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V
akbondenFNVen
CNVgaan staken
bij AkzoNobel.
Het conflict hangt
almaanden inde
lucht. Begin2017

werdhet verf- en chemieconcern
geconfronteerdmet eenonge-
vraagdovernamebod van zijn
Amerikaansebranchegenoot
PPG.Dat bod lag 50%bovende
toenmalige koers vanhet bedrijf.
Het bestuur endewerknemers
vanAkzoNobelwaren tegende
overname,maar tegelijkertijd
konhet bestuur zo’n lucratief
bodniet zomaarnaast zichneer
leggen.

Het bestuurmoest aandeel-
houders eenalternatief bieden
enkwammet eenplandat be-
stonduit investeringen inde
verftak vanhet concern ende
verkoop vande chemietakmetde
gelijktijdigebetaling vaneen su-
perdividendaandeaandeelhou-
ders.Met forse tegenzin legden
deaandeelhouders, onderwie
Nederlandsepensioenfondsen,
zichhierbij neer.Het planbood
heneniguitzicht op rendement,
maardekoers is nooit indebuurt
geweest vanhet bod vanPPG.

Dekersverse ceoThierry Van-
lanckermoest het vertrouwen
winnen vandeaandeelhouders.
Hij gingonmiddellijk aande

slagmetdeuitvoering vanhet
plan. In aprilwerdde verkoop
vande chemietak aanhet priva-
te-equityfondsCarlyle afgerond
—opbrengst: €7,5mrd.Opdat
moment kwamende vakbonden
in actie.Nuhet bedrijf over zoveel
cashbeschiktewashet tijd voor
leukedingen voorhun leden.
Hadden zij het bestuur een jaar
geleden immersniet gesteund in
zijn strijd tegenPPG?Ze eisten
datAkzoNobel uit deopbrengst
€400mln zou storten inhet pen-
sioenfonds—niet zozeer omdat
daar een tekort is,maar vooral
omdat er cash is bij het bedrijf.

Depensioenregeling is in
2005met instemming vande
vakbondenomgezet van een ‘de-
finedbenefit’-regelingnaar een
‘defined contribution’-regeling.
Inhet verledenwasdeuitkering
aandedeelnemers in theorie ge-
garandeerd enmoest het bedrijf
bijstorten als het eigenpensioen-
fonds geld tekort kwam.Nade
wijzigingwerddepremie-inleg
gegarandeerd,maarhoefdehet
bedrijf bij een tekort nietmeerbij

te storten.Hetpensioenrisico ver-
schoof dus vanhet bedrijf naar de
deelnemers.Diebewegingwordt
de afgelopen jarenwereldwijd
inpensioenregelingengemaakt.
Het is het gevolg vande lage in-
flatie—dienominale garanties
onbetaalbaarmaakt—ende toe-
nemende levensverwachting.

Als deze risico’s, tegende eer-
dere afspraken in,weer bij de ka-
pitaalverschaffersworden terug
gelegd, dangaatAkzoNobel’s re-
putatie opdefinanciëlemarkten
kapot.Het bestuur kandaarom
moeilijk akkoordgaan.Het zou
woordbreukplegen richting zijn
aandeelhouders. Endathelpt
niet als je juist hun vertrouwen
wiltwinnen.Depensioenregeling
zou feitelijkweer eendefined
benefit-regelingworden.Want
als er vandaagbij eenmeevaller
geëistwordt dat het bedrijf geld
inhet pensioenfonds stopt,
waaromzoudat danbij een toe-
komstigemeevaller niet opnieuw
gebeuren?

Voor aandeelhouders is dit een
ernstigebedreiging. Zij hebben
risicodragend inAkzoNobel
geïnvesteerd. Als de logica van
debondendenieuwemaatder
dingenwordt dan zijn verliezen
voorhun rekening,maar gaat de
winst naarhet pensioenfonds.
Overigens lopenookde vakbon-
deneengroot reputatierisico:
blijkbaar zijn zemeer geïnteres-

seerd inhet belang vangepensi-
oneerdendandat vandehuidige
werknemers.

Het conflict bij AkzoNobel
raakt een veel brederNederlands
belang: het investeringsklimaat.
Eigen vermogen is eenbelang-
rijkefinancieringsbron voor in-
vesteringen innieuwebanenen
nieuweeconomisch activiteiten.
Depropositie aanaandeelhou-
ders is fragiel: u investeert, en als
hetmis gaat bent uuwgeldkwijt,
maarwebelovenuplechtig dat
dewinst vooru is als de investe-
ring rendeert.

Wat is diebeloftewaard als
de vakbeweging eendeel van
het geldopeist, elke keer als het
bedrijf cashheeft?Waaromzou-
denpotentiële aandeelhouders
—verschaffers van eigen vermo-
gen—eenondernemersbestuur
vertrouwendathet liever op een
akkoordje gooitmet vakbewe-
gingdandathet zijnbelofte rich-
tingde vermogensverschaffers
nakomt?Het klinkt cru,maarwe
kunnenalleenmaarhopendat
de vakbeweging indit geval de
deksel ophaarneuskrijgt. Inhet
belang vanNederland.

CoenTeulings is
universiteitshoog-
leraar economics,
institutions and
society aandeUni-
versiteit Utrecht.

De vakbonden varen een gevaarlijke
koers in hun conflictmet AkzoNobel
Eis om €400mln te storten in pensioenfonds bedreigt Nederlands investeringsklimaat

We kunnen slechts
hopen dat de vak-
beweging de deksel
op haar neus krijgt


