen afbreuk aan het eigendomsrecht of het
verbintenissenrecht op grond waarvan in beginsel instemming is vereist.

Deelconclusie: Individuele zeggenschap is essentieel bij invaren
Invaren brengt een fundamentele wijziging aan in de aard van het vermogensrecht, die noodzaakt
tot individuele zeggenschap.

28 TK 2012-2013, 33 400-XV, nr. 7.
https://zoek.officielebekendmakingen.nl/kst-33400-XV-7.pdf

29 TK 1996-1997, 25 212, nr. 1.
https://zoek.officiel kendmakingen.nl/kst-25212-1.pdf

30 Voor een nadere toelichting op het legaliteitsbeginsel in de relatie tot invaren wordt verwezen naar de hiervoor
aangehaalde publicatie die Hans van Meerten en Adrienn Pasztor — laatstgenoemde op persoonlijke titel — hebben
geschreven.
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4. Verbreking van de solidariteit door invaren impliceert herstel van het bezwaarrecht

De keuze voor default invaren is voornamelijk ingegeven vanuit het belang om binnen het nieuwe
stelsel het onder het FTK opgebouwde vermogen en het op te bouwen vermogen onder de Wtp bij
elkaar te houden. Een tweede belangrijke reden is dat invaren mogelijk maakt dat de financiering
van de compensatie voor het afschaffen van de doorsneesystematiek kan plaatsvinden uit het
eigen vermogen van de deelnemers.32

Invaren verbreekt de intergenerationele beleggingssolidariteit

Het FTK-stelsel is gebaseerd op intergenerationele solidariteit en collectiviteit. Door invaren
verdwijnt met name de intergenerationele beleggingssolidariteit, de meest fundamentele en
belangrijkste vorm van solidariteit. Niet-invaren doorbreekt weliswaar de solidariteit tussen de oude
en nieuwe regeling,33 maar behoudt juist de beleggingssolidariteit binnen de oude regeling.

Het is dus het invaren zelf dat de belangrijkste vorm van solidariteit — de intergenerationele
beleggingssolidariteit — doorbreekt.

De solidaire premieregeling (SPR) bevat weliswaar meer collectieve kenmerken dan de flexibele
premieregeling (FPR), maar beide regelingen laten de intergenerationele deling van beleggings-
risico’s grotendeels los en worden rendementen voornamelijk leeftijdsafhankelijk op basis van
toedelingsregels (bij SPR) of toedelingsmechanismen (bij FPR) aan deelnemers toegedeeld.
Deelnemers in de SPR hebben hierin geen keuzevrijheid. Jonge deelnemers ontvangen relatief
het grootste deel van het (over)rendement, oudere en gepensioneerde deelnemers relatief het
kleinste deel.

Het verlies van intergenerationele beleggingssolidariteit kan voor individuele deelnemers bij hun
keuze om al of niet in te varen zwaarder wegen dan een eventueel verwacht indexatie-nadeel bij
niet-invaren of het toucheren van een korte-termijn-voordeel, zoals een invaarbonus bij invaren. Dit
onderstreept eveneens de noodzaak van het toekennen van een individueel bezwaar- of
instemmingsrecht.

Solidariteit wordt in het nieuwe stelsel substantieel beperkt

Vaak wordt beweerd dat bij invaren de solidariteit gehandhaafd blijft,34 terwijl de intergenerationele
beleggingssolidariteit feitelijk wordt beperkt tot solidariteit binnen een (leeftijds)cohort. Dit is ronduit
misleidend. Het nieuwe stelsel verdient met het wegvallen van de intergenerationele beleggings-
solidariteit niet langer het predicaat ‘solidair’. Sterker nog, het wegvallen van de intergenerationele
beleggings-solidariteit is het wezenskenmerk van het nieuwe stelsel, getuige ook het belang dat in
de parlementaire behandeling werd gehecht aan het wegnemen van herverdelingseffecten. Ook
hier is een individueel instemmingsrecht van belang bij een zo belangrijke wijziging in de aard van
het pensioenvermogen. In de woorden van Agnes Joseph:

“Helaas is het nieuwe "solidaire" stelsel, zoals u zegt, helemaal niet solidair. Het is helemaal
individueel, het flexibele contract ook. De naam is solidair, maar daar blijft het bij.”35

32 Ten aanzien van die compensatie wordt voorbij gegaan het feit dat eenzijdige 'solidariteit' bij invaren van huidig naar
het nieuwe stelsel geen solidariteit is maar subsidiéring—“alleen de lasten, niet de lusten”—van het verleden naar de
toekomst. Ook daarom is een individueel instemmingsrecht geindiceerd.

33 Dit als eerbiediging van het uitgangspunt dat het eigendomsrecht voorrang heeft boven stelseloverschrijdende
solidariteit.

34 Aldus, FNV: https://tinyurl.com/FNVKT:

35 Zie: https://www.tweedekamer.nl/kamerstukken/plenaire_verslagen/detail/2023-2024/30, p. 4, reactie op interruptie
van dhr. Grinwis.



Binnen SPR kan sprake zijn van omgekeerde beleggingssolidariteit

Bij jonge deelnemers wordt in het nieuwe stelsel het vermogen vaak voor meer dan 100% risicovol
(in aandelen) belegd. Bij invaren krijgen deze deelnemers dus over zowel het ingebrachte als
nieuwe pensioenvermogen meer dan het volledige overrendement toegedeeld.

Ouderen en gepensioneerden die deze vorm van ‘bijlenen’ door jongeren mogelijk maken,
ontvangen hier geen vergoeding (risicopremie) voor, terwijl zij wel moeten bijspringen als de
vermogens van jongeren negatief zouden worden en wettelijk op nul gesteld moeten worden. In
feite is hier dus sprake van een vorm van omgekeerde beleggingssolidariteit tussen jongeren en
ouderen.36 37

Deelnemers realiseren zich vaak niet dat dit soort van risico’s en wijze van toedeling van
rendementen zeer bepalend zijn voor de ontwikkeling van hun individueel pensioenvermogen.
Hier ligt een belangrijke taak voor pensioenfondsen op het gebied van goede voorlichting en
communicatie,3® zodat deelnemers bewust kunnen instemmen met dit soort belangrijke wijzigingen
in de aard van hun pensioenvermogen.

5. Het kostenargument tegen niet-invaren houdt geen stand

Bij een keuze voor niet-invaren zal een pensioenuitvoerder twee regelingen moeten blijven
administreren. De vraag welke extra administratieve kosten hiermee gemoeid zijn, lijkt te zijn
beantwoord door Christoffel van Riet, Senior Director PwC.

In zijn blog3® stelt Van Riet: “Niet invaren nieuwe pensioenregeling kost 18 miljard euro”.

Het blijkt de contante waarde van de door Van Riet begrootte toekomstige kosten van de
instandhouding van het oude pensioenadministratie te zijn, 0.b.v. een onderbouwing die meer het
karakter van een berekening op de achterkant van sigarendoos draagt dan een door een
accountantskantoor opgesteld professioneel en gereviewd rapport.40

Hoewel de Pensioenfederatie en de minister verwijzen naar een rapport van PwC, blijkt dit rapport
tot nu toe nog niet gepubliceerd of beschikbaar, waardoor het niet mogelijk is hier tot een financieel
onderbouwd oordeel over te komen.

Meer inhoudelijk gezien gaat PWC in haar analyse en berekening volstrekt voorbij aan de
fundamentele inrichting en werking van pensioenadministratiesystemen in de pensioenpraktijk:

1. Pensioenuitvoerders moeten sowieso twee regelingen uitvoeren
Het door PwC gehanteerde uitgangspunt dat alleen bij niet-invaren de pensioenuitvoerder twee
regelingen moet uitvoeren is apert onjuist.

36 TK 2022-2023, 36 067, nr 89, Bijlage B - Beantwoording vragen rapporteurs blok Contracten, p. 23, 24.
https://www.tweedekamer.nl/kamerstukken/brieven_regering/detail?id=2022723644&did=2022D50956

37 Blue Sky Group,’Verdeelregels in het nieuwe pensioenstelsel: de keuze is reuze,’ 5 mei 2022,
https://shorturl.at/fgGRU

38 Prof. mr. Hans van Meerten en S.L. Vlastuin, 'De ondraaglijke lichtheid van de hervorming van het pensioenstelsel,’
SEW, 2022/6, p. 3. https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=4190339

39 Zie: https://www.pwec.nl/nl/themas/blogs/niet-invaren-nieuwe-pensioenregeling-kost-18-miljard-euro.html

40 Zie over de kosten van het zelfbeschikkingsrecht voorts een recente LinkedIn post van Paul van Aalst:

https://shorturl.at/Ttbag
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Uitvoerders voeren in de praktijk vaak nu al twee regelingen uit en zullen, of er nu wel of niet
ingevaren wordt, sowieso twee type regelingen moeten kunnen uitvoeren in verband met het
correct kunnen administreren van:

a) bestaande opgebouwde nabestaandenpensioen rechten
b) een aparte ‘regeling’ voor gemoedsbezwaarden

2. ‘Niet-invaren van de gehele pensioensector’ is een onrealistisch uitgangspunt
PwC gaat in haar ‘berekening’ er van uit dat de gehele pensioensector (“negentien miljoen
pensioenaanspraken”) niet invaart. Alleen al dit uitgangspunt is volstrekt onrealistisch.

Er van uitgaande dat het belang van invaren in de meeste gevallen goed door de
pensioenuitvoerder onderbouwd zal worden, en wettelijk is geborgd dat deelnemers op
transparante wijze worden voorgelicht over de consequenties van invaren, ligt het voor de
hand dat het overgrote deel van de deelnemers ook bij toekenning van een individueel
bezwaarrecht gewoon zal instemmen met het invaren.

Zou de wetgever wél veel bezwaren verwachten, dan is duidelijk dat (nog) niet aan de
wettelijke eis is voldaan dat het belang van invaren goed is uitgelegd aan deelnemers en dat
deelnemers dit begrijpen, dan wel dat invaren onevenredig ongunstig is in welk geval
uberhaupt zou moeten worden afgezien van invaren. In die gevallen is de tijdelijke opheffing
van het bezwaarrecht geen proportioneel middel.

3. Berekening houdt geen rekening met bestaande kostenvoorziening pensioenfondsen
PwC gaat in haar analyse voorbij aan het feit dat pensioenfondsen verplicht*! zijn om voor
opgebouwde aanspraken en rechten een adequate (excasso)kostenvoorziening aan te
houden. Die voorziening mag bij invaren niet vrijvallen en dient om ook in de toekomst alle
opgebouwde pensioenuitkeringen administratief kostendekkend te kunnen uitvoeren.

De werkelijke vraag is dan ook niet alleen wat de eventuele fractionele meerkosten zijn van een
besluit tot niet-invaren, maar wat de kosten zullen zijn van invaren vergeleken met niet-invaren.

Een correcte analyse vereist dat de kosten die nu door pensioenfondsen worden gemaakt in
verband met de onderbouwing, communicatie, administratie en controle van het ‘invaren’ tezamen
met de kosten die daarbij verwacht worden terzake van klachtenafhandeling en proceskosten
i.v.m. claims, objectief vergeleken worden met de kosten in een situatie dat er niet ingevaren
wordt. De conclusie van een dergelijke vergelijking mag — ook zonder berekening — duidelijk zijn,
en biedt alsdan inzicht in het werkelijk kosteneffect van niet-invaren.

Als het desondanks toch nog interessant is om inzicht te krijgen in een objectieve
kostenvergelijking tussen invaren en niet-invaren, dan dient dat plaats te vinden op basis van een
professioneel rapport, opgesteld door een onafhankelijke en ter zake kundige organisatie.

Wellicht kan in een dergelijk rapport ook meegenomen worden wat door een eventuele
herinvoering van het individueel bezwaarrecht aan kosten (communicatie, klachtenafhandeling,
claims) uiteindelijk bespaard kan worden.



https://www.dnb.nl/voor-de-sector/open-boek-toezicht/sectoren/pensioenfondsen/prudentieel-toezicht/technische-voorzieningen/kostenvoorziening-pensioenfondsen/
https://www.dnb.nl/voor-de-sector/open-boek-toezicht/sectoren/pensioenfondsen/prudentieel-toezicht/technische-voorzieningen/kostenvoorziening-pensioenfondsen/
https://www.dnb.nl/voor-de-sector/open-boek-toezicht/sectoren/pensioenfondsen/prudentieel-toezicht/technische-voorzieningen/kostenvoorziening-pensioenfondsen/

6. Overige wijzigingen in de aard van het pensioenvermogen

A. Koopkracht

Onder het FTK kennen veel pensioenfondsen een voorwaardelijke toeslagenregeling (indexatie),
waarbij vaak bepaald wordt dat de aanspraken en rechten jaarlijks geindexeerd worden o.b.v. een
prijsindex (CPI) of daarvan afgeleid, en voor zover de dekkingsgraad dat toestaat.

In het nieuwe pensioenstelsel wordt geen expliciete koopkrachtambitie meer geformuleerd, noch
wordt actief gestuurd op het behoud van koopkracht. Hoewel een eerder en beter zicht op een
koopkrachtig pensioen een van de uitgangspunten was bij de ontwikkeling van het stelsel, is het
begrip ‘koopkracht’ niet opgenomen in de Pw. Het begrip ‘indexatie’ is zelfs verwijderd.

De Wtp biedt vooralsnog onvoldoende instrumenten om daadwerkelijk op koopkracht te sturen; in
plaats daarvan worden pensioenen jaarlijks aangepast op basis van het behaalde overrendement.

Soms bilijkt uit transitieplannen dat er sprake van is dat de koopkracht gemiddeld gedeeltelijk kan
worden bijgehouden. Hierbij moet worden bedacht, dat een gemiddelde uitkomst voor een
individuele deelnemer weinig betekenis heeft. Deelnemers en gepensioneerden kunnen zo
onterecht de indruk krijgen dat zij kunnen uitzien op een jaarlijks koopkrachtig pensioen, terwijl
daar in de praktijk, gezien de methodiek van overrendementsdeling, allerminst sprake van zal zijn.

Doordat uit de risicopreferentie-onderzoeken vaak blijkt dat gepensioneerden maar beperkt risico
willen of kunnen lopen, en er geen sprake meer is van intergenerationele beleggingssolidariteit, is
er vaak in de praktijk slechts sprake van een kleine kans op het realiseren van een gemiddeld
koopkrachtig pensioen.42 Pensioenuitkeringen volgen jaarlijks op geen enkele wijze nog de
prijsinflatie, en de verhoging of verlaging van jaarlijkse uitkeringen houdt ook geen enkele pas
meer met de prijsinflatie.

Daarnaast zijn in het oude stelsel de indexatie-achterstanden vaak opgelopen tot 20 & 30%. Bij het
invaren hoeven en worden deze achterstanden niet of nauwelijks met enige prioriteit
gecompenseerd uit de buffers.

Op grond van het bovenstaande kan niet anders worden geconcludeerd dan dat na invaren de
deelnemers in feite gedwongen afstand hebben gedaan van het principe en reglementair
vastgelegd streven dat hun verworven (verwachte) pensioenuitkering en -aanspraken alsook hun
nog op te bouwen pensioen nog langer aangepast zullen worden 0.b.v. een reglementaire ambitie
of sturing op koopkrachtbehoud. Een dergelijk belangrijke wijziging in de waarde van het
vermogensrecht van een pensioendeelnemer grijpt zo in op zijn persoonlijke situatie, en is zo
fundamenteel, dat hiervoor een individueel bezwaarrecht noodzakelijk is.

B. Solidariteits- en risicodelingsreserve

In het nieuwe stelsel worden de buffers grotendeels afgebouwd. Wat naast de wettelijke reserve
en de operationele reserve nog resteert, is de beperkte solidariteitsreserve bij de SPR of de
risicodelingsreserve bij de FPR. Deze reserves beperken zich in hoofdzaak tot het voorkomen van
een daling in de jaarlijkse pensioenuitkeringen, vaak o.b.v. de zogenaamde Ortec-methode.43

Dit betekent dat in het nieuwe stelsel de buffers niet meer als bron kunnen dienen voor de
financiering van pensioenverhogingen, Dit is een wezenlijk verschil met het oude stelsel, waarin de
buffer wél werd ingezet voor de financiering van toeslagen.

42 Zje: https://www.confidentbv.nl/nieuwe-tabel-zelfde-conclusie-koopkrachtbehoud-blijft-een-illusie-inclusief-
volatiliteit-wtp/

43 Ortec-Methode: https://tinyurl.com/2yx64uc6

11


https://www.confidentbv.nl/nieuwe-tabel-zelfde-conclusie-koopkrachtbehoud-blijft-een-illusie-inclusief-volatiliteit-wtp/
https://www.confidentbv.nl/nieuwe-tabel-zelfde-conclusie-koopkrachtbehoud-blijft-een-illusie-inclusief-volatiliteit-wtp/
https://www.confidentbv.nl/nieuwe-tabel-zelfde-conclusie-koopkrachtbehoud-blijft-een-illusie-inclusief-volatiliteit-wtp/

Een dergelijk sterke afbouw en beperking van de functie en het gebruik van de buffers, maakt de
pensioenuitkeringen volatieler dan in het oude stelsel en sluiten volgens professor Bas Werker44
forse toekomstige verlagingen dan ook niet uit.

Een dergelijke wijziging en verslechtering van risicomitigatie waarvan na invaren sprake is, kan
dan ook forse individuele consequenties hebben voor de pensioenuitkeringen en inkomenssituatie
van individuele deelnemers. Dit vereist dat deelnemers zich hierover moeten kunnen uitspreken
d.m.v. een instemmingsrecht.

C. Invaren in de SPR dwingt deelnemers te kiezen voor een variabele uitkering

Bij default invaren in de SPR wordt de vaste pensioenuitkering van deelnemers verplicht omgezet
in een variabele uitkering, zonder dat deelnemers — zoals bij de flexibele regeling — een keuze
hebben tussen vast of variabel. Bij niet-invaren zouden deelnemers in ieder geval zicht houden op
een vaste uitkering op basis van hun verworven aanspraken en rechten. Ook om die reden is
herstel van het bezwaarrecht noodzakelijk.

Ook is het de vraag of de meerderheid van de (toekomstige) gepensioneerden, met name de
meerderheid van de deelnemers met een relatief laag aanvullend pensioen, wel zit te wachten op
(toekomstige) pensioenuitkeringen die meer dan binnen het huidige stelsel jaarlijks zullen gaan
fluctueren, aangezien vaste lasten nu eenmaal niet meebewegen met de beurs.

Een dergelijke fluctuatie kan — net als de al jaren uitgestelde regeling voor eenmalige opname
van 10% van het pensioenvermogen — ongewenste gevolgen hebben, met name voor
deelnemers met een klein aanvullend pensioen. Ook om die reden moeten deelnemers
instemmingsrecht krijgen.

D. Deelnemers moeten nieuwe onzekerheid kunnen meewegen in besluit over invaren
Terwijl de koplopers al zijn ingevaren is er nog steeds bij uitvoeringsorganisaties, en dus ook bij
deelnemers, anno medio 2025 nog grote onduidelijkheid over een significant aantal implicaties van
het invaren in het nieuwe stelsel. We noemen hier:

* Onzekere waaier aan pensioenuitkomsten
De onzekere en met de looptijd oplopende waaier aan pensioenuitkomsten die met name bij
pensioenprognoses in een goed weer scenario bij deelnemers tot verwarring en vragen leidt.45
AFM“6 wijst de pensioensector op dit punt voortdurend op haar verantwoordelijkheid en roept
op om maatregelen te nemen. Echter, die sector staat bij onverkorte handhaving van de
verplicht voorgeschreven prognosemodellen voor een welhaast onmogelijke opgave.

* Communicatieoverzichten en -perspectief voor deelnemers ontbreekt
Nog steeds bestaat er grote onduidelijkheid over hoe in het nieuwe stelsel volgens standaard
of fonds-specifieke sjablonen gecommuniceerd gaat worden. De complexiteit en problematiek
van de zogenaamde ‘kassabon’#” (hoe worden de mutaties op het pensioenvermogen
overzicht van een deelnemer gecommuniceerd) is nog steeds niet opgelost.

* Onduidelijkheid communicatie over persoonlijke pensioenvermogens
Ook is het onduidelijk of bijvoorbeeld persoonlijke pensioenvermogens van gepensioneerden
alsook de ontwikkeling daarvan nu wel of juist niet gecommuniceerd gaat worden.

45 Dit nog afgezien van de principiele bezwaren tegen de theoretische, onrealistische en onbegrijpelijke DNB-
rekenmodellen die voor de invaarprognoses moeten worden gehanteerd.

46 Oproep AFM aan de pensioensector: https:/tinyurl.com/AFMOproep

47 Kassabon: https:
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Hoe gaan pensioenuitvoerders uitleggen dat een verwachte pensioenuitkering jaarlijks wordt
aangepast en hoe wordt de gelaagdheid in communicatie nu uiteindelijk vormgegeven?

* Onduidelijkheid over toedeling rendementen
Pensioenuitvoerders en DNB zijn nog steeds in conclaaf*® over hoe rendementen moeten
worden toegedeeld in het nieuwe stelsel. Hieruit kunnen deelnemers niet anders concluderen
dan dat uitvoerders blijkbaar nog niet klaar zijn voor invoering van het nieuwe stelsel en de
resultaten voor deelnemers in het nieuwe stelsel dus anders kunnen uitpakken dan o.b.v.
eerdere berekeningen is voorgespiegeld aan deelnemers.

* Invaren zonder instemming: optimisme als risico
Deelnemers worden m.b.t. ‘invaren’ nog steeds te optimistisch en niet objectief voorgelicht.
Zo houden vakbonden houden vast aan slogans als “iedereen gaat er op vooruit'*® en “de
solidariteit wordt gehandhaafd in het nieuwe stelsel.”

Zaken die aantoonbaar feitelijk niet waar zijn, of kunnen zijn, scheppen bij deelnemers een
sfeer van wantrouwen. Dat wantrouwen kan worden weggenomen door pensioendeelnemers
instemmingsrecht te geven, waarbij sociale partners en uitvoerders de communicatie en
voorlichting hieromtrent zorgvuldig, objectief en transparant dienen te regelen.

* Bijinvaren in onzekerheid: geef deelnemers het laatste woord
De onzekere economische ontwikkelingen en geopolitieke risico’s kunnen en zullen hun
effecten hebben op de uiteindelijk verdeling van vermogens bij invaren in de komende jaren.
Hoewel die onzekerheid is benoemd en wordt geredigeerd in de implementatieplannen, is het
van belang dat deelnemers zich, bij onvoorziene ontwikkelingen in de diverse scenario’s, ook
vlak voor invaren kunnen uitspreken over het al of niet invaren.

Deelconclusie: Gedifferentieerde impact op pensioenvermogen vereist instemming

Alle hiervoor genoemde onzekerheden kunnen en zullen een impact hebben op het individuele
pensioenvermogen van een deelnemer bij invaren. Aangezien die onzekerheden onmogelijk door
de pensioensector op korte termijn kunnen worden weggenomen, is het regelen van een bezwaar-
en/of instemmingsrecht voor deelnemers van groot belang om toekomstige claims zoveel als
mogelijk te vermijden en het draagvlak van het nieuwe stelsel te vergroten.

Eindconclusie: Individuele zeggenschap is een noodzakelijke voorwaarde voor invaren

De auteurs concluderen dat het borgen van gemaakte en gefinancierde afspraken, het vertrouwen
in contracten binnen het economische verkeer, en het respecteren van vermogensrechten en de
bijbehorende rechtsbescherming, fundamentele pijlers van de rechtsstaat zijn. Deze belangen
wegen zwaarder dan het eenmalige belang van invaren aangaande de transitie naar een nieuw
pensioenstelsel zonder individueel bezwaarrecht. Een transitie die bovendien ook zénder invaren
zeer goed mogelijk is. Indien desondanks voor invaren wordt gekozen, dan is individuele
zeggenschap en instemming daarvoor een noodzakelijke voorwaarde.

Onvrijwillig collectief invaren in een geindividualiseerd stelsel is een paradox die alleen kan
worden opgelost door het herstel van het bezwaarrecht.
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