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Samenvatting

Keuzes tijdens de pensioenopbouw: de effecten van nudging met volgorde en
standaardopties

Keuze is een belangrijk thema bij de opzet en invulling van een nieuw pensioenstel-
sel. Deze studie geeft inzicht in de mate waarin mensen willen kiezen voor het tijde-
lijk verhogen of verlagen van hun pensioenopbouw en in de mate waarin vooringe-
vulde opties de gemaakte keuze beinvioeden. 0ok gaan we na of de volgorde waarin
keuzes worden voorgelegd mensen een duwtje in een bepaalde richting kunnen
geven (nudge). Hoe werken die duwtjes in een online omgeving met pensioenkeuzes?
In dit onderzoek combineren we de uitkomsten van een keuze-experiment met
administratieve data. Dit geeft empirische informatie over consumenten(keuze)gedrag
voor onder meer beleidsmakers en pensioenfondsen en draagt bij aan een verant-
woorde inrichting van keuzes in een nieuw pensioenstelsel.

In het keuze-experiment gaven we mensen de keuze om tijdelijk meer of minder
pensioenpremie in te leggen. Vier van de tien werknemers in onze steekproef (uit het
LISS-panel) kiest voor een aanpassing; 19 procent voor een tijdelijke premiestop en 23
procent voor tijdelijk extra inleg. Er lijkt zodoende substantiéle animo voor keuze in
de opbouwfase, maar: het gaat niet vanzelf goed.

Mensen die relatief weinig pensioen hebben opgebouwd, kiezen net zo vaak voor
een premiestop als degenen die veel pensioen opgebouwd hebben. En andersom:
mensen die relatief veel pensioen hebben opgebouwd, kiezen net zo vaak voor extra
premieinleg als mensen die weinig opgebouwd hebben.

We laten zien dat aanpassingen in de inrichting van de keuze kunnen helpen om
mensen een duwtje in een bepaalde richting te geven. Een van de aanpassingen is de
volgorde waarin zij de keuze krijgen aangeboden. Het effect: het aandeel responden-
ten dat koos voor extra inleg (ofwel een premiestop) steeg met 10 procentpunten als
extra inleg (ofwel premiestop) de eerste optie was. We zagen dat mensen die minder
moeite hebben met financiéle zaken zich minder lieten leiden door de volgorde van
de vragen.

Ook een andere nudge, het voorinvullen van een keuze, had een significant effect.
Deze nudge was zeer bescheiden (een bolletje was al zwart gekleurd) en eenvoudig te
veranderen. Toch leidde voorinvullen tot significante effecten, van 6 tot 13 procent-
punten in de richting van de status quo (geen premiestop of extra inleg), tot 22
procentpunt in de richting van tijdelijk meer of minder inleg.

Voor de beleidsdiscussie rondom keuzevrijheid in het pensioenstelsel is het
relevant om te weten dat er substantiéle interesse is voor extra premieinleg en een
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premiestop. Maar een goede keuze maken lijkt moeilijk voor mensen. De keuzevolg-
orde en vooringevulde keuzes lijken effectief om mensen te sturen. Echter, mensen
bij wie een bepaalde standaardoptie niet lijkt te passen, wijken niet vaker af van de
standaardoptie dan mensen bij wie de default wel lijkt te passen. Het instellen van
een standaardoptie (default) brengt dus verantwoordelijkheid met zich mee en vergt
adequaat maatwerk om de juiste default aan de juiste doelgroep aan te bieden.
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Summary

The effects of nudging on choices in the pension accumulation phase

Individual choice is an important issue in the design of a pension system. This study
investigates whether employees would like to temporarily increase or decrease

their contribution, and how defaults and online choice architecture influence their
decisions.

In our online choice experiment, four out of ten respondents chose to alter their
contribution; 19 percent temporarily suspended pension contributions, and 23 percent
temporarily increased their premium. We did not detect any relation between the
choices that were made and the expected replacement rates, based on pension
entitlements and wealth from administrative data.

The option that was offered first (increase or decrease in pension contributions),
was chosen 10 percentage points more often. The other nudge, a prefilled default
option, also had significant effects. When the default was towards the status quo, the
status quo (no increase or no decrease) was chosen 6 to 13 percentage points more
often compared to the active choice (no default). Prefilling either a higher contri-
bution or a lower contributions led to a 22 percentage points higher uptake in both
cases.

Combining survey and administrative data, we offer empirical evidence on
consumer choice behavior for policy makers and pension providers to design proper
pension choice environments. We show that nudges have large effects in this pension
context, implying a large responsibility for choice architects.
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1. Inleiding

Keuze is een belangrijk thema bij de opzet en invulling van een nieuw pensioenstel-
sel. We zien dat in het Principeakkoord vernieuwing pensioenstelsel (SZW, 2019), dat
stelt: ‘[met] de introductie van meer keuzemogelijkheden wordt het pensioenstelsel
robuuster en persoonlijker.’ In het principeakkoord staat tevens beschreven dat de
doorsneesystematiek wordt afgeschaft. Daarmee wordt het makkelijker om in de
toekomst keuzemogelijkheden aan te bieden. Keuze en maatwerk was ook een van
de vier hoofdlijnen in de Perspectiefnota Toekomst Pensioenstelsel (SZW, 2016).

Keuze kan ervoor zorgen dat pensioen beter aansluit op de individuele omstan-
digheden en voorkeuren van mensen. Dat kan tot aanzienlijke welvaartswinst leiden
(Van Ewijk et al., 2017). Maar dan moeten mensen wel in staat zijn om de juiste
keuzes te maken. Als mensen niet in staat zijn om goede keuzes te maken leiden
keuzemogelijkheden tot stress en kan welvaartswinst omslaan in welvaartsverlies
vanwege foute keuzes.

Mensen houden niet van moeilijke pensioenkeuzes en willen graag dat financiéle
zaken automatisch goed voor hen geregeld worden (Van Dalen & Henkens, 2014,
2016). Vonken & Limpens (2018) laten met behulp van MRI-onderzoek zien dat men-
sen niet willen kiezen over hun pensioen, maar wel graag gekozen willen hebben.
Dat is omdat keuzemogelijkheden mensen een gevoel van controle kunnen geven
over hun financién. Zelfs als het maken van een keuze geen enkel voordeel biedt,
nemen we toch vaak liever zelf de leiding (Leotti & Delgado, 201m).

Met vooringevulde keuzes kunnen mensen zelf bepalen of ze een keuze al dan
niet willen delegeren. Mensen hebben dan controle gehad en dit kan het vertrouwen
verhogen, terwijl ze tegelijkertijd ook ontzorgd worden. Wanneer mensen zich laten
leiden door vooringevulde keuzes hebben we een instrument in handen om hen te
helpen goede keuzes te maken.

Deze studie geeft inzicht in de mate waarin mensen keuzes wensen in de opbouw
van hun pensioen en welke keuzes mensen maken met verschillende nudges. We
onderzoeken in hoeverre vooringevulde keuzes de uitkomst beinvloeden. 0ok gaan
we na of de volgorde waarin keuzes worden voorgelegd mensen een duwtje in een
bepaalde richting kunnen geven. Diverse onderzoeken laten zien dat de volgorde
waarin (gezond) voedsel gepresenteerd wordt in supermarkten en kantines de keuzes
van mensen beinvioeden, bijvoorbeeld Van Kleef et al. (2012) of Bucher et al. (2016).
Maar hoe werken volgorde-effecten in een online omgeving met pensioenkeuzes?
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In dit onderzoek focussen we op de keuze voor meer of minder pensioenopbouw.?
Dit sluit aan bij eerder onderzoek dat laat zien dat een substantieel deel van de
Nederlandse bevolking te weinig pensioen heeft opgebouwd, terwijl er ook mensen
zijn die meer vermogen opgebouwd hebben dan nodig is om de levensstandaard
voort te zetten (Knoef et al. 2017, De Bresser et al. 2018). Het huidige stelsel biedt geen
ruimte voor een tijdelijke premiestop en extra inleg in de tweede pijler is slechts
beperkt mogelijk. Echter, verschillende fondsen denken na of hun verplichte opbouw
wel toereikend is en of ze deelnemers de optie moeten bieden om extra pensioen te
sparen. Aan de andere kant hebben veel pensioenfondsen een aftopping van de pen-
sioenopbouw aan de bovenkant, zodat mensen boven een bepaald loon (vaak 57.232
euro in 2020) zelf over hun opbouw kiezen.2 Tot slot, in de Perspectiefnota Toekomst
Pensioenstelsel (SZW, 2016) is aangegeven dat ‘opties rondom minder premieinleg [...]
interessant zijn en nader onderzocht moeten worden. Een tijdelijke premiestop lijkt
met name voor jongeren meerwaarde op te leveren om de consumptie beter over de
levensloop te spreiden.’

We voeren dit onderzoek uit met behulp van een keuze-experiment onder een
representatieve groep werknemers in Nederland. Uniek is dat we de antwoorden
hebben gekoppeld aan administratieve data van het (BS over pensioenaanspraken en
overige vermogens.

De inzichten uit dit paper geven empirische input om de discussie over keuze in
het pensioenstelsel onderbouwd te kunnen voeren. In haar visie op een nieuw stelsel
neemt de Autoriteit Financiéle Markten (AFM) de volgende positie in: keuze waar het
kan, verplichting waar verstandig (AFM, 2015). Hoeveel keuze we aan mensen kunnen
geven, hangt af van de pensioengeletterdheid van mensen, de impact van ‘foute’
keuzes, de mate waarin we mensen kunnen ondersteunen in hun keuzes (bijvoor-
beeld met behulp van digitale tools) en de mogelijkheden die keuzearchitectuur biedt
om mensen de goede kant op te bewegen. Dit paper gaat in op het laatste aspect: de
keuzearchitectuur.

De bijdrage van ons onderzoek aan de literatuur is dat we de effecten van nudging
onderzoeken voor zowel een premiestop als voor extra premieinleg én dat we de
antwoorden koppelen aan administratieve gegevens van het (BS over pensioenaan-
spraken, woningbezit en overige vermogens.

1 In AFM (2018) staan verschillende manieren beschreven om differentiatie aan te brengen in
een nieuw stelsel.

2 Dertien van de twintig grootste pensioenfondsen, gemeten naar aantal actieve deelnemers,
kennen een beperking in de verplichte pensioenopbouw.



KEUZES TIJDENS DE PENSIOENOPBOUW

De opbouw van dit artikel is als volgt. In hoofdstuk 2 bespreken we de opzet van
het keuze-experiment. Hoofdstuk 3 presenteert hoeveel mensen en welke mensen
interesse hebben in een tijdelijke premiestop of extra premieinleg. In hoofdstuk 4
bespreken we de effecten van vooringevulde keuzes en de volgorde waarin keuzes
voorgelegd zijn, waarna we in hoofdstuk 5 conclusies trekken.
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2. Opzet van het keuze-experiment

In een online survey legden we keuzes voor aan werknemers in het LISS-panel
(Longitudinal Internet Studies for the Social Sciences), dat representatief is voor de
Nederlandse bevolking. Alle respondenten konden op dit moment kiezen voor een
tijdelijke pensioenpremiestop en voor de mogelijkheid om tijdelijk extra in te leggen
in het werknemerspensioen.

Willekeurig toegewezen kreeg de helft van de werknemers eerst de vraag over een
tijdelijke premiestop, terwijl de andere helft eerst de vraag kreeg over een tijdelijke
extra inleg. Alle respondenten die geen interesse hadden in de extra inleg of tijdelijke
premiestop, kregen daarna de andere keuze voorgelegd. Een respondent die al bij de
eerste keuze kiest voor een stop (of extra inleg), krijgt vervolgens niet de vraag over
extra inleg (of stop). De vraag gaat immers over een keuze op dit moment (Waar zou u
nu voor Kiezen?).

Natuurlijk is het goed voorstelbaar dat mensen in sommige fasen van hun
leven kiezen voor een premiestop en in andere fasen voor extra inleg. Maar om de
complexiteit van de vraag te beperken, hebben we gevraagd naar de interesse voor
meer of minder inleg op dit moment. Op dit moment kunnen mensen kiezen voor 1)
extra inleg, 2) minder inleg of 3) geen verandering. Figuur 1 geeft de volgorde van de
vragen schematisch weer.

Respondenten konden kiezen uit extra inleg of een tijdelijke premiestop van1, 3
of 5 jaar. We hebben de optie van vijf jaar premiestop voorgelegd omdat die expliciet
genoemd wordt in de perspectiefnota van SZW (2016): ‘Ten aanzien van minder
premieinleg levert een tijdelijke premiestop, bijvoorbeeld gedurende een periode van
vijf jaar, voor met name jongeren de meeste additionele bestedingsruimte op tijdens
hun werkende leven.' Daarnaast waarborgt ons ontwerp vergelijkbaarheid met het
deelnemersonderzoek van AFM (2018), dat een tijdelijke premiestop van 1, 3 en 5 jaar
onderzocht.

De financi€le gevolgen van de keuze op het huidig netto-inkomen per maand en
op nettopensioen per maand lieten we gepersonaliseerd zien, met realistische bedra-
gen gebaseerd op het inkomen van de respondent. Zie Figuur 2 voor een voorbeeld
van het scherm dat een respondent te zien kreeg.

0m het effect van vooringevulde keuzes te onderzoeken, was er soms al een
optie (een radio button) geselecteerd. Figuur 2 laat een voorbeeld zien voor een
respondent voor wie een tijdelijke pensioenpremiestop van drie jaar al is ingevuld.
0ok wordt in de tekst benoemd dat er al een optie is ingevuld. We hebben alleen
defaults geintroduceerd bij de eerste vraag die mensen voorgelegd kregen. De helft
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Figuur 1. Schema vraagstelling

Representatieve groep werknemers

Vraag over tijdelijke premiestop Vraag over extra premie-inleg

Keuze-experiment met vooringevulde opties

Interesse in Interesse in
premiestop? extra inleg?

l Nee
Vraag over extra premie-inleg Vraag over tijdelijke premiestop

STOP
0135
0000

De paarse blokjes geven schematisch weer hoe een vraagscherm eruitziet. Deze visualisatie komt in
latere figuren terug. Als de vier bolletjes in een paars blokje allemaal open zijn, is geen enkele
optie vooringevuld (dit is in ronde 2 altijd het geval). Een gevuld bolletje (1 jaar of 3 jaar) geeft het
vooringevulde antwoord aan dat een deel van de respondenten in het keuze-experiment te zien
kreeg.

Figuur 2 is het daadwerkelijke scherm voor een keuze voor een tijdelijke premiestop, waarbij de
optie voor drie jaar vooringevuld is. Via dit (voor sommige respondenten) tweestapsproces komen
we tot de uiteindelijk zeven mogelijke antwoorden per respondent die we tonen in volgende
figuren: vijf jaar premiestop, drie jaar premiestop, 1 jaar premiestop, geen premiestop of extra
inleg (respondent kiest twee keer 0), 1 jaar extra inleg, drie jaar extra inleg en vijf jaar extra inleg.
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Figuur 2: Voorbeeld van scherm voor respondent in de experimentele groep waar drie
jaar premiestop vooringevuld is

Tijdelijke premiestop
Op dit moment betalen u en uw werkgever elke maand premie voor uw pensioen. Dit gebeurt automatisch.

Stel dat het in een nieuwe pensioenregeling mogelijk is om tijdelijk geen premie in te leggen voor uw pensioen. Dit wordt ook wel een
tijdelijke premiestop’ genoemd. U houdt dan netto meer salaris overtijdens de periode dat u geen premie betaalt, maar u krijgt dan ook
netto minder pensioen per maand voor de restvan uw leven wanneer u met pensioen bent.

Waarom deze keuzemogelijkheid?
Een tijdelijke premiestop kan nuttig zijn om bijvoorbeeld een schuld sneller af te lossen of voor uitgaven aan kinderen.
Die gevolgen van deze keuze

Hieronder ziet u het gevolg van uw keuze voor iemand met uw inkomen en uw leeftijd. U ziet hoeveel het netto inkomen dat u nu hebt
ongeveer omhoog gaat en hoeveel het netto pensioeninkomen ongeveer omlaag gaat. We hebben rekening gehouden met uw salaris uit
een eerdere vragenlijst en we gaan ervan uit dat uw salaris gelijk blijft

U kunt ervaor kiezen om 1, 3 of 5 jaar tijdelijk geen pensioenpremie te betalen Waar zou u nu voor kiezen?

Voor u is alvast "3 jaar premiestop” ingevuld

)
Geen premiestop 1 jaar premiestop 3 jaar premiestop 5 jaar premiestop
Metto inkomen per maand: Metto inkomen per maand: MNetto inkomen per maand: Metto inkomen per maand:
biijft gelijk € 284 98 meervoor 1 jaar £ 284 98 meervoor 3 jaar £ 284 98 meervoor 5 jaar
Metto pensioen per maand: Metto pensioen per maand: Metto pensioen per maand: Metto pensioen per maand:
biijft gelijk £€ 31,07 minderlevenslang £ 93,21 minderlevenslang € 155,35 minder levenslang
LISE o SO
e ILBURG -Eﬁ * UNIVERSITY

=

Het paarse blokje rechts onder laat zien hoe dit scherm gestileerd in volgende figuren voorkomt
(respondenten zagen dit paarse blokje niet).

van de respondenten kreeg geen vooringevulde keuzes (de controlegroep), een kwart
kreeg een vooringevulde keuze van drie jaar premiestop of drie jaar extra premieinleg
(afhankelijk van wat de eerste vraag was) en een kwart kreeg ‘geen premiestop/extra

premie' als vooringevulde keuze.

Het onderzoek is uitgevoerd in mei en juni 2018 in het LISS-panel dat beheerd
wordt door CentERdata (Tilburg University). In totaal zijn 5.802 deelnemers uitgeno-
digd, van wie er 4.447 (77 procent) gestart zijn met de vragenlijst. Uiteindelijk hebben
4.181 respondenten (72 procent) de volledige vragenlijst ingevuld, 266 (5 procent)
gedeeltelijk.

Voor de experimenten zijn uit deze steekproef werknemers geselecteerd tussen de
24 en 66 jaar met een pensioen via de werkgever en een nettohuishoudinkomen van
meer dan 800 euro per maand (N=1.583). We richten ons op werknemers omdat zij in
de tweede pijler veelal geen keuze hebben over hun pensioenopbouw. De vragen zijn
voorgelegd aan een brede leeftijdsgroep van 25 tot 65 jaar. Waar jongeren mogelijk
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vaker interesse hebben in een premiestop (vanwege spitsuur in het leven), hebben
ouderen met een pensioengat en uitgevliogen kinderen mogelijk vaker interesse in
extra premieinleg. In het LISS-panel zijn verschillende achtergrondkenmerken van
deelnemers bekend, waaronder het inkomen van respondenten. Met dit inkomen zijn
de gevolgen van extra inleg of premiestop op pensioen op individuele basis berekend
en getoond. Voor de analyses koppelen we tevens de antwoorden die mensen
gegeven hebben over hun psychologische kenmerken (bijvoorbeeld risico-aversie en
impulsiviteit) en de administratieve data (anoniem) van het Centraal Bureau voor de
Statistiek over de vermogensopbouw van mensen.

Uitgebreidere informatie over methodologie en statistische methodes is te
vinden in het Engelstalige working paper Sledgehammers or precision instruments.
Heterogeneous default effects on retirement saving (De Bresser & Knoef, 2020).
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3. Interesse in minder of extra premieinleg

3.1 Vier van de tien werknemers passen premie aan
In dit hoofdstuk gaan we na hoeveel interesse er is voor minder of extra premieinleg.
Allereerst bekijken we de respondenten die niet in het experiment met vooringevulde
keuzes zaten. Deze selectie voorkomt dat de geobserveerde keuzes zijn beinvlioed door
defaults. Bijna een op de vijf (19 procent) kiest voor een tijdelijke pensioenpremiestop
van 1, 3 of 5 jaar, en 22 procent kiest voor tijdelijk extra pensioenpremieinleg gedu-
rende 1, 3 of 5 jaar. Zes van de tien respondenten (59 procent) voeren geen wijzigin-
gen door (zie Figuur 3).

De resultaten zijn zeer vergelijkbaar voor de totale groep respondenten (inclusief
de respondenten die te maken hebben gehad met vooringevulde keuzes).

Figuur 3: Gemaakte keuzes in het experiment

Keuzes tijdens pensioenopbouw

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Alle respondenten
¢ (NE153d3) ¢ 5% 6% 8% geen verandering; 58% 3% 73 10%

extra; 23%

stop; 19%

Alle respondenten
zonder default experiment B4 10% geen verandering; 59% 3% i 11%
(N=789)

stop; 19% extra; 22%

m5jaarstop mstop m1jaarstop geenverandering m1jaar extra mextra m5 jaar extra

Figuur 1 legt uit hoe we tot zeven opties per respondent zijn gekomen, de balken met de labels
‘'stop’ en ‘extra’ zijn het totaal van 1, 3 en 5 jaar stop, respectievelijk extra.

3.2 Wie kiezen er voor aanpassingen van pensioenpremie?

Om een beeld te krijgen van welke groepen gebruikmaken van flexibiliteit in de
premieinleg analyseren we wederom de respondenten voor wie vooraf géén optie is
ingevuld. We voegen de drie tijdelijke premiestops samen tot één categorie en doen
hetzelfde voor de extra inleg (1, 3 en 5 jaar). Figuur 3 laat zien dat jongere werknemers
er vaker voor kiezen hun premie aan te passen, terwijl oudere respondenten meer
geneigd zijn om hun pensioenpremieinleg ongewijzigd te laten. Twee derde van de
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Figuur 4: Verband tussen de keuze voor premieflexibiliteit, leeftijd en
nettohuishoudinkomen

a. Age b. Household income

© | no change
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premium suspension
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20 30 40 50 60 70 1000 2000 3000 4000 5000 6000
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Deze figuur geeft de keuze voor meer en minder premieinleg voor mensen met verschillende
leeftijd en verschillende nettohuishoudinkomens (inkomen gecorrigeerd naar eenpersoons-
huishouden). De gekleurde gebieden geven 95 procent betrouwbaarheidsintervallen weer. Het
gaat hier om de selectie van de steekproef die geen vooringevulde keuze heeft gekregen.

60-jarigen verandert niets, tegenover ongeveer de helft van de werknemers van rond
de 30 jaar (geen extra inleg of premiestop, zie linker paneel Figuur g).

Naast Figuur 4 gebruiken we regressieanalyse om meer inzicht te verkrijgen in de
variabelen die samenhangen met de keuze voor een premiestop of extra inleg.3 In de
modellen combineren we de twee vraagvolgordes en controleren we voor het effect
van volgorde door middel van een dummy. Dit is belangrijk, omdat respondenten 10
procentpunt vaker kiezen voor hogere premie in plaats van een premiestop op het
moment dat extra inleg als eerste wordt voorgelegd.

De multivariate analyse bevestigt dat hogere inkomensgroepen vaker voor de
status quo kiezen (19 procentpunt) en minder vaak voor de tijdelijke premiestop (12
procentpunt). Mensen met een hoog inkomen zijn minder geinteresseerd in verande-
ring van de inleg dan mensen met een lager inkomen (rechter paneel Figuur 4).

De verschillen tussen leeftijdsgroepen zijn klein en niet significant. Huiseigenaren
kiezen er juist 12 procentpunt vaker voor om hun premie niet te veranderen in plaats
van deze tijdelijk stop te zetten. Dit is opmerkelijk, enerzijds omdat huizenbezitters
mogelijk de behoefte hebben om pensioenpremie te gebruiken om hun hypotheek af
te lossen. Anderzijds, omdat eerder onderzoek laat zien dat huizenbezitters vaak al
relatief veel vermogen opgebouwd hebben (Knoef et al. 2017). De urgentie om meer te

3 De schattingsresultaten zijn beschikbaar op aanvraag.
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sparen zou dan lager kunnen zijn en men zou het geld kunnen gebruiken om nu te
consumeren.

Als we naast demografische variabelen ook persoonlijkheidskenmerken toevoegen
aan het model veranderen de hierboven beschreven patronen niet. Wel zien we, zoals
verwacht, dat mensen die avers zijn tegen financiéle risico's, 8 procentpunt vaker bij
de status quo blijven en juist minder vaak kiezen voor een premiestop. Impulsieve
mensen kiezen gemiddeld minder vaak voor extra inleg (-9 procentpunt) en ongeduld
gaat samen met meer animo voor een premiestop (10 procentpunt). Daarnaast speelt
ook (subjectieve) financiéle geletterdheid of zelfredzaamheid een significante rol:
onder de groep die aangeeft dat financiéle keuzes hen gemakkelijk afgaan (oneens
met de stelling 'financiéle planning vind ik ingewikkeld'), kiest een kleinere fractie
voor extra pensioenpremie (-7 procentpunt).

3.3 Het gaat niet vanzelf goed
In deze paragraaf relateren we de interesse voor meer of minder premieinleg aan
reeds opgebouwde pensioenen en vermogens van mensen, gebaseerd op adminis-
tratieve data van het (BS. Vanuit het perspectief van life time consumption smoothing
kan het voor mensen die al relatief veel gespaard hebben, gunstiger zijn om nu min-
der pensioenpremie in te leggen waardoor ze meer kunnen besteden. Vice versa kan
het voor mensen die afstevenen op een laag pensioen economisch optimaal zijn om
nu extra pensioenpremie in te leggen (zie AFM, 2018 voor een uitgebreidere discussie).
Wat ‘verstandig' is hangt van diverse omstandigheden en voorkeuren af. Denk
bijvoorbeeld aan de huishoudsituatie, de risicovoorkeur (die mede bepaalt hoeveel
buffer iemand zou moeten aanhouden), het verwachte inkomen uit arbeid en vermo-
gen en erfenismotieven. Omdat we niet alle omstandigheden en voorkeuren van de
respondenten weten, kunnen we niet precies zeggen wat een verstandige keuze is.
De AFM (2018, p.24) schrijft over ‘Bepalen of tijdelijk minder premieinleg verstandig of
onverstandig is' het volgende:
'Een onderscheid tussen onderspaarders en overspaarders is nodig om te kunnen
bepalen waar het omslagpunt ligt tussen de normatieve uitspraken ‘een tijdelijke
premiestop is niet verstandig' en 'een tijdelijke premiestop is wel verstandig'.
Mogelijk is er niet zozeer sprake van een omslagpunt maar van een omslaggebied.
Het hanteren van een vervangingsratio is een hulpmiddel om onderscheid te
maken tussen onderspaarders en overspaarders.’

Vervangingsratio's geven een indruk in hoeverre mensen hun levensstandaard na
pensionering kunnen voortzetten. Figuur 5 bevat een cumulatieve verdeling van
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brutovervangingsratio’s op basis van data afkomstig uit Knoef et al. (2017). Deze figuur
bevat dezelfde data als gebruikt in onderzoek van de AFM (2018), alleen hebben we
voor betere leesbaarheid de assen omgedraaid. Met deze figuur kan de lezer op basis
van eigen voorkeuren over soort en hoogte van vervangingsratio bepalen hoeveel
huishoudens als onderspaarders of overspaarders geclassificeerd kunnen worden.

De AFM-studie uit 2018 laat zien dat woningbezitters niet vaker kiezen voor een
tijdelijke premiestop dan huurders, terwijl je dat op basis van life time consump-
tion smoothing wel zou verwachten. Met de administratieve data die we in deze
studie gebruiken, kunnen we veel specifieker kijken naar keuze voor een tijdelijke
pensioenpremiestop in relatie tot verschillende vervangingsratio's. Op individueel
niveau kunnen we de antwoorden van de respondenten anoniem koppelen aan pen-
sioenaanspraken, AOW-aanspraken, spaartegoeden bij banken en belastinggegevens.
Op basis van optimale life time consumption smoothing zouden we verwachten dat

Figuur 5: Cumulatieve verdeling van verschillende brutovervangingsratio's
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De cijfers voor een brutovervangingsratio van 70 procent die in de grafiek staan, geven het
aandeel huishoudens weer dat op of onder de 70 procent vervangingsratio zit. Die percentages
corresponderen met tabel 6, bovenste deel, rechterkolom van Knoef et al. (2017), de bron van deze
data. De vervangingsratio is hier het pensioen ten opzichte van het huidige inkomen.
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mensen die reeds veel pensioen hebben opgebouwd (ten opzichte van hun huidige
inkomen), vaker voor een premiestop kiezen, terwijl mensen die (relatief) weinig
hebben opgebouwd vaker voor extra inleg kiezen.

Met de administratieve data berekenen we vervangingsratio's. Vervangingsratio's
kunnen op verschillende manieren berekend worden, afhankelijk van de componen-
ten die je wel of niet meeneemt (zie Knoef et al., 2017, AFM, 2018). In Figuur 6 gebrui-
ken we drie soorten vervangingsratio: ‘pensions' omvat AOW en werknemerspensioen
(eerste en tweede pijler), 'pensions + wealth’ omvat AOW, werknemerspensioen,
eigen vermogen en zelf opgebouwd pensioen (derde pijler), ‘pensions + wealth +
housing’ bevat ook nog de waarde van de koopwoning (minus de hypotheek) die
omgezet is in een inkomensstroom voor pensioen. De histogram onder de x-as geeft
aan hoeveel respondenten een bepaalde vervangingsratio tegemoet kunnen zien -
en geeft dus aan welke range van vervangingsratio's het meest relevant is (waar de
meeste deelnemers zitten).

Voor alle drie de maten van vervangingsratio zien we dat in het gebied waar
de overgrote meerderheid van de respondenten zich bevindt (een vervangingsratio
tussen 0,3 en 1,2) er geen sterk verband is tussen kiezen voor een aanpassing van
de pensioenpremie en de vervangingsratio (Figuur 6). Ongeacht de vervangingsratio
kiest rond de 60 procent ervoor om niets aan te passen. In het gebied van vervan-
gingsratio's waar de meeste werknemers zitten, lopen de lijnen voor extra inleg en
een premiestop ook vrijwel horizontaal; de keuze voor wel of niet extra bijsparen of
voor wel of niet een premiestop nemen, lijkt niet af te hangen van de hoogte van de
vervangingsratio. Dus keuze tijdens de pensioenopbouw hangt niet samen met de
vervangingsratio.

Multivariate analyse bevestigt dat gemaakte keuzes niet sterk gerelateerd zijn aan
de hoogte van de vervangingsratio. Voor de vervangingsratio op basis van pensioenen

Figuur 6: Keuze voor extra premie inleg of een tijdelijke premiestop naar
vervangingspercentages
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en vermogen vinden we geen significante relatie. Voor de vervangingsratio inclusief
de waarde van de koopwoning (minus de hypotheek) zien we wel dat mensen in het
midden van die verdeling minder vaak kiezen voor extra premieafdracht ten opzichte
van de laagste 33 procent (-9 procentpunt).

Naast de inkomensbronnen waaruit men na het pensioen kan putten is er ook
variatie in de doelstellingen die mensen formuleren wat betreft uitgaven. We heb-
ben respondenten gevraagd wat ze na pensionering minimaal willen uitgeven en
waarmee ze tevreden zouden zijn.* Met name adequate uitgaven (waarmee mensen
tevreden zouden zijn) hebben de verwachte samenhang met keuzes: hogere uitga-
vendoelstellingen gaan samen met minder interesse in premiestops en meer interesse
in de status quo. Hoge uitgavendoelstellingen hangen echter niet significant samen
met frequentere keuze voor extra premieinleg. Voor minimale uitgaven is het patroon
minder sterk en wijst het er eerder op dat hoge minimale vereisten samengaan met
het verkiezen van premiestops in plaats van extra premies.

4 Meer informatie over de exacte vragen is te vinden in De Bresser, Knoef en Kools (2018). Dit zijn
geen makkelijke vragen, echter eerder onderzoek laat zien dat de verdeling van de antwoor-
den vergelijkbaar is tussen werkenden en gepensioneerden. Daarnaast zagen we dat mensen
die het moeilijk vonden om deze vragen te beantwoorden niet systematisch anders antwoord-
den dan mensen die het makkelijk vonden om deze vragen te beantwoorden.
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. Effecten van keuzearchitectuur: volgorde en vooringevulde keuzes

In dit onderzoek hebben we twee vormen van keuzearchitectuur nader experimenteel
onderzocht, namelijk (4.1) volgorde en (4.2) vooringevulde keuzes.

4.1 Volgorde van keuzes heeft effect

Zoals uitgelegd in Figuur 1 krijgt de ene helft van de respondenten eerst de vraag over
premiestop voorgelegd, terwijl de andere helft eerst de vraag over extra inleg krijgt.
De volgorde waarin de keuze wordt voorgelegd, blijkt een effect te hebben op de
keuze die mensen maken. Respondenten kiezen zo'n 10 procentpunt vaker voor de
optie die als eerste wordt aangeboden.

Wanneer eerst de optie voor een tijdelijke premiestop aangeboden wordt, kiest 24
procent van de respondenten daarvoor (zie Figuur 7). Komt de optie voor een tijdelijke
pensioenpremiestop na de keuze voor extra inleg, dan kiest uiteindelijk maar 14
procent voor een tijdelijke stop. Andersom: als eerst de optie voor extra inleg wordt
geboden, dan kiest 27 procent voor 1, 3 of 5 jaar extra inleg voor pensioen. Is het de
tweede keuze, dan kiest 17 procent voor extra inleg. De optie die als eerste wordt
aangeboden, wordt dus 10 procentpunten vaker gekozen.

Figuur 7: Effect van volgorde op keuzes tijdens pensioenopbouw
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4.2 Vooringevulde keuzes hebben effect

Naast het volgorde-effect experimenteren we met vooringevulde keuzes. Uit de litera-
tuur blijkt dat een vooringevulde keuze — ofwel standaardoptie (default) — een van de
sterkste nudges is met vaak ingrijpende effecten (Thaler & Sunstein 2009, Johnson &
Goldstein, 2003). Een mogelijkheid is dat de vooringevulde keuze als een (impliciet)
advies wordt geinterpreteerd (Krijnen et al., 2017). Zeker in een domein waar de
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kennis en kunde gemiddeld genomen niet heel groot zijn, kan zo'n impliciet advies al
snel opgevolgd worden. Uitstelgedrag kan ook voor een defaulteffect zorgen. Wanneer
mensen actie moeten ondernemen om af te wijken van een default (bijvoorbeeld
naar een website gaan of een kaartje op de bus doen), kan uitstelgedrag ervoor
zorgen dat mensen bij de default blijven hangen.

Zoals uitgelegd in hoofdstuk 2 hebben we de helft van de steekproef een voor-
ingevulde keuze gegeven: geen verandering of voor drie jaar extra inleg/premiestop
(afhankelijk van de eerste vraag). In plaats van een actieve keuze kregen deze respon-
denten een lichte sturing in de beslisomgeving. Vooringevulde keuzes zijn alleen
gebruikt voor de eerste keuze, dus volgorde-effecten (zie vorige paragraaf) zijn hier
niet van toepassing.

Van de respondenten die geen vooringevulde optie te zien kregen, koos 59 procent
voor geen verandering. Een vooringevulde keuze voor ‘geen verandering' zorgde bij
de pensioenstop voor een stijging van 59 procent naar 72 procent (+13 procentpunt)
en bij extra bijsparen voor een stijging van 59 procent naar 64 procent (+6 procent-
punt). Door de default koos dus gemiddeld bijna een op de tien respondenten voor
geen verandering, terwijl ze dat zonder default niet gedaan zouden hebben.

Wanneer de vooringevulde keuze op drie jaar gezet wordt, dan heeft dat een stu-
rend effect van ruim 20 procentpunten. Bij een vooringevulde keuze kiest 26 procent
voor een premiestop van drie jaar (versus 4 procent zonder vooringevulde keuze), bij
de vooringevulde keuze voor extra bijsparen kiest 31 procent voor drie jaar extra inleg
(versus 10 procent zonder vooringevulde keuze) (zie Figuur 8).

Samenvattend, het effect van een vooringevulde keuze is groot, namelijk zo'n 10
tot 20 procentpunten. Het is interessant dat het effect even groot is voor extra inleg
als voor een premie-stop. Wanneer een vooringevulde keuze niet de status-quo is, is
het effect het grootst. Met name defaults die niet de status-quo zijn kunnen geinter-
preteerd worden als een impliciet advies.

Merk op dat we in dit onderzoek te maken hebben met een 'softe’ default.
Mensen hoeven niet speciaal voor deze keuze naar een website te gaan of een kaartje
naar de brievenbus te brengen. Het gaat slechts om het klikken op een keuze en dat
was heel laagdrempelig.5 In ons onderzoek kunnen we uitstelgedrag dus uitsluiten
als mechanisme voor het defaulteffect. Zelfs dan geldt dat er een substantieel effect
is. 0ok zien we dat respondenten die een vooringevulde keuze kregen, net zoveel tijd
spendeerden aan het beantwoorden van de vraag als mensen die geen vooringevulde

5 Merk op dat ook online veel sturing in een bepaalde richting (dus een 'hardere’ default) zeker
mogelijk is, door inrichting van de beslisomgeving (Luguri & Strahilevitz, 2019).
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Figuur 8: Effecten van vooringevulde keuze op keuzes tijdens pensioenopbouw
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keuze kregen. Dat suggereert dat beide groepen de hypothetische keuze serieus
beantwoord hebben en de default dus niet is aangegrepen om door te klikken zonder
te lezen.

4.3 Welke groepen zijn gevoelig voor nudging?
Voor alle nudges in dit onderzoek hebben we statistische modellen geschat om
te achterhalen welke subgroepen meer of juist minder gevoelig zijn voor nudges
(uitgebreidere informatie over de modellen in De Bresser en Knoef, 2020). Dit is bij-
voorbeeld van belang omdat fondsen verschillende samenstellingen kunnen hebben,
bijvoorbeeld groene fondsen met relatief veel jongeren, grijze fondsen met relatief
veel oudere deelnemers, of pensioenfondsen met relatief veel mannen of veel vrou-
wen. Daarnaast zijn we geinteresseerd of mensen voor wie de default niet verstandig
of optimaal lijkt, vaker afwijken van de default.®

Met de data kunnen we onderzoeken of bepaalde mensen zich meer of minder
laten leiden door de vraagvolgorde. Dit doen we met behulp van regressieanalyse,

6 De standaardoptie 'geen verandering' is voor een deel van de respondenten gesteld bij de
stop-vraag en voor een deel van de respondenten bij de extra inleg-vraag. In het statistisch
model hebben we die separaat geanalyseerd.
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waarbij we kijken naar interacties tussen een dummy die de nudge aangeeft en
kenmerken van de respondenten.

De enige factor die significant is bij het volgorde-effect is hoe eenvoudig of
ingewikkeld een deelnemer financiéle planning vindt. Respondenten die aangeven
financiéle planning niet ingewikkeld te vinden, worden minder beinvlioed door de
vraagvolgorde dan respondenten die financiéle planning wel ingewikkeld vinden. Het
gemak van financiéle planning speelt geen rol bij de vooringevulde opties.

In bijlage A presenteren we grafisch de relatie tussen leeftijd, huishoudinkomen,
vervangingsratio's en de keuzes voor meer of minder inleg, voor mensen die eerst
de premiestop krijgen voorgelegd en voor de mensen die eerst de extra inleg krijgen
voorgelegd. Mensen met een laag huishoudinkomen worden relatief sterk beinvlioed
door de vraagvolgorde. De regressieresultaten geven aan dat dit samenhangt met
financiéle geletterdheid.

Opmerkelijk genoeg is het effect van nudges niet verschillend voor mensen met
hoge of juist lage vervangingsratio's. Vanuit de gedachte van life time consumption
smoothing zou je verwachten? dat mensen met een hoge vervangingsratio vaker
afwijken van een default om extra premie in te leggen. Zij hebben immers al relatief
veel opgebouwd. Andersom, zou je hopen dat mensen met een lage vervangingsratio
vaker afwijken van een default om minder premie in te leggen, omdat ze al relatief
weinig pensioen opgebouwd hebben. Dat blijkt echter niet het geval. Mensen laten
zich dus leiden door de nudge, maar mensen voor wie de default niet goed past
(omdat ze relatief weinig of juist al relatief veel opgebouwd hebben), wijken niet
vaker van die default af.

Vrouwen blijken gevoeliger voor de gebruikte standaardoptie voor een driejaars-
pensioenpremiestop dan mannen. Het effect van de nudge is in het totale model
15 procentpunt hoger voor vrouwen dan voor mannen. De nudge naar minder pen-
sioensparen is juist minder effectief voor hoogopgeleiden: voor hen is het effect 18
procentpunt lager. De effecten van de nudge voor drie jaar extra premieinleg en voor
geen verandering verschillen niet significant tussen de seksen of opleidingsgroepen.

7 We gebruiken life time consumption smoothing hier normatief: voor mensen met een laag
vervangingspercentage (pensioengat) verwachten we dat het relatief vaak verstandig is om
extra te sparen. En voor mensen met reeds een hoog vervangingspercentage (bijvoorbeeld
vanwege een erfenis of geluk op de woningmarkt) verwachten we dat het relatief vaak ver-
standig is om minder pensioen te sparen. Dat geldt op populatieniveau. Uiteraard zijn er op
individueel niveau goede redenen te bedenken waarom dit niet altijd het geval is. Er kunnen
ook derde factoren een rol spelen. lemand is bijvoorbeeld heel risico-avers en heeft daardoor
veel opzijgezet, heeft een hoog vervangingspercentage en wil zelfs nog meer pensioensparen.
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Het effect van de vooringevulde keuze (geen verandering, drie jaar stop of drie jaar
extra inleg) is vergelijkbaar voor verschillende leeftijdsgroepen. 0ok is er weinig
variatie in het effect voor respondenten met verschillende inkomens. De enige
uitzondering is dat de standaardoptie van ‘geen verandering' in de context van een
tijdelijke premiestop minder invloed heeft op mensen met een hoog inkomen. Voor
de rijkste twee derde van de inkomensverdeling is het effect van die default ongeveer
25 procentpunten lager.

0ok wel of geen bezit van een koopwoning heeft geen invioed op het effect van
de nudges voor drie jaar extra inleg of juist een stop. Dit komt overeen met eerder
onderzoek (AFM, 2018). Alleen voor huiseigenaren is het effect van de nudge naar
‘geen verandering' ongeveer 25 procentpunt lager. Dit verschil in het effect van de
status-quo-default zien we wederom alleen als de respondenten eerst de optie van
‘premiestop’ zien.

Van alle respondenten zijn ook (zelfgerapporteerde) psychologische achtergrond-
kenmerken bekend (risico-aversie, impulsiviteit, ongeduld en uitstelgedrag). Deze
zijn kwalitatief uitgevraagd op een schaal van 1 tot en met 7. Alleen voor de drie jaar
extra premieinleg zien we significante interacties met psychologische factoren en per-
soonlijkheidskenmerken. Voor de drie jaar premiestop, of voor geen verandering, is er
geen statistisch significant verschil in hoe verschillende persoonlijkheden reageren op
deze nudges. Impulsieve mensen zijn gevoeliger voor de default van hogere premies:
voor hen is het defaulteffect 39 procentpunt hoger dan voor niet impulsieve mensen.
Mensen die meer uitstelgedrag vertonen, lijken juist minder gevoelig voor een nudge
om bijvoorbeeld meer bij te sparen in hun pensioen. Voor hen is het effect van de
default van drie jaar extra pensioeninleg gemiddeld 18 procentpunt kleiner dan voor
deelnemers die minder uitstelgedrag vertonen.

Samenvattend zien we dat het effect van nudges voor veel mensen hetzelfde
is. Mensen met hoge of juist lage vervangingsratio's voor wie je verwacht (op basis
van optimale life time consumption smoothing) dat bepaalde defaults gemiddeld
genomen minder aantrekkelijk zijn, wijken niet vaker af van de standaardoptie. En
mensen die uitstelgedrag vertonen laten zich helaas significant minder vaak leiden
door een default die beoogt hen meer te laten sparen.

Vooringevulde keuzes brengen dus een verantwoordelijkheid met zich mee. De
keuzearchitect (beleidsmaker of pensioenfonds) mag er niet voetstoots van uit gaan
dat mensen voor wie de default niet goed past, vaker zullen afwijken. Dat legt een
verantwoordelijkheid bij de keuzearchitect om adequate standaardopties aan te
bieden om zo de kans op 'verkeerde' keuzes te minimaliseren.
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Box 1: Wat zijn verschillen tussen deze studie en AFM (2018)?

AFM (2018) presenteert de resultaten van een onderzoek dat in opzet zeer vergelijkbaar is met
deze studie. In dat onderzoek mochten mensen ook kiezen voor extra premieinleg of een
premiestop. 40 procent koos voor een tijdelijke pensioenpremiestop. In beide onderzoeken
vinden we dus een substantiéle belangstelling, hoewel de absolute waarde verschilt. Het
aandeel respondenten dat voor een aanpassing kiest, is wel vergelijkbaar (rond de 40
procent).

Mogelijke verklaringen voor het verschil: in deze studie kreeg de helft van de respondenten
als eerste keuze de optie voor tijdelijk extra sparen. Kozen ze daarvoor, dan kregen ze de optie
voor een tijdelijke stop niet. Mensen die het belangrijk vinden te kunnen kiezen, kiezen zo
mogelijk al direct voor extra inleg.

In het AFM-onderzoek uit 2018 waren de bedragen grofmaziger (voor inkomen nu en voor
mogelijke verlaging van pensioen later). In deze studie zijn die inkomens veel meer
toegespitst op de situatie van de respondent. 0ok was het effect van een tijdelijke
pensioenpremiestop in het onderzoek uit 2018 te rooskleurig, doordat er onvoldoende
rekening met de franchise gehouden was. Met andere woorden: er werden te hoge
pensioenbedragen voorgespiegeld, dus een te beperkte verlaging van pensioen getoond.

Een andere mogelijke oorzaak voor verschillen is hoe de vragen in de bredere vragenlijst
ingebed waren. De AFM-vragenlijst van 2018 bevatte ook een experiment om effecten van
sociale norm op pensioenkeuzes te onderzoeken. Het is mogelijk dat dat experiment nog
doorwerkte in de uitkomsten.

Daarnaast verschilde het panel, onderzoeksbureau en de veldwerkperiode tussen de twee
studies. De AFM-studie (2018) is uitgevoerd door MWM2 in de zomer van 2017. Het veldwerk
voor deze studie vond plaats in de zomer van 2018 bij het LISS-panel en werd uitgevoerd door
CentERdata.

25
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5. Conclusie

In deze studie onderzoeken we de interesse in keuzes om meer of minder pensioen-
premie in te leggen. We gaan na in hoeverre vooringevulde keuzes de uitkomst
beinvlioeden en wat de rol is van de volgorde waarin opties voorgelegd worden. Dit
doen we met behulp van een keuze-experiment in een online survey. Uniek is dat we
de antwoorden van de respondenten op individueel niveau geanonimiseerd kunnen
koppelen aan administratieve gegevens over pensioenaanspraken, woningbezit en
overige vermogens.

5.1 Interesse in keuzes tijdens de pensioenopbouw

De resultaten laten zien dat er substantiéle interesse is om gebruik te maken van
keuze tijdens de pensioenopbouw in het werknemerspensioen. Vier van de tien
respondenten in een groot, representatief deelnemersonderzoek zouden kiezen voor
tijdelijk meer of minder pensioeninleg in de opbouwfase.

Een op de vijf werknemers kiest voor een tijdelijke pensioenpremiestop van 1, 3 of
5 jaar; een vergelijkbaar aandeel kiest ervoor om tijdelijk extra premie in te leggen.
De keuze die mensen maken, hangt echter weinig samen met hun pensioen of spaar-
tegoeden (als percentage van het huidige inkomen).

Deelnemers die we op basis van de beschikbare administratieve data classificeren
als ‘onderspaarders' kiezen dus niet vaker voor extra premieinleg en andersom:
mensen die relatief veel pensioen hebben opgebouwd (ten opzichte van hun huidige
inkomen) kiezen niet vaker voor een tijdelijke premiestop. Keuzes lijken dus niet
vanzelf goed te gaan vanuit een optimale life time consumption smoothing. Dit heeft
er mogelijk mee te maken dat mensen te weinig weten over hun pensioenopbouw.
De keuze voor meer of minder pensioenopbouw hangt wel samen met de pensioen-
doelstelling die mensen hebben. Mensen met een hoge pensioendoelstelling hebben
minder interesse in premiestops en meer interesse in de status quo. Hoge doelstel-
lingen hangen echter niet significant samen met een frequentere keuze voor extra
premies. Zoals verwacht kiezen risicomijdende mensen 8 procentpunt vaker voor
een status quo en minder vaak voor een premiestop. Ongeduldige mensen kiezen 10
procentpunt vaker voor een premiestop.

5.2 Effecten van keuzearchitectuur
Wanneer mensen niet in staat zijn om keuzes te maken die het beste bij hen passen,
bijvoorbeeld vanwege onwetendheid of uit ongeduld, helpen nudges mogelijk om
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hen een duwtje in een bepaalde richting te geven. Maar hoe groot zijn de effecten
van nudges? En wie zijn er wel en niet gevoelig voor?

In supermarkten en kantines blijkt de volgorde van gezonde en ongezonde
producten de keuzes van mensen te beinvioeden. Wij laten zien dat de volgorde van
pensioenopties in een online omgeving ook de keuzes van mensen beinvioeden. De
optie die als eerste aangeboden wordt, wordt ruim 10 procentpunten vaker gekozen.

Naast het volgorde-effect beinvioeden vooringevulde antwoorden de keuzes van
mensen. Wanneer drie jaar extra inleg of drie jaar premiestop vooringevuld is, wordt
die optie zo'n 22 procentpunten vaker gekozen. Het is opmerkelijk dat onze voor-
ingevulde keuzes bijna een kwart van de deelnemers kan sturen naar een tijdelijke
pensioenpremiestop of naar drie jaar extra pensioeninleg; dit omdat het voor de
respondenten heel gemakkelijk was om af te wijken van de default. Daarmee laat dit
onderzoek zien dat niet alleen uitstelgedrag een verklaring is voor het grote effect van
een default dat in de literatuur gevonden wordt (uitstelgedrag om naar een website
te gaan of een antwoordkaart naar de brievenbus te brengen).

De kracht van defaults is in het pensioendomein mogelijk sterk omdat veel
deelnemers zelf geen sterke mening (of kennis) over de materie hebben. De nudge
kan dan als impliciet advies opgevolgd worden. Dit wordt bevestigd door het feit dat
mensen die geen moeite hebben met financiéle planning, zich minder laten leiden
door de volgorde van de vragen. Bovendien is het effect veel minder groot wanneer
we de vooringevulde keuze op de status quo zetten.

Wanneer we ‘geen verandering' voorinvullen wordt deze optie ‘maar' zo'n 6 tot 13
procentpunten vaker gekozen (tegen 22 procentpunt voor drie jaar extra inleg of drie
jaar premiestop). De status quo als default wordt mogelijk minder als een impliciet
advies ervaren. In een vervolgonderzoek kan expliciet gemeld worden dat de voor-
ingevulde keuze willekeurig bepaald is, om te zien welk defaulteffect er overblijft
wanneer het mogelijke impliciete advies ongedaan wordt gemaakt.

Een andere mogelijke verklaring luidt dat er voor de driejaarskeuze meer ruimte
voor verandering is omdat de waarde zonder nudge (de baserate, 4 procent en 10
procent voor respectievelijk stop en extra) veel lager is dan voor de ‘geen verande-
ring'-optie (59 procent). Mogelijk loopt de beinvloeding naar ‘geen verandering’
tegen een plafond aan.

5.3 Keuze waar het kan, verplichting waar verstandig

Beleidsmakers zullen de voors en tegens van het bieden van keuzemogelijkheden
moeten afwegen. Keuzevrijheid kan tot een hogere welvaart leiden, omdat men het
pensioen beter kan afstemmen op de persoonlijke situatie. Van Ewijk et al. (2017) laat
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zien dat aanzienlijke welvaartwinsten mogelijk zijn. Er is ook onderzoek dat laat zien
dat mensen het fijn vinden om een gevoel van controle te hebben. Echter, als mensen
niet in staat zijn om te kiezen, dan leiden keuzes tot stress en kunnen welvaartswin-
sten omslaan in welvaartsverliezen als gevolg van verkeerde keuzes.

Bij de beslissing om mensen wel of niet (begrensde) keuze te geven, moeten
potentiéle welvaartswinsten — maar ook de bijbehorende stress en foute keuzes
- afgewogen worden. Daarbij spelen een aantal factoren een rol: a) de financiéle
geletterdheid van de mensen om wie het gaat, b) de mate waarin we mensen kunnen
helpen met kiezen (bijvoorbeeld met behulp van digitale tools) en de mate waarin
zij daar ook gebruik van maken en c) de mogelijkheden die keuzearchitectuur biedt
om mensen een duwtje een bepaalde kant op te geven. 0ok moet meespelen hoeveel
schade een verkeerde keuze met zich meebrengt en in hoeverre dergelijke mogelijke
schade opweegt tegen de voordelen van de mogelijkheid om te kiezen.

Deze studie toont aan dat keuzes van mensen over meer of minder premie
nauwelijks samenhangen met hun vervangingsratio's (pensioen ten opzichte van het
huidige inkomen). Net als in eerdere onderzoeken van de AFM blijkt dus dat keuzes
waarschijnlijk niet vanzelf goed gaan (AFM, 2018, 2019).

Adequate keuzebegeleiding is noodzakelijk. We vinden dat volgorde en voor-
ingevulde opties een substantieel effect hebben op keuzes. Echter, mensen met
uitstelgedrag laten zich minder leiden naar extra premieinleg. Zij zijn minder gevoelig
voor het impliciete advies van een default. Het ligt voor de hand dat zij wel gevoeliger
zijn voor defaults waarbij acties vereist zijn, zoals het inloggen op een website of het
insturen van een antwoordkaart. Verder suggereren de resultaten dat mensen zich
laten leiden door keuzearchitectuur, ook als de uitkomst niet bij hen past.

Het instellen van een standaardoptie (default) brengt dus verantwoordelijkheid
met zich mee. Dit onderzoek toont aan dat op het oog kleine aanpassingen in de
keuzeomgeving verregaande gevolgen kunnen hebben voor de gemaakte pensioen-
keuzes. Het vergt dus adequaat maatwerk om de juiste default aan de juiste doel-
groep aan te bieden.
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Bijlage A: Vraagvolgorde en keuzes voor extra inleg of een premiestop

Figuur A1. Verband tussen de gemaakte keuze, leeftijd en huishoudinkomen voor
mensen die eerst de premiestop voorgelegd kregen en voor mensen die eerst extra

inleg voorgelegd kregen
Order: suspension - extra
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Figuur A1 laat zien wat het effect is van de vraagvolgorde op de gegeven antwoorden,
voor mensen met verschillende leeftijd en verschillende huishoudinkomens. Wanneer
we de linker figuren vergelijken zien we dat mensen vaker voor een premiestop
kiezen wanneer zij de premie-stop als eerste voorgelegd krijgen en vaker voor extra
inleg kiezen wanneer zij extra inleg als eerste voorgelegd krijgen. Dat geldt voor alle
leeftijden (de blauw lijn schuift voor alle leeftijden omlaag tussen de bovenste en de
onderste figuur). Wanneer we de rechter figuren vergelijken zien we hetzelfde, maar
de blauwe lijn verschuift verder omlaag voor mensen met een laag huishoudinkomen
(gestandaardiseerd naar een eenpersoonshuishouden). Dit betekent dat de mensen
met en laag huishoudinkomen meer beinvioed worden door de vraagvolgorde. Uit
de regressieresultaten komt naar voren dat dit te maken heeft met financiéle gelet-
terdheid. Mensen die financién moeilijker vinden laten zich meer leiden door de

vraagvolgorde.
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Figuur A2. Verband tussen de gemaakte keuze en de vervangingsratio, voor mensen
die eerste de premiestop voorgelegd kregen en voor mensen die eerst extra inleg

voorgelegd kregen
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Figuur A2 laat zien wat het effect is van de vraagvolgorde op de gegeven antwoorden,
voor mensen met verschillende vervangingsratio's. We kijken naar vervangingsratio's
op basis van AOW en de tweede pijler (links), inclusief spaartegoeden (midden) en
inclusief woningvermogen (rechts). Wanneer we de bovenste figuren en de onderste
figuren vergelijken zien we dat mensen vaker voor een premiestop kiezen wanneer
zij de premie-stop als eerste voorgelegd krijgen en vaker voor extra inleg kiezen
wanneer zij extra inleg als eerste voorgelegd krijgen. Dat geldt voor alle mensen,
ongeacht of ze een hoge of een lage vervangingsratio hebben (de blauw lijn schuift in
zijn geheel omlaag). Het is opvallend dat de keuze voor meer of minder premie-inleg
niet afhangt van de vervangingsratio. De grijze histogrammen aan de onderkant van
de figuren laten zien waar de meeste mensen zitten (bijvoorbeeld in de middelste
figuren zien we dat, wanneer we spaartegoeden meetellen, de meeste mensen een
vervangingsratio hebben rond de 0,8, dat betekent dat ze 80 procent van hun huidige
inkomen kunnen vervangen).
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