Pensioenfonds heeft niet de kennis voor uitoefenen invloed
Het Financieele Dagblad , Dinsdag 12 Augustus 2003
Hoe kan het bestuur van organisaties in het algemeen en het bestuur van ondernemingen in het bijzonder worden verbeterd? Zowel de commissie-Peters, waarvan ik als vertegenwoordiger van de institutionele beleggers deel uitmaakte, als de commissie-Tabaksblat verwacht veel heil van het verbeteren van het afleggen van verantwoording door het bestuur. Checks and balances dienen voldoende en adequaat te zijn. De aandeelhouder krijgt daarbij een grotere rol toebedeeld. 

De commissie-Peters riep de aandeelhouders al op de rol van (mede)eigenaar actiever op te pakken. 'Ook zij zullen een actieve bijdrage moeten leveren. Daarmee wordt voorkomen dat de vergaderingen worden gedomineerd door enkele personen die niet representatief zijn te achten voor de grote groep van kapitaalverschaffers en wordt het gevaar van een onvoldoende continuïteit van de besluitvorming bestreden', aldus Peters. 

Het was vooral deze oproep van Peters die leidde tot de oprichting begin 1998 van de Stichting Corporate Governance Onderzoek Pensioenfondsen (SCGOP) om het werk van pensioenfondsen te faciliteren. 

Peters merkte op dat de veertig aanbevelingen voor goed bestuur niet alleen moesten gelden voor beursgenoteerde ondernemingen, doch dat diverse aanbevelingen ook kunnen worden toegepast door niet-beursgenoteerde vennootschappen, coöperaties en pensioenfondsen met veel aandeelhouders, leden of gerechtigden. 

Bij de eerste jaarvergadering van de SCGOP gaf voorzitter Peter de Koning de gouden mijter voor goed bestuur aan toenmalig bestuursvoorzitter van Unilever Morris Tabaksblat. In zijn dankwoord stelde deze de legitimatie van pensioenfondsen voor hun rol als actieve aandeelhouder ter discussie. Hadden pensioenfondsen zelf hun eigen governance-structuur wel goed op orde en zou daar niet eerst het nodige moeten worden verbeterd, voor zij zich met het bestuur van ondernemingen mochten bemoeien? Als voorzitter van zijn commissie besloot Tabaksblat toch dat pensioenfondsen hun rol als aandeelhouder actiever moeten oppakken. 

Het is jammer dat de evaluatie van uitwerking van de aanbevelingen van de commissie-Peters eind 2002 tot de conclusie leidde dat de pensioenfondsen de handschoen van 'Peters' niet hadden opgepakt. Slechts enkele fondsen bezochten iets frequenter de aandeelhoudersvergadering, maar met name de ondernemingspensioenfondsen schitterden door afwezigheid. 

Een aantal uiteenlopende factoren speelt een rol. Ten eerste zijn lang niet alle pensioenfondsen ervan overtuigd dat een actievere houding leidt tot betere financiële uitkomsten van hun beleggingsportefeuille. Terwijl steeds meer studies wijzen op zo'n verband. Ten tweede vinden veel pensioenfondsen de kosten van een actievere rol als aandeelhouder, in samenhang met hun twijfels over de resultaten, al snel te hoog. 

Ten derde zien vooral ondernemingspensioenfondsen niet graag dat het eigen pensioenfonds zich bij een aandeelhoudersvergadering van een collega-onderneming kritisch uitlaat over de prestaties van die onderneming. 

Bovenstaande duidt naar mijn opvatting op zijn minst op het feit dan pensioenfondsen op twee manieren een rol moeten blijven spelen in de discussie over corporate governance. Als aandeelhouder kunnen zij niet heen om de nu ook weer door de commissie-Tabaksblat gevraagde actievere rol ter invulling van betere governance in de ondernemingen waarin zij beleggen. Maar daarnaast dienen pensioenfondsen, die in de inkomensplaatjes van zovelen nu of in de toekomst een zo belangrijke rol spelen, zelf een heldere bestuursstructuur te hebben waarin checks and balances aanwezig zijn. Temeer nu in tijden van economische neergang de belangen van de betrokken besturen van de pensioenfondsen lang niet altijd parallel lopen. Een verantwoorde structuur van 'pensionfund governance' dient uiteraard ingevuld te worden met deskundige en integere bestuursleden. 

Paul Myners analyseerde de pensioensector in Engeland en kwam tot de conclusie dat de gemiddelde bestuurder daar eigenlijk niet goed was toegerust om de verantwoording voor de behartiging van de belangen van de gerechtigden te kunnen dragen. Een recent onderzoek van Compass&Hedmark in Nederland wijst erop dat hier ook verbetering van de deskundigheid van pensioenfondsbestuurders nodig is. 

Toezichthouder PVK heeft de laatste jaren weliswaar het toezicht op de bestuurssamenstelling van fondsen geïntensiveerd, maar gelet op de toegenomen complexiteit en risico's van de pensioensector, is het onontkoombaar dat de deskundigheidstraining van de bestuursleden verbetert. Om een goede bestuurder te zijn, is goede wil noodzakelijk, maar bij lange na niet voldoende. 

De PVK zal meer aandacht moeten besteden aan een echte verhoging van de kwaliteit van pensioenfondsbestuurders. Toezeggingen in deskundigheidsplannen om opleidingen te volgen ter opvulling van gebleken lacunes in de aanwezige kennis zijn niet genoeg. De opleidingen zullen daadwerkelijk gevolgd moeten worden en de studie-inspanning moet ook met een objectief aantoonbaar goed resultaat worden afgesloten. De gehele pensioensector zal zich hiervoor moeten inspannen. De belangen die de sector behartigt, verdienen dat dubbel en dwars. 

De corporate governance is ermee gediend als de institutionele beleggers, ook de pensioenfondsen, hun actievere aandeelhoudersrol vanuit een professioneel aangestuurde organisatie kunnen spelen. 
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