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Waarschuwing over pensioen

Werknemer moet pensioensparen gaan zien als deelnemen in een beleggingsfonds

Klaas Broekhuizen

Den Haag

Pensioenfondsen moeten de be-
trokken werknemers luid en dui-
delijk vertellen dat zij risico’s lo-
pen met de beleggingsresultaten
enmetdeinflatie. De suggestie dat
ernaveertigjaarwerken zeker 70%
van heteind-of middenloon klaar-
ligt, moet van tafel.

Dit stelt Stef Blok, VVD-woord-
voerder sociale zekerheid in de
Tweede Kamer, in reactie op het
nieuws dat minstens twaalf pen-
sioenfondsenvanafjanuaritussen
bijna 1% tot maximaal 14% moe-
ten korten op hun uitkeringen.
PvdA-Kamerlid Roos Vermeij sluit
zich bij de uitspraak van Blok aan.

Er zit veel wetgeving in de pijp-
lijn voor de pensioensector, zo be-
vestigt ook het ministerie van So-
ciale Zaken. Na de fundamentele
onderzoeken van de commissies-
Frijns en -Goudswaard is een lijst
met te nemen maatregelen gefor-
muleerd, waar ookalaanwordtge-
werkt. Vrijwel zeker zal het nieuwe
kabinet pas de finale zet geven aan
devoorstellen aan de Raad van Sta-
te en de Tweede Kamer.

Maar, zo benadrukt Blok, naast
die wetgeving moeten de fondsen
een heel ander signaal aan de be-
trokkenen geven. Het sparen in
een pensioenfonds moet worden
vergeleken met een beleggings-
fonds, waarvan de opbrengsten
ook niet gegarandeerd worden.

Vermeij hoopt dat de twaalf tot
veertien pensioenfondsen die in-
middels door de Nederlandsche
Bankzijn gebeld voor overleg, zich
zo snel mogelijk bekendmaken
aan hun deelnemers. ‘Door geen
namen te noemen is erveel onrust
ontstaan’, zegt Vermey, die wel be-
grip toont voor de zwijgzaamheid
van toezichthouder DNB.

Vermeijvraagtzichwel af of een
fonds dat slechts rond de 1% moet
korten niet op een andere manier
zijnverplichtingenniveau kan her-
stellen. Korten moet volgens haar
een laatste redmiddel zijn. Vol-
gens DNB zit de bulk van de
150.000 getroffen gepensioneer-
den onder in de aangegeven kor-
tingsbandbreedte van 1% tot 14%.

Blok en Vermeij willen geenvan
beiden het pensioensysteem radi-
caal omgooien. Het Amerikaanse
‘defined contribution’-systeem is
nietaandeorde, ookallijkthetNe-
derlandse ‘defined benefit-sys-
teem moeilijk volledig houdbaar.
Een gegarandeerde ‘benefit’ of op-
brengst kan wellicht deels over-
eindblijven, metdaarbovenop een
deel waarvan de opbrengst onze-
keris omdat deze premies worden
belegd in aandelen.

Blok benadrukt ook dat werkge-
vers hunwerknemers moeten kun-
nen blijven verplichten in een pen-
sioenfonds deel te nemen, om risi-
coselectie te voorkomen als men-
sen individuele pensioenverzeke-
ringen zouden moeten afsluiten.

Hijwilwel afvan deverplichting
om deel te nemen aan een be-
drijfstakpensioenfonds. Aan die
plichtkunnen ondernemers nual-
leen ontkomen door dispensatie.
Blok ziet in die verplichte deel-
name hetrisicovan prijsafspraken
en een bedrijfstakpensioenfonds
kan naslechte prestaties niet over-
stappen naar een andere uitvoer-
der. Blok, die wordt genoemd als
minister van Sociale Zaken, heeft
samen met Fatma Koser Kaya
(D66) een initiatiefwet bij de Eer-
ste Kamer liggen om gepensio-
neerden een plaats te garanderen
in pensioenfondsbesturen.
Pagina 5: commentaar en co-
lumn Han de Jong

Topman Oeso voorspelt dubbele dip

Kristin Kranenberg
Basel

De Canadees William White was
tussen 1995 en 2008 hoofdeco-
noom bij de Bank voor Internatio-
nale Betalingen (BIB), de bank der
centrale banken, in Basel. Jaren-
lang waarschuwde hij de monetai-
re autoriteiten voor het speculatie-
ve gedrag datdoor de aanhoudend
lage rentes in de hand werd ge-
werkt. White richtte zich in de eer-
ste plaats tot de Federal Reserve
(Fed) in de Verenigde Staten. Hij
sprak van een ‘lean versus clean’
debat: volgens hem moesten cen-
trale bankiers ook in tijden van
lage inflatie bereid zijn ‘tegen de
wind leunend’ de rente te verho-
gen, teneinde zeepbellen op de fi-
nanciéle markten te voorkomen.
Immers, het opruimen van de res-
ten na het uiteenspatten van een
bel zou wel eens fors kunnen te-
genvallen.

Zolang de Amerikaanse subpri-
me-hypotheken wereldwijd gretig
aftrek vonden — en Alan Green-
span de wijsheid in pacht leek te
hebben — waren de ideeén van
White voor lange tijd gericht aan
dovemansoren. Daar is nu veran-
dering in gekomen. De 67-jarige
econoom heeft het naar eigen zeg-
gen drukker dan ooit.

Hij spreekt vakgenoten toe op
congressen, schrijft papers en is
bovendien sinds twee jaar voorzit-
tervan het Economic and Develop-
ment Review Committee bij de
Oeso, die jaarlijks de zogeheten
landenexamens maakt.

V Staan we drie jaar na het uitbre-
ken van de kredietcrisis voor een
‘dubbele dip’?

‘Eerlijk gezegd zou het me verba-
zen als er geen dubbele dip komt.
De factoren die in eerste instantie
tot de crisis hebben geleid, zijn
nog steeds aanwezig: te hoge
schulden bij huishoudens, een te
hoge leverage in de financiéle sec-
tor, onevenwichtigheden in de we-
reldhandel, noem maar op. Nie-
mand kan beweren dat in de wes-
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terse landen sprake is van een ro-
buustherstel. We hebben een paar
kwartalen opleving gehad, wat in
hoge mate te danken was aan de
steunmaatregelen van de overhe-
den. Ook brachten bedrijven hun
voorraden weer op peil. Maar ner-
gens zien we een solide groei van
de bedrijfsinvesteringen. De grote
bedrijven, vooral in de Verenigde
Staten, zitten op enorme bergen
met geld en maken grote winsten.
Maar ze zijn zeer aarzelend om het
geld weer te investeren.’

V Hoe valt de economie dan wel
weer op gang te brengen?

‘In veel opkomende markten, met
name in Azié, is nog wel ruimte
voor fiscale expansie. Verder kan
men denken aan het stimuleren
van alternatieve energiewinning
en aan investeringen in de infra-
structuur: bruggen, wegen, riole-
ring, elektriciteitscentrales. Toe-
gegeven: erzijn budgettaire beper-
kingen. Maar ik denk dat het nu
makkelijker is de financiéle mark-
ten van het nut van zulke uitgaven
te overtuigen. Bij de bouw van een
brug komt tegenover de schuld

William White sprak tegen dovemansoreﬁ, nu staat hij ‘in the picture’.

een bezit te staan. Bij sociale uit-
keringen ligt dat anders, die gaan
op aan consumptie.’
‘Deregulering van de diensten-
sector en de goederenmarkten,
vooral in landen met een groot
overschot op de betalingsbalans
zoals China, Duitsland en Japan,
zou ook beduidend bijdragen aan
het groeipotentieel. Wanneer in
deze landen meer geld kan wor-
den verdiend in de dienstverle-
ning op de thuismarktdan metau-
to’s voor de export, brengt dat bo-
vendienmeerevenwichtindehan-
del, een soort win-winsituatie.’

V De maatregelen die u voorstelt,
kosten tijd, nog afgezien van de
vraag of ze politiek haalbaar zijn.

‘Maar wat is het alternatief? De
snelle macro-economische oplos-
singen schijnen hun effect verlo-
rentehebbenomdatzeveeltevaak
zijngebruikt. De problematiekvan
de overheidsschulden is enorm.
Wat de monetaire politiek betreft:
de rentes kunnen niet tot onder
nulwordenverlaagd envanvergro-
tingvan de geldvoorraad moetjeje
afvragen of het eigenlijkwel werkt.

‘Banken overdrijven gevolgen
van invoering Basel 3-afspraken’

Van onze redacteur
Amsterdam

Het internationale bankwezen
overdrijft de gevolgen die de invoe-
ring van hogere kapitaaleisen voor
de sector heeft voor de economie.
Invoering van de zogeheten Basel
3-afspraken heeft slechts een be-
perkte invloed op de groei. Dat
stellen de Financial Stability
Board (FSB) en het Basels Comité
in een woensdag gepubliceerd
rapport.

De instellingen schatten dat de
nieuwe regels na vierenhalf jaar
0,38% van het bruto binnenlands
productvan de VS, de eurozone en
Japan afschaaft. ‘Datis beduidend
minder dan uit vergelijkbare stu-
dies van bankgroepen naar voren

komt. Het is bijvoorbeeld maar
een achtste van de impact die het
Institute of International Finance
(IIF) becijferde’, zo stellen de twee
fora die onder meer door de G20
aangesteld zijn om te voorkomen
dat de banken tijdens een finan-
ciéle crisis opnieuw in zware pro-
blemen komen.

In een toelichting zegt Nout
Wellink, voorzitter van het Basels
Comité, dat de economische voor-
delen van de voorgestelde hervor-
mingen ‘substantieel’ zijn. ‘De
winst is niet alleen dat er een ster-
ker banksysteem ontstaat, maar
ook dathetvertrouwen in de stabi-
liteit van het systeem groeit.” De
voordelen zijn volgens hem duide-
lijk groter dan de kosten van de
aanscherping van de regels.

De invoering van Basel 3 trekt
een wissel op de economie omdat
banken de extra kosten die ze ma-
ken door hetaanhoudenvan meer
kapitaal zullen doorberekenen
aan hun klanten. Dit resulteert in
minder investeringen en vervol-
gens in minder economische
groei, maar niet in de 3,1% die het
IIF verwacht. Ook hoeft niemand
bang te zijn voor de bijna tien mil-
joenbanen die de belangenvereni-
ging van de banken verloren ziet
gaan, stellen de FSB en het Comité
in het rapport, zeker als de invoe-
ring gefaseerd plaatsvindt.

Vorige maand maakte het Ba-
sels Comité nogbekend datdever-
zwaarde kapitaaleisen anders dan
eerdergepland pasverna2012zul-
len worden ingevoerd.
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Kijk naar de onmiddellijke reactie
van de markten op de jongste
maatregelen van de Fed. Het feit
dat de Fed toegeeft dat hij moet
versoepelen, maakt de mensen al-
len maar nog meer bezorgd over
deeconomischevooruitzichtenen
meer wars van het nemen van risi-
co’s. Het is een erg moeilijk spel.’

V Heeft u het idee dat men bij de
Fed inmiddels uw mening deelt
over de oorzaken van de crisis?
‘Als je luistert naar hun speeches,
ontkennen ze nog steeds dat mo-
netaire politiek ook maar iets te
maken had met wat er is gebeurd.
Ik persoonlijk vind dat vreemd,
maarhetschijntnogsteeds de offi-
ciéle zienswijze te zijn. Ik twijfel er
niet aan dat slechte regulering en
hebzuchtige bankiers aan de crisis
hebben bijgedragen. Niettemin
bepaalt de monetaire politiek uit-
eindelijk hoeveel krediet er in het
systeem omgaat.’

V Welke gevolgen heeft de crisis
voor de economie alswetenschap?
‘De traditionele economische mo-
dellen gaan ervan uit dat beleid al-

tijd werkt. Het is inmiddels tame-
lijk duidelijk dat dat niet klopt.
Economen moeten aan bepaalde
fundamentele inzichten blijven
vasthouden, maar ze moeten ook
openstaan voor andere ideeén. De
Oostenrijkse School wijst ons op
de aanbodkant, de kredietverle-
ning en onevenwichtigheden bin-
nen het systeem. Het werk van Hy-
man Minsky (1919-1996, red.) legt
denadrukop processen, hoe stabi-
liteit instabiliteit voortbrengt. Dit
is allemaal zeer relevant, daar zou
men meerover moeten nadenken.
Keynes zelf heeft gezegd dat van
ideeén meer invloed uitgaat dan
vanwat dan ook. Hoe mensen over
een probleem denken, is enorm
bepalend voor de wijze waarop ze
naar een oplossing zoeken.’

‘Ik denk dat economen ook van
andere disciplines kunnen leren,
bijvoorbeeld van het bosbeheer.
Eind jaren tachtig verloor het Yel-
lowstone Parkin de Verenigde Sta-
ten bij een brand bijna twee derde
van zijn bomen. Wat bleek? Sinds
1930 had men alle branden on-
middellijk geblust, of deze nu op
natuurlijke wijze waren ontstaan
ofdoortoedoenvan mensen. Hier-
door kreeg nieuwe begroeiing
maar weinig kans. Al het oude,
droge hout vormde een ideale
brandstof.’

‘Ik zie een analogie met de eco-
nomische ontwikkeling over de
laatste twintig, dertig jaar. Er is
veel energie gestopt in het bestrij-
den van terugslagen, wat tot de
“GreatModeration” heeftgevoerd,
een lange periode van betrekkelijk
stabiele groei. Tegelijkertijd kon-
denzichaldeze onderliggende on-
evenwichtigheden opbouwen. Er
ontstond “moral hazard”, mensen
kregenhetgevoel datze altijd weer
op de been geholpen werden. We
hebben er een bosbrand aan over-
gehouden die bijna onmogelijk te
blussen is.’

V Dus moeten de mensen voort-
aan bij recessies maar hun baan
verliezen, om een toekomstige
grote crisis te voorkomen?

‘De politicus die datzo durft te zeg-
gen, zal waarschijnlijk niet herko-
zen worden. Bij de gedachte aan
eenmogelijke grote crisis over der-
tigjaar, zullen veel mensen boven-
dien zeggen: so what? Maar wat
mij zorgen baart: zulke crises zijn
niet alleen van economische aard,
ze hebben ook enorme sociale en
politieke gevolgen. Denk aan wat
er destijds tijdens de nasleep van
de hyperinflatie in Duitsland is ge-
beurd. De huidige economische si-
tuatie is niet zo dramatisch als in
het Duitsland van de jaren dertig.
Tochzijnerzelfsnugrote politieke
veranderingen: in Groot-Brittan-
nié,Nederland, Belgié, Hongarije.’
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Islamabad

Pakistan wil hulpgeld uit
handen taliban houden
Pakistan heeft de landen die hulp
leveren aan de slachtoffers van de
overstromingsramp toegezegd
alles in het werk te stellen om te
voorkomen dat de hulp in han-
den van extremisten valt, zoals de
taliban. Het land vreest dat de
taliban de crisis in het land willen
gebruiken om voordeel te beha-

Pakistan

len en de steun onder de bevol-
king uit te breiden. (fd)

Havana
Amerikaans ballet mag
optredenin Cuba

The American Ballet Theatre
Company mag van de Amerikaan-
se regering later dit jaar optreden
in Cuba. Het is voor het eerst in
50 jaar dat dit Amerikaanse ballet
in dat land optreedt. (abc news)

Puladi, China
Reddingsactie in zuiden
China succesvol

In het Chinese dorp Puladi zijn
67 mensen gered, nadat regen-
buien een aardverschuiving ver-
oorzaakt had. In heel China zijn
meer dan 1500 mensen omgeko-
men door het noodweer. (bbc)

Ondertekenaars
petitie overtuigd
dat CDA afhaakt

Laurens Berentsen
Den Haag

De ondertekenaars van de petitie
tegen samenwerking van het CDA
met de PVV zijn ervan overtuigd
dat CDA-fractieleider Maxime Ver-
hagen de onderhandelingen met
de PVV zal afbreken.

Bij de aanbieding van de petitie
aan partijvoorzitter Henk Bleker
gisteren zei CDA-lid Andre Kolod-
ziejak er namens de onderteke-
naars op te rekenen dat partijbe-
stuur en Tweede Kamerfractie we-
ten wat ze te doen staat. ‘Niemand
wil dat er veel mensen weglopen
uit de partij, niemand wil dat een
onderhandelingsakkoord wordt
afgeschoten op een partijcongres.
TIkvertrouw erop dat Bleker en Ver-
hagen navandaag hun knopen tel-
len en dat Verhagen op tijd uit de
boot springt.’

Volgens Kolodziejak, econoom
bij de Europese Commissie, zijn
de duizend CDA-leden die het ma-
nifest hebben ondertekend, zeer
gemotiveerd. Zij zullen zich mas-
saalaanmeldenvoorhetpartijcon-
gres waarop CDA-leden zich voor
het eerst mogen uitspreken over

Kolodziejak
Persoonlijke inzet

CDA-lid Andre Kolodziejak, een
van de initiatiefnemers van de
petitie tegen de PVV, noemt zich
derde generatie allochtoon.
Zijn vader, van Poolse komaf, zat
in het bevrijdingslegerin WO 1.
Hij is nu 88 en heeft kanker.
Kolodziejak: ‘Daar zit mijn
persoonlijke betrokkenheid.
Mijn vader voelt zich weer een
beetje buitenlander. Hij neemt
afscheid van de wereld met het
idee: ik hoor hier niet meer bij.’

een coalitieakkoord. ‘Die drukken
op het congres de knop in’, waar-
schuwde Kolodziejak. Het congres
biedt ruimte aan vijftienhonderd
leden. Iedereen heeft één stem.
Daarnaast brengen de provinciale
afdelingen samen tweehonderd
stemmen uit.

Onder de vlag ‘Wij staan voor
onze grondrechten’ sluiten de te-
genstanders van de PVV elke rege-
ringssamenwerking met de partij
van Geert Wilders uit, ook de ge-
doogvariant. De fundamentele de-
mocratische vrijheden en grond-
rechten die Wilders volgens hen
ter discussie stelt, zijn meer waard
danhetrealiserenvan een deelvan
het verkiezingsprogramma van
het CDA, zo stellen zij.

JohnKuijt,die hetinitiatiefnam
om steun uit te spreken voor de
aanpakvan de Kamerfractieen het
partijbestuur om met de PVV te
gaan onderhandelen, zei bij de
overhandiging van zijn petitie dat
het goed is dat niet alleen het ge-
luid van de tegenstanders wordt
gehoord. Ook Kuijtverzamelde via
internet bijna duizend handteke-
ningen van CDA-leden.

Bleker noemde beide petities
eenblijkvan betrokkenheid bijhet
CDA. ‘Als die interne betrokken-
heid bij de partij zo blijft, dan ko-
men we er goed uit’, stelde hij.

Bleker voert gesprekken met
groepen kaderleden. Daarin komt
hij dezelfde zorgen tegen als bij de
opponenten van samenwerking
metde PVV, zeihij. Bleker herhaal-
de dat het CDA niet aan een rege-
ring deelneemt als vrijheid van
godsdienst en onderwijs niet zijn
gewaarborgd. De vrees bij alloch-
tone CDA’ers dat zij minder wel-
kom zijn in Nederland, noemde
hij ‘aangrijpend’. ‘Het CDA staat
voor een gelijkwaardige plek on-
der de zon voor mensen die hier
zijn’, aldus Bleker.

Minder ruimte
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ark Rutte (VVD),
Geert Wilders (PVV)
en Maxime Verha-
gen (CDA) hebben
twee dagen op een geheime
plaats onderhandeld over het
rechtse minderheidskabinet
met gedoogsteun van de PVV.
Vandaag keert het gezelschap
onder leiding van informateur
Ivo Opstelten terug naar zijn
vaste vergaderstek, in het
gebouw van de Eerste Kamer.
Over de reden voor de tijde-
lijke verhuizing zijn geen
mededelingen gedaan. Deze
keer was het niet extreme
warmte die de onderhande-
laars noopte uit te wijken naar
een koeler oord. In het onbe-
antwoord laten van vragen van
journalisten zijn ze inmiddels
zo bedreven, dat de aanwezig-
heid van de media ook geen
reden kan zijn geweest het Bin-
nenhof even te ontvluchten. Of
het moet zijn omdat de onder-
handelaars gasten hebben ont-
vangen die zij liever geheim-
houden. Rutte heeft al eens
gezegd vroeg in het formatie-
proces naar de bemanning van
het kabinet te willen kijken.
Waarschijnlijker echter is
dat de onderhandelingen echt
ergens over beginnen te gaan,
na wat omtrekkende bewegin-

gen in de eerste week. Om de
gesprekspartners uit hun stel-
lingen te lokken, wil verande-
ring van omgeving en atmos-
feer wel eens helpen.

Het is niet denkbeeldig dat
Rutte, Wilders en Verhagen in
de aftastende gesprekken die
geen onderhandelingen moch-
ten heten, alweer drie weken
geleden, ietwat lichtvaardig tot
de conclusie zijn gekomen dat
samenwerking in een gedoog-
variant haalbaar is.

Wilders wordt nu in detail
geconfronteerd met de grote
concessies die hij moet doen in
sociale zekerheid en zorg om
de overheidsuitgaven in 2015
met ten minste €18 mrd te ver-
minderen. In de onderhande-
lingen daarover stelt hij zich
naar verluidt stevig op.

Ondertussen wordt de ruim-
te voor Rutte maar vooral Ver-
hagen om Wilders tegemoet te
komen op voor hem belangrij-
ke punten, eerder kleiner dan
groter. De harde afspraken die
de PVV-chefzijn beloofd over
immigratie, asiel, integratie en
veiligheid zullen door de kriti-
sche achterban van Verhagen
onder een vergrootglas worden
gelegd. Die achterban beslist
op een partijcongres over het
onderhandelingsresultaat.

Als Verhagen zeker wil zijn
van de zegen van de CDA-le-
den, dan moet in een akkoord
zijn vastgelegd dat het kabinet
fundamentele rechten en vrij-
heden bevordert en waarborgt,
zoals vrijheid van godsdienst
en onderwijs, en het recht op
gelijke behandeling. De vraag
is of de handtekeningen van
Rutte en Verhagen volstaan
onder zo’n verklaring. Of dat
Wilders ook moet tekenen. Is
hij bereid die prijs te betalen?

Laurens Berentsen
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