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Samenvatting

Pensioenwensen voor en na de crisis

Dit onderzoek vergelijkt pensioenambities voor de crisis (januari 2008) met pensioen-
ambities in december 2014. Hiervoor gebruiken we een vragenlijst die is uitgezet

in januari 2008 en december 2014, gekoppeld aan administratieve gegevens over
(pensioen)vermogens. De resultaten laten zien dat het doorsnee pensioeninkomen
met zo'n 17% is gedaald tussen 2008 en 2014. De doorsnee minimale pensioenambitie
is in deze periode ook gedaald, van 1.565 naar 1.371 euro per maand. Dankzij de
bijgestelde ambities neemt het aandeel van mensen met een pensioeninkomen
(pensioen en vrije besparingen) onder de pensioenambitie ‘slechts’ toe van 22% naar
26%. Als mensen hun ambities niet bijgesteld hadden, was dit aandeel opgelopen
tot 41%. Waar huiseigenaren en zelfstandigen in 2008 relatief hoge bestedingsbe-
hoeften rapporteerden, is dit in 2014 niet langer het geval. 0ok het verschil tussen de
pensioenambities van mensen met een hoog en laag inkomen is kleiner geworden.
Uit de resultaten blijkt dat er veel heterogeniteit is in individuele behoeften en bezit-
tingen ten aanzien van pensioen. Behoeften hangen af van vele factoren gedurende
de levensloop en zijn flexibeler dan de 70%-maatstaf doet vermoeden. Om hier
rekening mee te houden, zouden pensioendoelstellingen gedifferentieerd kunnen
worden. Daarnaast benadrukken de onderzoekers het belang van laagdrempelige
pensioencommunicatie om het pensioenbewustzijn te vergroten.
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Summary

Retirement expenditure goals before and after the crisis

Based on a set of questionnaires fielded in January 2008 and December 2014 and
linked to administrative records on pension entitlementsand assets, we analyze
changes in retirement expenditure goals during the crisis. The results show that
median pension income decreased with 17% between 2008 and 2014. Median
retirement expenditure goals also decreased during this period, from 1565 to 1371
euro per month. Due to these revisions in goals the fraction of individuals with

an expected pension income (pension and savings) lower than their retirement
expenditure goal only increases from 22% to 26%. If individuals had not revised
their goals, this fraction would have increased to 41%. In 2008 homeowners and
self-employed reported relatively high retirement expenditure goals, whereas in 2014
this is no longer the case. The differences between the goals of low and high income
individuals have also decreased. The results show heterogeneity in retirement income
as well as retirement expenditure goals. Goals depend on many factors during the
life course and are more flexible than the 70% benchmark supposes. To take this
into consideration, pension plans could be differentiated. Moreover, the researchers
emphasize the importance of pension communication to raise pension awareness.
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1. Inleiding

Diverse ontwikkelingen hebben de pensioeninkomens onder druk gezet. De crisis

en de toegenomen grijze druk — het aantal ouderen ten opzichte van de potentiéle
beroepsbevolking — hebben gezorgd voor een oplopende overheidsschuld. Mede

als gevolg daarvan is de fiscaal gefaciliteerde pensioenopbouw versoberd en is de
AOW-leeftijd verhoogd. De levensverwachting is meer toegenomen dan aanvankelijk
werd verwacht, wat heeft gezorgd voor hogere verplichtingen van pensioenfondsen
en pensioenverzekeraars. Verder is door de toegenomen grijze druk het premie-
instrument bot geworden: in uitkeringsovereenkomsten kunnen tegenvallende
beleggingsresultaten slechts beperkt opgevangen worden door een verhoging van de
premies.! Pensioenuitkeringen zijn steeds afhankelijker geworden van beleggingsre-
sultaten. In de afgelopen jaren zijn indexaties achterwege gebleven en zijn sommige
pensioenuitkeringen zelfs gekort. Tot slot zijn de huizenprijzen gedaald. De vraag rijst
in hoeverre toekomstige generaties ouderen nog toereikende middelen hebben om
hun oude dag te financieren.

Onderzoek van De Bresser en Knoef (2015)2 laat zien dat er veel variatie is in de
pensioenwensen van Nederlandse huishoudens. Berekeningen op basis van data
uit 2008 lieten zien dat het merendeel van de Nederlandse huishoudens aan zijn
eigen pensioenwensen kon voldoen. Deze data maakten echter ook duidelijk dat een
substantieel deel van de mensen naar verwachting tekortkwam. Zij zullen moeten
bijsparen, langer moeten doorwerken of genoegen moeten nemen met een lager
pensioen.

De resultaten uit De Bresser en Knoef (2015) zijn gebaseerd op een vragenlijst uit
januari 2008. Dit was nog voor de crisis. Hebben mensen hun pensioenambities bij-
gesteld als gevolg van de crisis en de sombere berichten in de media? Wie komen er
tekort? Zien de mensen die een tekort hebben dat aankomen of stevenen zij af op een
teleurstelling? Om deze vragen te beantwoorden hebben we in samenwerking met de
Autoriteit Financiéle Markten (AFM) een vragenlijst samengesteld die in december 2014
uitgezet is in het LISS-panel. Dit rapport beschrijft de resultaten.

De resultaten laten zien dat pensioenaanspraken en -vermogens tussen 2008 en
2014 afgenomen zijn, maar dat pensioenambities ook naar beneden zijn bijgesteld.
Hierdoor is de groep mensen met een tekort ten opzichte van hun eigen ambitie
maar licht gegroeid. Waren de ambities niet bijgesteld, dan was het aantal mensen

1 SER (2015)
2 0ok te vinden in Knoef et al. (2014), ‘Pensioen, consumptiebehoeften en ouderenzorg’, Netspar
design paper 31.
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met een tekort verdubbeld. Waar huiseigenaren en zelfstandigen in 2008 relatief
hoge bestedingsbehoeften rapporteerden, is dit in 2014 niet langer het geval. Ook het
verschil tussen hoge en lage inkomens is kleiner geworden gedurende deze jaren.

De opbouw van dit rapport is als volgt. Paragraaf 2 analyseert de data. Eerst behan-
delen we de herkomst van de data (2.1) en vervolgens beschrijven we de aannames
die nodig zijn over de periode tussen nu en pensionering (2.2). Paragraaf 3 stelt de
ontwikkeling van de pensioenopbouw en pensioenambities tussen 2008 en 2014 aan
de orde. In paragraaf 4 bespreken we wat dit betekent voor de toereikendheid van de
huidige pensioenen, waarna we in paragraaf 5 afsluiten met de conclusie.
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2. Wat is genoeg?

In dit paper leggen we het verwachte pensioeninkomen van individuen naast hun
pensioenwensen om na te gaan of men genoeg middelen heeft voor pensionering,
zowel voor als na de financiéle crisis. Hiermee wijken we af van de norm om de toe-
reikendheid van pensioenen te meten aan de hand van 70% van het huidige bruto
huishoudinkomen.

De 70%-maatstaf behoort te meten of het pensioen mensen in staat stelt hun leven
voort te zetten zoals voor pensionering (levensstandaardbeveiliging) en wordt al
gebruikt sinds de invoering van de AOW - en later het ouderdomspensioen — in de
jaren vijftig en zestig (Lutjens, 1989). De maatstaf kan beargumenteerd worden vanuit
het idee dat men na pensionering niet meer hoeft te sparen, minder belasting betaalt
en het huis doorgaans afbetaald heeft; het vervangingspercentage hoeft niet 100% te
zijn om dezelfde levensstandaard te behouden.

Wetenschappelijke literatuur over de optimale consumptie gedurende de levenscyclus
laat echter zien dat individuen met verschillende levenscycli ook naar verschillende
vervangingsratio's kunnen streven (Scholz et al. 2006, Crawford en 0'Dea 2015). Vanuit
die achtergrond hebben we in eerder onderzoek gekeken naar de pensioenbehoeften
van huishoudens en zagen we dat deze inderdaad erg heterogeen zijn (De Bresser en
Knoef, 2015). De theorie over het optimaal spaargedrag gedurende de levenscyclus
voorspelt daarnaast dat individuen naar aanleiding van een permanente vermogens-
schok hun consumptie, nu en in de toekomst, naar beneden zullen bijstellen.

Om de pensioenbehoeften te achterhalen, vragen wij naar de ondergrens aan
consumptie tijdens pensionering — in dit paper ook wel de consumptievloer tijdens
pensionering genoemd. Uit navraag blijkt dat mensen dit interpreteren als een inko-
men waarbij ze een neutraal gevoel hebben.3 Dit inkomen ligt waarschijnlijk iets lager
dan het bedrag waarmee ze hun levensstandaard kunnen voortzetten, zodat we het
aantal individuen dat onvoldoende voorbereid is waarschijnlijk licht onderschatten.
Echter, wij zijn met name geinteresseerd in de ontwikkeling van de pensioenvoorbe-
reidheid in de afgelopen jaren en nemen daarbij aan dat verschillende subjectieve
maatstaven van voldoende consumptie grotendeels in dezelfde mate verschuiven.

3 Aan het eind van de vragenlijst uit 2014 stelden we mensen een reeks vragen: 'Stel dat de
maandelijkse uitgaven van u en uw partner na pensionering gelijk zijn aan X euro. Welk van de
volgende categorieén geeft het best weer wat u van een dergelijk niveau zou vinden? (1) ik kan
dan niet rondkomen, (2) zeer ontevreden, (3) ontevreden, (4) neutraal, (5) tevreden, (6) zeer
tevreden, (7) fantastisch. Bij een van die vragen kregen ze het bedrag te lezen dat ze eerder in
de vragenlijst zelf genoemd hadden als consumptievloer. 32% gaf aan hier neutraal over te
zijn. Daarnaast gaf 24% aan tevreden te zijn en nog eens 23% gaf aan ontevreden te zijn.
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Tabel 1. Databestanden

Informatie Bron Jaren

Survey pensioenwensen LISS 2008, 2014
Assets survey LISS 2008, 2014
Work and schooling core study LISS 2008, 2014
AOW-aanspraken (BS 2008, 2012
AOW-uitkeringen (BS (SVB) 2008, 2013
Pensioenaansprakenstatistiek (BS (pensioenfondsen) 2008, 2012
Pensioenbetalingen (BS (belastinggegevens) 2008, 2012
Vermogens (BS (belastinggegevens en 2008, 2013

bankgegevens)

3. Data en aannames

3.1 Herkomst data

In december 2014 hebben we een vragenlijst over pensioenwensen uitgezet in het

LISS-panel. Het LISS-panel is opgezet door CentERdata (gelieerd aan Universiteit van

Tilburg) en is representatief voor de Nederlandse bevolking. De vragenlijst is voorge-

legd aan een selectie van personen in het LISS-panel die:

- ouder zijn dat 25 jaar;

- een nettohuishoudinkomen ontvangen van meer dan 800 euro per maand;

- zijn aangemerkt als het hoofd van het huishouden of (on)gehuwd partner (indien
van toepassing).

Deze selectie bestaat uit 7.629 respondenten. Van hen hebben 4.628 respondenten de

vragenlijst ingevuld. Daarnaast hebben we 4.251 respondenten kunnen koppelen aan

administratieve data van het (BS. Deze subset van 4.251 respondenten is qua karakte-

ristieken vergelijkbaar met de totale steekproef van 7.629 respondenten als we kijken

naar leeftijd, inkomen en geslacht.

Een bijna identieke vragenlijst is met dezelfde selectiecriteria in januari 2008 in
het LISS-panel uitgezet. Toen is de vragenlijst echter aan slechts 50% van de steek-
proef voorgelegd (op aselecte wijze) en vond de koppeling aan de administratieve
gegevens pas op een later moment plaats. Daardoor hebben we voor 2008 minder
observaties: 2.405 respondenten van wie er 2.005 de survey hebben ingevuld en er
1.158 gekoppeld konden worden aan de administratieve gegevens.

Naast de vragenlijst over pensioenwensen maken we gebruik van een vragenlijst
over vermogen en een vragenlijst over werk en scholing. Uit de vermogensvragenlijst
halen we informatie over de derde pijler (omdat dit niet bekend is in administratieve
data). AOW-aanspraken en AOW-uitkeringen halen we uit administratieve data.

De administratieve pensioenaansprakenstatistiek geeft pensioenaanspraken in de
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tweede pijler voor de hele bevolking, gebaseerd op data van pensioenfondsen. In het
administratieve bestand 'Pensioenbetalingen’ staan alle pensioenuitkeringen in de
tweede en derde pijler, gebaseerd op belastinggegevens. Voor de vermogens baseren
we ons op belasting- en bankgegevens. Tabel 1 geeft een overzicht van alle databe-
standen die we in dit onderzoek gebruiken.

3.2 Aannames

Om uitspraken te kunnen doen over het inkomen bij pensionering zijn aannames
nodig over wat er gebeurt tussen nu en het moment van pensionering. De verwachte
toekomst zag er in 2008 anders uit dan in 2014. Daar houden we rekening mee in de
berekeningen.*

3.2.1 Levensloop

We nemen aan dat de individuen in onze dataset in Nederland blijven wonen en dus
geen (extra) gaten oplopen in de opbouw van hun AOW. We veronderstellen dat de
huwelijkse staat in de toekomst niet verandert en modelleren dus geen scheiding,
huwelijk of verweduwing. Wel nemen we mee of iemand in het verleden is geschei-
den. Ten slotte nemen we aan dat de individuen dezelfde baan behouden tot aan de
AOW-gerechtigde leeftijd.5

3.2.2 AOW-gerechtigde leeftijd en pensioenrichtleeftijd

Begin 2008 stond zowel de AOW-gerechtigde leeftijd als de pensioenrichtleeftijd nog
op 65 jaar en wees het debat erop dat daaraan niet getornd zou worden (Gouds-
waard, 2011). Deze leeftijd is als uitgangspunt genomen bij het berekenen van de
pensioenen en annuiteiten van 2008.

4 De verwachtingen over de vermogensontwikkeling voor de periode van 2014 tot pensionering
zijn tot stand gekomen in overleg met beleidsmedewerkers van de ministeries van SZW, BZK,
Financién en het CPB en wijken af van de veronderstellingen in AFM (2015). Een belangrijke ver-
andering is bijvoorbeeld dat we nu uitgaan van een huizenprijzenstijging van 1% (reéel) per
jaar (net als het CPB standaard veronderstelt), terwijl we in AFM (2015) geen reéle huizenprij-
zenstijging veronderstelden. Verder lag in AFM (2015) de focus op het behalen van de beoogde
uitgaven na pensionering (daar zijn mensen overwegend neutraal of tevreden mee), terwijl we
ons hier richten op wat mensen minimaal te besteden willen hebben (daar zijn mensen over
het algemeen ontevreden of neutraal over). We richten ons op de minimale bestedingen omdat
we deze maatstaf kunnen vergelijken tussen 2008 en 2014, terwijl dit voor de beoogde beste-
dingen niet mogelijk is.

5 In werkelijkheid zal niet iedereen tot de AOW-gerechtigde leeftijd door willen of kunnen blij-
ven werken. In 2015 was de gemiddelde effectieve pensioenleeftijd 64 jaar en 5 maanden (CBS,
2016).
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Figuur 1. Indexatiescenario's*
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* Met dank aan Marcel Lever (CPB) voor het scenario 2014.

Eind 2014 was de situatie anders. De Wet verhoging AOW- en pensioenrichtleeftijd
was al twee jaar in uitvoering en ook de wet voor een versnelde verhoging van de
AOW-gerechtigde leeftijd was al ingediend. Voor de berekeningen van de pensioenen
en annuiteiten van 2014 gaan we uit van de laatste situatie: een stapsgewijze verho-
ging van de AOW-gerechtigde leeftijd naar 67 in 2021, met een daarop volgende kop-
peling aan de levensverwachting en een pensioenrichtleeftijd van 67 voor aanspraken
opgebouwd na 2012. We veronderstellen in de berekening dat een verdere stijging van
de pensioenrichtleeftijd in lijn met de levensverwachting tot een lager opbouwper-
centage leidt en dus niet voor hogere pensioenen zorgt.

3.2.3 Inflatie en indexatie
De hoogte van de AOW is gelijkgesteld aan de hoogte in het betreffende jaar. Hiervan
wordt aangenomen dat deze mee stijgt met de prijsinflatie.

Waar in 2008 nog 90% van het pensioenvermogen gecorrigeerd werd voor
inflatie®, is dit in 2014 nog zelden het geval. Dit heeft een negatief effect op het reéle

6 http://lwww.dnb.nl/nieuws/nieuwsoverzicht-en-archief/dnbulletin-2013/dnb286393.jsp
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Figuur 2. Aanpassingen in de pensioenaanspraken van 2012

m korten m verlaging opbouwpercentage m verhoging AOW- en pensioenrichtleeftijd ® indexatiekortingen
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35-44 jaar 45-54 jaar 55-64 jaar Totaal

pensioen. We veronderstellen dat pensioenfondsen tot 2020 geen indexatie op pen-
sioenaanspraken kunnen verlenen, waarna deze geleidelijk stijgt. Bij het berekenen
van de pensioenaanspraken in de toekomst zijn we uitgegaan van een inflatie van 2%
en het basisindexatieprofiel als weergegeven in figuur 1 (Knoef et al., 2017). In 2008
was men nog optimistisch over de toekomst: er wordt een indexatieniveau aangeno-
men van 90%, in overeenstemming met de situatie in 2008.

3.2.4 Pensioenaanspraken

Voor het berekenen van de pensioenaanspraken van 2014 moeten we terugvallen op
data uit het jaar 2012 (meer recente data zijn op dit moment niet beschikbaar). Dit
was voor de verhoging van de AOW-gerechtigde leeftijd en de pensioenrichtleeftijd en
voor de versobering van het Witteveenkader. Ook vonden veel kortingen pas na 2012
plaats. O0m een zo goed mogelijk beeld te schetsen van de situatie in 2014 passen we
de data uit 2012 aan voor deze wijzigingen in beleid — voor de toegepaste kortingen
en de indexatiekortingen zoals besproken in 3.2.3. Figuur 2 toont de effecten voor
verschillende leeftijdsgroepen.
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Ten eerste voeren we de kortingen door die tussen 2012 en 2014 zijn doorgevoerd
bij de grote pensioenfondsen” (rode balk). Het effect van deze kortingen is gemiddeld
gezien klein, maar groter voor de oudere leeftijdsgroepen. Voor jonge groepen bestaat
een groot deel van de pensioenaanspraken uit een bedrag dat nog opgebouwd gaat
worden; op dat deel is dus niet gekort.

Alle nog op te bouwen aanspraken verlagen we met 17%@2 in verband met de
versobering van het Witteveenkader (groene balk). Dit treft juist de jonge generatie,
omdat het een verlaging betreft van het nog op te bouwen pensioen. Dit wordt
gemiddeld genomen (deels) gecompenseerd door het positieve effect van de verho-
ging van de AOW- en pensioenrichtleeftijd (paarse balk). Voor alle reeds opgebouwde
aanspraken blijft de pensioenrichtleeftijd 65 jaar. Voor elk jaar dat iemand langer
doorwerkt na zijn 65ste tellen we 7,5% bij deze afspraken op. De pensioenrichtleeftijd
van deze aanspraken is 67 in plaats van 65 jaar, daarom extrapoleren we de op te
bouwen aanspraken met twee jaar. Is de AOW-gerechtigde leeftijd lager dan 67, dan
trekken we 7,5% per jaar van de op te bouwen aanspraak af.

De laatste balk in de figuur geeft het effect van de aanname dat in de nabije toe-
komst de pensioenen waarschijnlijk niet of gedeeltelijk gecorrigeerd zullen worden
voor prijsinflatie gecombineerd met gebrek aan indexatie tussen 2012 en 2014. Dit
heeft een negatief effect op het reéle pensioen (in het bijzonder voor ouderen, omdat
jongeren een groot deel van hun pensioen zullen opbouwen in een periode waarin
wel weer geindexeerd zal worden).

3.2.5 Derde pijler

De derde-pijler-aanspraken (inleg bij individuele pensioenproducten) kunnen we
niet uit de administratieve data halen. Deze halen we daarom uit de surveydata.
Voor de tweede pijler wordt aangenomen dat individuen blijven inleggen tot aan
pensionering. Deze aanname kan met weinig risico gemaakt worden, omdat de
meeste tweede-pijler-pensioenen een verplichtend karakter hebben. Bij vrijwillige
derde-pijler-producten wordt deze aanname wankel. Wij nemen daarom enkel voor
individuen die op dit moment zelfstandige zijn en al een derde-pijler-product heb-
ben aan dat zij tot aan pensionering 1.875% van hun brutoloon inleggen.

7 Namelijk: ABP (0,5% in 2013), PME (5,1% in 2013), PMT (6,3% in 2013), Tandarts(specialisten)
(3,2% in 2012 en 2,2% in 2013), en Tandtechniek (7,0% in 2013 en 2,0% in 2014). De data over de
pensioenaanspraken bevatten geen informatie over het pensioenfonds waarbij de aanspraak
opgebouwd is. Deze informatie halen we uit gerapporteerde deelname van de respondenten
van de LISS-vragenlijst.

8 ((2,25-1,875)/2,25). In werkelijkheid is er heterogeniteit tussen pensioenregelingen.
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3.2.6 Opbouw en annuitisering van vermogens
In dit artikel rekenen we diverse vrije besparingen (zoals spaarrekening, aandelen en
obligaties) om naar een inkomensstroom van pensionering tot overlijden (annuiti-
seren). We nemen hierbij aan dat individuen tot aan pensionering niet actief sparen
of ontsparen. Wel ontvangen ze in die periode rendement op het vermogen. Bij het
annuitiseren van vermogens gebruiken we, zowel voor de data uit 2008 als voor de
data uit 2014, de meest recente sterftecijfers van het (BS en een reéle rente van 1%.°

0ok het woonvermogen rekenen we om naar een annuiteit op het moment van
pensionering. Dit bedrag geeft weer hoeveel financiéle middelen het individu uit het
huis zou kunnen onttrekken als dit wordt verkocht op het moment van pensionering
en de opbrengst in de vorm van een annuiteit wordt uitbetaald. In de periode tot
aan pensionering kunnen individuen met een positief nettowoonvermogen (waarde
woning en ander onroerend goed minus de hypotheek) huur uitsparen door in een
koophuis te wonen. We nemen aan dat ze dit bedrag deels (1% van het nettowoon-
vermogen) op een spaarrekening zetten waarop ze een rendement van 1% behalen.
Daarnaast nemen we in het geval van woonvermogen waarop een hypotheek rust
aan, dat deze hypotheek deels afgelost wordt. De mate van aflossing is afhankelijk
van het geboortejaar van het individu.

Tot slot veronderstellen we een reéle huizenprijzenstijging van 1% per jaar.

Alle bedragen in dit paper zijn gestandaardiseerd naar een eenpersoonshuishouden
en uitgedrukt in euro's van 2014.12

9 Meer details over de wijze van annuitiseren zijn te vinden in Knoef et al. (2016).

10 We nemen aan dat individuen geboren voor 1968 25% van de resterende hypotheekschuld
aflossen, individuen geboren tussen 1968 en 1978 lossen 50% af en individuen geboren na 1978
75% (in lijn met Knoef et al., 2017).

11 Hiervoor gebruiken we de equivalentiefactoren van het CBS die veronderstellen dat een twee-
persoonshuishouden 37% meer nodig heeft dan een eenpersoonshuishouden.

12 Hiervoor gebruiken we de inflatiecijfers van het CBS.
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L. Methode

Wij analyseren de gegevens uit de databestanden die we hebben gebruikt (zie
paragraaf 3.1) met behulp van regressieanalyses en simulaties. We nemen aan dat er
correlaties kunnen bestaan tussen de pensioeninkomens en consumptievloeren in
2008 en 2014. We gebruiken daarom een seemingly unrelated regression-model (SUR),
waarin niet alleen de coéfficiénten van de verklarende variabelen (zoals geslacht,
leeftijd, huwelijkse staat) worden geschat maar ook de correlaties tussen de storings-
termen van de verschillende verklaarde variabelen (pensioenwensen 2008 en 2014 en
verwachte pensioeninkomens 2008 en 2014).

De data uit 2008 zijn onderhevig aan selectie, zoals uitgelegd in De Bresser en
Knoef (2016). Als we simpelweg de steekproefstatistieken van de data uit 2008 en 2014
met elkaar zouden vergelijken, zou dit een vertekend beeld kunnen geven. Daarom
gebruiken we de resultaten van het SUR-model om data te simuleren voor de com-
plete (representatieve) steekproeven van 2008 en 2014. Vervolgens vergelijken we de
statistieken op basis van de gesimuleerde data van beide jaren.
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5. Ontwikkeling minimale pensioenwensen en pensioenopbouw

Om de financiéle positie van huishoudens weer te geven, gebruiken we drie verschil-
lende definities van inkomen tijdens pensionering. Deze pensioeninkomens leggen
we naast een zelfgerapporteerde maatstaf voor minimale uitgaven tijdens pensione-
ring om individuen met een potentieel pensioentekort te identificeren.

5.1 Consumptievioeren tijdens pensionering
In de vragenlijst hebben we de respondenten verschillende vragen gesteld over hun
bestedingen tijdens pensionering. Aan de hand van deze vragen kunnen we nagaan
hoeveel financiéle middelen men minimaal nodig heeft tijdens het pensioen.
Om de minimale bestedingsbehoefte te achterhalen kregen de respondenten de
volgende vraag voorgelegd:
Wat is het minimale bedrag dat uw partner en u per se per maand zouden willen
besteden tijdens uw pensioen?
Denkt u aan al uw uitgaven: eten en drinken, kleding, huisvesting, verzekering
etc.”3

Zou het besteedbaar inkomen van een respondent na pensionering gelijk zijn aan
deze minimale bestedingsbehoefte, dan zou hij kunnen rondkomen, maar mogelijk
wel concessies moeten doen met betrekking tot zijn levensstandaard. Minimale
bestedingen stijgen met inkomen, terwijl het minimale vervangingspercentage juist
daalt met inkomen. Met andere woorden, mensen met een hoog inkomen hebben
hogere bestedingsbehoeften, maar kunnen een groter gedeelte van hun inkomen
missen na pensionering.

De doorsnee minimale bestedingsbehoefte is tussen 2008 en 2014 met 12%
gedaald van 1.565 naar 1.371 euro per maand. We noemen deze minimale bestedings-
behoefte ook wel de consumptievloer. Waar huiseigenaren en zelfstandigen in 2008
relatief hoge bestedingsbehoeften rapporteerden, is dit in 2014 niet langer het geval.
0ok het verschil tussen hoge en lage inkomens is kleiner geworden gedurende deze

13 In 2008 kon men er bij het beantwoorden van de vraag nog van uitgaan dat zorgkosten
grotendeels vergoed zouden worden — deze hoefden destijds dus niet in het bedrag meegeno-
men te worden. In 2014 is dit niet langer het geval. Daarom is aansluitend gevraagd of eventu-
ele zorgkosten in dit bedrag meegenomen zijn en zo ja, wat het bedrag zonder zorgkosten zou
zijn. Op deze manier blijven de antwoorden uit 2008 en 2014 vergelijkbaar. Tussen 2008 en
2014 zijn de eigen bijdragen voor (langdurige) zorg omhoog gegaan.
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Figuur 3. Consumptievloer (verticale as) afgezet tegen het nettohuishoud-
inkomen (horizontale as). Alle bedragen zijn gestandaardiseerd naar een
eenpersoonshuishouden.
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jaren.™ Dit is ook te zien in figuur 3, die de consumptievloer weergeeft in 2008 en
2014 voor huishoudens met lage en hoge inkomens.

5.2 Het pensioeninkomen

We gebruiken drie verschillende definities van inkomen tijdens pensionering. De eer-
ste maatstaf voor inkomen noemen we het pensioeninkomen. Dit is het inkomen uit
de eerste drie pijlers: de AOW, werknemerspensioenen en overige pensioenproducten.
Van deze vermogensbestanddelen weten we min of meer zeker dat ze opgebouwd
zijn om als inkomen tijdens pensionering te dienen en ook op die manier uitgekeerd
worden. Het doorsnee verwachte toekomstige pensioeninkomen is tussen 2008 en
2014 met 17% gedaald, van 1.989 naar 1.656 euro (figuur 4). Dit komt voornamelijk
door een daling in het werknemerspensioen. Als gevolg hiervan zien we dat het
verschil in pensioenopbouw tussen hoge en lage inkomens kleiner is geworden, net
als het verschil tussen personen die in dienst zijn van een werkgever en personen die
als zelfstandige werken.

14 Consumptievloeren zijn naar beneden bijgesteld, maar ook de samenstelling van de groep
zelfstandigen is veranderd; dit kan de verandering ook deels verklaren.
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Figuur 4. Ontwikkeling doorsnee consumptievloer en verwachte financiéle middelen
tijdens pensionering
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Bedragen in euro's van 2014, gestandardiseerd naar een een persoonshuishouden.

5.3 Het pensioeninkomen + financieel vermogen

Naast het vermogen dat gespaard wordt in pensioenproducten kunnen huishoudens
op andere manieren financieel vermogen opbouwen. We definiéren financieel
vermogen als het saldo van spaartegoeden, obligaties en aandelen, ondernemings-
vermogen, overig roerend bezit en schulden (anders dan de hypotheek).'5 Van dit
vermogen weten we niet zeker of het opgebouwd wordt om als inkomen tijdens
pensionering te dienen. Mogelijk is het gespaard om in onverwachte grote uitgaven
te kunnen voorzien, zoals aanpassingen in huis wegens ziekte (voorzorgsmotief) of
om door te geven aan de kinderen (erfenismotief). Door dit volledige bedrag om te
rekenen naar een inkomensstroom van pensionering tot overlijden en op te tellen bij
het pensioeninkomen weten we wat iemand maximaal zou kunnen besteden tijdens
pensionering. Eris dan in principe geen geld voor onverwachte grote uitgaven of een
erfenis.6

15 Spaarrekeningen lager dan 500 euro en een renteopbrengst van 15 euro of lager en schulden
bij postorderbedrijven zijn niet bekend.

16 De surveyresultaten van 2014 laten zien dat 65% van de mensen jonger dan 65 jaar niet spaart
met als doel om waardevolle bezittingen of geld na te laten; 13% is neutraal en 22% vindt het
een beetje tot heel belangrijk. Onder 65-plussers is voor 29% het erfenismotief een reden om
te sparen (variérend van ‘een beetje' tot ‘heel’ belangrijk).
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Het doorsnee pensioeninkomen inclusief financieel vermogen is met 14% gedaald
van 2.146 naar1.846 euro per maand. Dit is een kleinere daling dan wanneer we
alleen naar pensioeninkomen kijken. Tijdens de crisis daalde de particuliere con-
sumptie ten opzichte van het inkomen, zodat de vrije besparingen licht opliepen
(CPB, 2013). Wederom zien we dat het verschil in pensioenvermogen tussen hoge en
lage inkomens, tussen mensen die in dienst zijn van een werkgever en mensen die
als zelfstandige werken en tussen oude en jonge generaties kleiner is geworden.

5.4 Het pensioeninkomen + financieel vermogen + woonvermogen

Naast het financieel vermogen kan ook het woonvermogen ingezet worden als inko-
men tijdens pensionering, bijvoorbeeld door het huis te verkopen en kleiner te gaan
wonen of door middel van een omkeerhypotheek (hoewel de mogelijkheden niet
groot zijn en daar ook kosten aan verbonden zijn). We definiéren woonvermogen als
het saldo van de woningwaarde, overig onroerend goed en de hypotheekschuld.'?

Het pensioeninkomen inclusief financieel vermogen en woonvermogen is met 17%
gedaald van 2.795 naar 2.314.

De waarde van onroerend goed is sterk gedaald, terwijl de hypotheekschulden
ongeveer gelijk zijn gebleven. Zowel in 2008 als in 2014 hebben huiseigenaren relatief
hoge annuiteiten, maar de omvang van het verschil ten opzichte van huurders is
afgenomen.

5.5 Confrontatie vermogens en consumptievioeren
De voorgaande paragrafen lieten zien dat zowel de verwachte pensioeninkomens als
de consumptievloeren tussen 2008 en 2014 gedaald zijn. Als we de pensioeninkomens
en consumptievlioeren naast elkaar leggen, kunnen we zien voor hoeveel mensen het
netto-inkomen tijdens pensionering lager zal zijn dan de zelfgerapporteerde mini-
male uitgaven. Figuur 5 geeft weer hoeveel procent van de bevolking zo'n ‘tekort’
heeft.

In 2008 had 27% van de individuen naar verwachting niet genoeg pensioen opge-
bouwd om aan deze zelfgerapporteerde minimale consumptiebehoefte te voldoen.
Zou ook het financieel vermogen ingezet worden, dan daalt dit percentage naar 22%.

17 De spaartegoeden opgebouwd binnen een spaar- of beleggingshypotheek zijn niet zichtbaar in
de administratieve data, waardoor we het nettowoonvermogen voor de huishoudens met dit
type hypotheek onderschatten. Uit de survey uit 2014 blijkt dat mensen van 55 jaar en ouder
met een hypotheek relatief vaak een aflossingsvrije hypotheek hebben, terwijl mensen tot 55
jaar relatief vaak een spaar- of beleggingshypotheek hebben (eventueel in combinatie met een
aflossingsvrije hypotheek).
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Figuur 5. Ontwikkeling tekort op consumptievloer
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Tellen we ook het woonvermogen er nog bij, dan heeft 1% van de individuen naar
verwachting niet genoeg inkomsten tijdens pensionering.'® In 2014 zijn deze groepen
iets gegroeid. Op basis van enkel het pensioeninkomen zal 32% van de individuen
naar verwachting op een tekort afstevenen. Inclusief financieel woonvermogen daalt
dit naar respectievelijk 26% en 17%.

Deze verandering kunnen we uitsplitsen naar veranderingen in pensioeninkomens
en veranderingen in consumptievioeren. Had niemand zijn minimale uitgaven bijge-
steld, dan had in 2014 niet 32% maar 50% van de individuen een tekort gehad. Met
het financiéle vermogen erbij had niet 26% maar 41% van de individuen een tekort
gehad. Het bijstellen van pensioendoelen aan de hand van negatieve resultaten leidt
er dus toe dat substantieel minder mensen een teleurstelling op het moment van
pensionering hoeven te verdragen.

18 Deze cijfers wijken enigszins af van de cijfers genoemd in De Bresser en Knoef (2015). Dat paper
had tot doel om op basis van de meest recente verwachtingen inzicht te geven in toekomstige
tekorten, terwijl we nu de vermogens en beoogde uitgaven tussen 2008 en 2014 vergelijken.
Tijdens het vorige onderzoek werd bijvoorbeeld 50% indexatie verondersteld voor de toekomst,
terwijl nu, voor de 2008-situatie, 90% indexatie wordt verondersteld. Dit leidt tot lagere
tekorten in 2008.
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6. Een adequaat pensioen?

Uit de gegevens blijkt dat het pensioenvermogen van Nederlandse huishoudens
gedaald is. Echter, ook de zelfgerapporteerde minimale consumptiebehoefte tijdens
pensionering is gedaald, waardoor het aandeel van huishoudens met een tekort maar
licht is gestegen. Wat betekent dit nu? Waren Nederlanders in december 2014 goed
voorbereid op hun pensioen?

6.1 Begrijpen wat je later wil

In dit artikel zijn de toekomstige behoeften van huidige werkenden gekoppeld aan
de pensioeninkomens die ze kunnen verwachten. We veronderstellen hier dat indivi-
duen goed zicht hebben op wat zij later nodig hebben. Is dat niet het geval, dan zou
iemand met voldoende middelen volgens onze maatstaf alsnog voor onaangename
verassingen kunnen komen te staan op het moment van pensionering.

Vaak wordt gezegd dat mensen moeilijk kunnen anticiperen op hoe zij zich zullen
gedragen onder nieuwe omstandigheden; mensen onderschatten bijvoorbeeld hun
veerkracht bij het meemaken van ziekte (Loewenstein et al., 2003). Zo gesteld bestaat
de kans dat mensen gedurende hun werkzame leven hun consumptievloer tijdens
pensionering zullen overschatten, omdat ze bijvoorbeeld meer kunnen besparen door
slim gebruik te maken van de extra vrije tijd. Anderzijds kunnen ze hun noodzakelijke
bestedingen onderschatten, omdat ze bijvoorbeeld door ziekte meer uitgaven hebben
dan verwacht (Kools en Knoef, 2017).

Vergelijken we echter de genoemde consumptievloeren over de verschillende
leeftijdscategorieén, dan zien we dat zijn of haar huidige leeftijd niet bepalend is
voor het bedrag dat iemand noemt. Het is dus niet zo dat jonge mensen, die verder
van hun pensioen af staan, substantieel andere antwoorden geven dan mensen die
al dicht tegen de pensioenleeftijd zitten. Zelfs de bedragen van individuen die al
met pensioen zijn — en dus weten wat ze nodig hebben - zijn vergelijkbaar met de
bedragen die mensen voor pensionering noemen.

De respondenten geven aan het moeilijk te vinden om in te schatten hoeveel geld
zij nodig hebben na pensionering.' Echter de genoemde consumptievloeren blijken
niet systematisch hoger of lager voor mensen die het moeilijk vonden om de vragen
te beantwoorden. Dit doet vermoeden dat, zelfs al vinden mensen het lastig een

19 38% is het 'een beetje eens’ met de stelling 'lk vind het moeilijk om in te schatten hoeveel
geld ik wil hebben als ik gepensioneerd ben', 48% geeft aan het hier '‘helemaal mee eens' te
zijn.
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beeld te vormen van de verre toekomst, ze toch redelijk kunnen inschatten wat zij in
die toekomst nodig hebben.

6.2 Bewust zijn van je situatie en actie ondernemen

Om te weten of mensen goed voorbereid zijn op hun pensioen is het niet alleen
belangrijk te weten wat ze nodig zullen hebben, maar ook of ze zich bewust
zijn van hun huidige situatie. Weten mensen waarop ze kunnen rekenen tijdens
pensionering?

Enerzijds doet de daling van de zelfgerapporteerde consumptievloeren in de afge-
lopen jaren vermoeden dat mensen zich wel degelijk bewust zijn van hun pensioen
- of in de loop der jaren bewuster zijn geworden. Het lijkt alsof men vanwege een
daling in het vermogen of de extra berichtgeving rondom pensioenen opnieuw over-
weegt wat haalbaar is. Aan de hand daarvan wordt hun consumptievloer bijgesteld,
zodat nu niet de helft van de Nederlanders, maar 'slechts’ een derde van hen tekort
komt.

Echter, als we mensen in 2014 vragen hoe groot zij de kans achten dat zij niet aan
hun bestedingen kunnen voldoen tijdens pensionering, blijkt dat bijna de helft van
de respondenten die af lijken te stevenen op een tekort, dit niet aan ziet komen (zij
achten de kans op een dergelijk tekort 50% of minder). Vooral onder mensen met een
hoog inkomen is het bewustzijn laag: bijna 70% ziet het tekort niet aankomen. Het
zou kunnen dat deze groep nog van plan is actief bij te sparen of langer door te wer-
ken om het tekort te dichten en juist daarom de kans op een tekort klein acht. Echter,
slechts 35% van de mensen met een tekort legt geld opzij en vindt het belangrijk om
te sparen voor een aanvulling van het pensioen. 0ok geeft men tegenwoordig vaker
aan bijna niet over pensioen na te denken. Onder de 25- tot 34-jarigen is dit percen-
tage gestegen van 32 naar 53.

Daarnaast laten de resultaten van de vragenlijst uit 2014 zien dat huidige werken-
den graag eerder met pensioen zouden gaan dan de regelgeving toelaat; gemiddeld
met 64 jaar. De leeftijd waarop deze respondenten met pensioen verwachten te gaan
ligt met gemiddeld 66,3 jaar ruim 2 jaar hoger dan de door hen gewenste pensioen-
leeftijd. De leeftijd waarop mensen met pensioen verwachten te gaan is gemiddeld
65,3 voor mensen tussen 55 en 64 jaar en loopt op tot 67,9 voor mensen tussen 25 en
34 jaar. Zo'n 40% van de mensen geeft aan dat zij het erg of heel erg zouden vinden
om bovenop hun verwachte pensioenleeftijd nog een jaar extra te moeten werken
om een pensioentekort op te vangen. Ongeveer 15% van de mensen die op een tekort
afstevent, verwacht langer door te moeten werken dan de AOW-gerechtigde leeftijd.
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De bereidheid om tijdens pensionering te verhuizen om woonlasten te verlagen is
toegenomen tussen januari 2008 en december 2014. In 2008 was 27% van de respon-
denten het zeer oneens met de stelling hierover, nu is dat nog 19%. Vooral mensen
vlak voor en tijdens pensionering willen niet graag verhuizen om hun woonlasten te
verlagen. Dit levert een complex beeld op wat betreft het bewustzijn en de bereid-
heid aanpassingen te doen. De crisis en verhoogde aandacht voor pensioenen lijkt
het bewustzijn en de aanpassingsbereid te hebben vergroot, maar nog steeds zijn
grote groepen onvoldoende bewust van hun toekomstige financiéle situatie.
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7. Conclusie en beleidsimplicaties

7.1 Conclusie

Pensioenvoorbereiding bestaat uit meer dan het juiste potje geld voor handen heb-
ben. Wie goed is voorbereid, begrijpt wat hem te wachten staat en past zich aan als
de toekomst anders blijkt uit te pakken.

In dit artikel vergelijken we pensioenwensen en vermogens in 2008 en 2014.
Tussen 2008 en 2014 zijn vermogens gedaald. Echter, de pensioenambities van men-
sen zijn ook naar beneden bijgesteld tussen januari 2008 (voor de crisis) en december
2014 (na de crisis).

Uit de literatuur blijkt dat mensen na een negatieve vermogensschok hun huidige
consumptie naar beneden bijstellen.20 We hebben gevonden dat mensen tussen
2008 en 2014 hun pensioenambities (verwachte toekomstige uitgaven) naar beneden
bijgesteld hebben. Dit lijkt een algemene bijstelling te zijn die niet samenhangt met
de door het individu zelf ervaren negatieve vermogensschok. De doorsnee minimale
pensioenambitie is tussen 2008 en 2014 met 12% gedaald, van 1.565 naar 1.371 euro
per maand. Waar huiseigenaren en zelfstandigen in 2008 relatief hoge bestedingsbe-
hoeften rapporteerden is dit in 2014 niet langer het geval. 0ok het verschil tussen de
pensioenambities van mensen met een hoog en laag inkomen is kleiner geworden.

De verwachte financiéle middelen bij pensionering zijn zo'n 17% gedaald tussen
2008 en 2014. Als mensen hun ambities niet bijgesteld hadden, zou het aantal men-
sen met een tekort opgelopen zijn van 22% naar 41% (wanneer we pensioen en vrije
besparingen in beschouwing nemen). Met de bijgestelde ambities neemt het aandeel
mensen met een tekort ‘slechts’ toe van 22% naar 26%.

7.2 Implicaties voor vormgeving pensioenen

Doorgaans wordt de toereikendheid van pensioeninkomen gemeten aan een uni-
forme maatstaf: het inkomen tijdens pensioen is voldoende als het ten minste 70%
van het gemiddelde inkomen voor pensionering kan vervangen (bruto). Echter, uit de
resultaten blijkt dat er veel heterogeniteit is in individuele behoeften en bezittingen
ten aanzien van pensioen. Behoeften hangen af van vele factoren gedurende de
levensloop en zijn flexibeler dan de 70%-maatstaf doet vermoeden.

20 E.g. Cristelis et al. (2015) en Angrisani et al. (2015). Dit is in lijn met het levenscyclusmodel (de
standaardtheorie rond beslissingen over consumptie en de opbouw van financiéle middelen
voor pensionering).
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Een groot deel van de heterogeniteit hangt samen met het inkomen. lemand

met een laag inkomen die tijdens het werkzame leven al weinig overhoudt na de
maandelijkse noodzakelijke bestedingen streeft een hoger vervangingspercentage
na dan mensen met een hoog inkomen.2' Om hier rekening mee te houden zouden
pensioendoelstellingen gedifferentieerd kunnen worden naar inkomenshoogte. Dat
wil zeggen, streven naar een hoog vervangingspercentage voor de lage inkomens en
naar een lager vervangingspercentage voor de hoge inkomens.22

0ok binnen inkomensgroepen vinden we heterogeniteit in de gewenste uitgaven
na pensionering. Het is daarom belangrijk dat mensen zich bewust zijn van hoeveel
zij later kunnen besteden als zij geen actie ondernemen.

Mensen stellen het nadenken over pensioen graag uit: het betreft een complexe
zaak over een periode die ver af lijkt te staan van het werkzame leven (AFM, 2015).
Laagdrempelige communicatie over pensioen zou mensen die te weinig pensioen
opbouwen kunnen helpen actie te ondernemen door meer te sparen, langer te
werken of waar mogelijk behoeften bij te stellen. Zo wordt de kans dat iemand
tekortkomt (of juist meer dan nodig spaart) kleiner. Tot slot merken we op dat het
inschatten van toekomstige bestedingsbehoeften een moeilijke vraag blijft. Meer
onderzoek naar adequate pensioenambities is daarom wenselijk.

21 Ditis in lijn met resultaten van Kools en Knoef (2016). Zij vinden op basis van inkomenstevre-
denheid onder ouderen dat bestedingsbehoeften gedurende pensionering meer dalen voor
mensen met een hoog inkomen dan voor mensen met een laag inkomen.

22 In het Verenigd Koninkrijk heeft een pensioencommissie in 2004 benchmarks gedifferentieerd
naar inkomen, variérend van 80% voor de laagste inkomens tot 50% voor de hoogste inko-
mens (Pension Commission, 2004).
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