
De grootste beleggingsfout is denken dat de wereld van de afgelopen dertig jaar terugkomt.

Vanuit mijn beleggingsstudie werd mij altijd bijgebracht dat je moest spreiden, niet alle eieren in één
mandje en zeker niet alleen in aandelen of obligaties beleggen. Deze wijsheid heeft zeker gewerkt,
maar boet aan waarde in.

Jarenlang zijn beleggingsportefeuilles gebouwd op globalisering, lage inflatie, dalende rentes en
politieke stabiliteit. Die fundamenten verschuiven nu tegelijkertijd. Europa moet investeren in klimaat,
defensie, energiezekerheid en technologische autonomie. Overheden hebben daar onvoldoende
ruimte voor en banken kunnen niet alles financieren. De rekening komt daarom steeds vaker bij
beleggers terecht.

Wie blijft vertrouwen op uitsluitend beursgenoteerde aandelen en obligaties, loopt het risico achter
de economische realiteit aan te beleggen. De grootste investeringskansen liggen juist daar waar
kapitaal schaars is: infrastructuur, private debt, energietransitie, digitalisering en andere private
markten.

Tegelijkertijd nemen de risico's toe. Oplopende overheidsschulden, geopolitieke fragmentatie en de
enorme kapitaalhonger van AI kunnen zorgen voor hogere en volatielere rentestanden dan beleggers
gewend zijn. De vraag is niet óf er schokken komen, maar waar ze vandaan komen en wanneer.

Ook binnen de KPS Werkgroep Beleggen hebben we de nodige discussies over de meest optimale
beleggingsportefeuilles, de trends en de mogelijkheden. Vaak ingeleid met vernieuwende presentaties
en vergezichten om te eindigen in een levendige discussie. Dit alles onder het mom van een beter
inkomen voor later.     
 
Succesvol beleggen draait daarom niet langer om het optimaliseren van rendement in één verwacht
scenario. Het draait om het bouwen van een portefeuille die overeind blijft wanneer het onverwachte
gebeurt. Robuustheid is het nieuwe rendement.
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	Kan het wat goedkoper?
	Wat mag het allemaal kosten en wie gaat dat betalen? Bekende vragen die mijn moeder me vroeger wel eens stelde als er weer iets vervangen moest worden. Herkenbare vraag? Met de transitie naar het nieuwe pensioenstelsel in volle gang, is het goed af en toe een stapje voorbij de transitie te doen. Stel je voor, straks is iedereen over naar het nieuwe stelsel. Mijn gevoel is dat we dan bijna terecht zijn gekomen in een pensioenstelsel dat wel heel veel weg heeft van individueel beleggen (voor groepen/leeftijdscohorten veelal op dezelfde manier) en genieten van een jaarlijks pensioen waar jaarlijkse rendementen direct invloed hebben op de hoogte van de uitkering. Natuurlijk ligt het iets complexer. Maar voor deze blog sla ik het bewust even plat.
	Deelnemers gaan meer gevoel krijgen bij wat de uitvoering voor kosten met zich mee gaat brengen. Tenminste als we middels de jaarlijkse kassabon daar transparant volledig verantwoording over afleggen.
	En dan komt automatisch de vraag: Kan het wat goedkoper? Persoonlijk denk ik van wel. Misschien gaat AI ons daarbij helpen. Daarnaast zal een verdere consolidatie nodig zijn in de sector om meer schaalvoordelen te halen om zo tot lagere kosten per deelnemer te komen. Uiteindelijk is pensioen het vormen van vermogen tijdens de periode voor je met pensioen gaat, en uit het vermogen jaarlijks geld onttrekken in de uitkeringsfase. Met daarnaast risicodekkingen voor het geval je komt te overlijden als dekking voor nabestaanden. Hoe moeilijk kan het zijn?
	Vergelijk het eens met een vermogensbelegrekening bij een bank, met daarnaast een overlijdensrisicoverzekering ten behoeve van de nabestaanden. In essentie kun je in die combinatie met enige creativiteit vrijwel hetzelfde bereiken als binnen een officiële pensioenregeling onder het nieuwe stelsel. Leg dan maar eens uit dat de kosten van een pensioenuitvoerder per deelnemer vaak behoorlijk hoger liggen dan in zo’n bancaire constructie. Voor de gemiddelde deelnemer is het niet te bevatten. Helaas speelt bij bancaire weg (tenzij je het in een lijfrente doet) wel de box 3 belasting (waar ook voldoende discussie over is) waardoor die weg financieel veel minder leuk wordt.

	Bottom line
	Recent werd ik weer eens benaderd door een paar gepensioneerden die zich zorgen maakten over alle kosten die in de pensioensector gemaakt worden. Met de vraag kan het eindelijk eens een tandje minder. Ik begrijp die vraag wel. Zeker als je in ogenschouw neemt wat de hele transitie aan kosten met zich meebrengt in de sector. Maar ook als je naar de toekomst kijkt met alle technologische ontwikkelingen. Wat wordt de nieuwe uitdaging: 100 tot 200 euro per jaar aan uitvoeringskosten voor iedere deelnemer (gepensioneerden, actieven, en inactieven) per jaar? En vermogensbeheer kosten onder de 0,2% per jaar of tussen de 0,2% en 0,3% als je niet gebruik maakt van de standaard beleggingsinstrumenten? Ik weet het antwoord niet, maar realiseer me wel dat er nog voldoende ruimte is om te besparen. Dit allemaal in het belang van de deelnemers.
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