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1. Demografische Entwicklung, Kapitaldeckung, Rendite...

2. Aktienbasierte Alterssicherung — Wer tragt die Risiken?

3. Garantien und Akzeptanz in der Alterssicherung

4. Fazit
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1. Demografische Entwicklung, Kapitaldeckung, Rendite... Rentenversicherung

Bund

Alterssicherung: Neue Modelle beherrschen die Diskussion

Standardisiertes Angebot

(nach schwedischem Vorbild)

Ziel aller Modelle: Starkere Nutzung der Aktienmarkte fiur die Alterssicherung



1. Demografische Entwicklung, Kapitaldeckung, Rendite... - Leohoind

Rentenversicherung

Bund

Diskussion um Nutzung der Aktienmarkte fur die Alterssicherung

Die Hintergrunde

Demografischer

Wandel Hohe Renditen
am Aktienmarkt

Auswirkungen

Verhaltnis auf GRV
Beitragszahler/Rentner Erwartung:
verschlechtert sich Langfristig hohe und
Beitragssatzanstieg ,sichere* Renditen bei Aktien
und/oder

Leistungsbegrenzungen?

Deshalb die Forderung:
Renditechancen der Kapitaldeckung nutzen, um die GRV zu entlasten... 4
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Die Situation ist nicht neu...

Die Hauptursache des Rentendilemmas ist seit
langem bekannt: Die Deutschen ziehen

immer weniger Kinder grof3; in den nidchsten
Jahrzehnten wird die Bevolkerungszahl deshalb
erheblich sinken.

Heute kommen auf 100 Biirger zwischen 20 und 59
Jahren 36 Menschen, die 60 Jahre und &lter sind.
Nach Modellrechnungen werden es im Jahr 2030
anndhernd 70 sein.

Wer trégt die Last wenn immer weniger
Arbeitnehmer immer mehr Ruhesténdler erndhren
miissen? Solche Fragen bewegen vor allem jene, die
in zehn, zwanzig Jahren in Rente gehen.

Die Forderung nach einer (starker) kapitalgedeckten Alterssicherung wird in den 1990er
Jahren immer lauter... und fuhrt zur Rentenreform von 2001 (,,Riester-Rente*)
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2001: Kapitalgedeckte Alterssicherung als Teil der Lebensstandardsicherung

(,Lebensstandardsicherung aus mehreren Séulen®)

Begrenzung des beflirchteten Beitragssatzanstiegs durch Senkung des Rentenniveaus

EinfUhrung der Riester-Rente

Erwartung: Riester-Rente kann Minderung des Rentenniveaus (Uber-)kompensieren

4
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Noch Ende 2008: Hohe Renditeerwartungen an Riester-Produkte

E i f i
e stammen aus GUnzburg, Pfullen-
ersvorsorge S.o.ioiiasn
Glanz der grofien Finanzwelt sind sie Licht-

jahre entfernt. Riester-Banksparpline ha-
ben ihre Wurzeln in der deutschen Provinz,

Riexter-Bank i0e. Dis basten 5 siesind bodenstandig und kreuzsolide.

A ' s s Vor ein pasr Jahren fanden das viele
verbinden maximale Sicherheit mit guter Rendite. langwellig, aber in Zeiten internationaler
Fiir viele Riester-Sparer sind sie ideal. Und wer Finanzkrisen wird der vermeintliche Makel

2um dicken Plus punke

Schade nur, dass viele Banken nicht mit-
spielen. Wie wir aus Zuschriften und Ge-
sprichen mit unseren Lesern wissen, sind
die Banken oft nur daran interessiert, die
fir sie lukrativeren Riester-Versicherungen
2u verkaufen. Selbst Institute, die Bank-
sparpline im Programm haben, versuchen
erst einmal, eine Versicherung an die Frau
oder den Mann zu bringen.

Das Wohl des Sparers haben sie dabei
Kaum s denn der ist mit einem Ries-
ter-Banksparplan oft hesser bedient. Die
Kosten dafur sind viel geringer, die Wert
entwicklung ist leichter zu durchschauen
und die Sparer kinnen ohne weitere Kosten
awischendurch aussetzen

Finanztest hat das Alterssparen mit Ries-
ter-Banksparplinen seit jeher empfonien
aberauch stets darauf hingewiesen, dass es
grofe Qualitatsunterschiede gibt. Die zei
gen sich auch im akruellen Test von 65
Sparplanen. Neben einer Reihe ausgezeich
neter Produkte entdeckten wir ein paar,
‘von denen Sparer die Finger lassen sollten

einen schlechten Vertrag hat, kann leicht wechseln

Bestans bediant
Hedenkenlos zugreifen kénnen Sparer bel
der Sparkasse Glinzburg Kruml
den bundesweiten Anbietern hat
Laufreiten die besten Renditeaussich
Der zurzeit etwas magere Basiszins von 2,
Prozent wird mittelfristig mit ziem
Sicherheit steigen und durch fest ve
barte Bonuszinsen rusitzlich aufgepeppt
Uneingeschrankt zu empfehlen sind
auch die Sparplne der Sparkasser
Schwerte und Pfullendorf-Mefkire
Pfullendorfer haben
enger an den Refe
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Durch Reformen und positive Wirtschaftsentwicklung blieb die Rentenversicherung trotz
der demografischen Veranderungen stabil finanzierbar

1986

24 65-jahrige und Altere
kommen auf

100 20- bis 65-Jahrige

2020

Beitragssatz 19,2 %

36 65-jahrige und Altere
kommen auf

100 20- bis 65-Jahrige

Beitragssatz 18,6 %

Renditeerwartungen der Riester-Rente werden nicht (mehr) realisiert

|]:> Diskussion: Ist Ansatz ,Lebensstandardsicherung aus mehreren Saulen® sinnvoll?

|]:> Diskussion: Reform der Riester-Rente / andere Formen kapitalgedeckter Vorsorge?

» Wer tragt das Risiko von Ertragsdefiziten bei kapitalgedeckter Vorsorge?
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Demografische Entwicklung, Kapitaldeckung, Rendite — ein Zwischenfazit

» Die Auswirkungen des demografischen Wandels auf die Alterssicherung wurden
in den vergangenen Jahrzehnten immer wieder thematisiert. Die Auswirkungen
auf die Finanzierbarkeit der Rentenversicherung standen dabei im Vordergrund.

» Mit den Rentenreformen der vergangenen 30 Jahre und aufgrund der positiven
Wirtschaftsentwicklung ist es bislang gelungen, den erwarteten
Beitragssatzanstieg in der Rentenversicherung zu vermeiden.

» Die Reformen hatten u.a. das Ziel, durch Leistungsbegrenzungen
in der GRV den erwarteten Beitragssatzanstieg zu dampfen. Die Erwartung
war, dass die Leistungsbegrenzungen durch die erwarteten hohen Renditen der
kapitalgedeckten Altersvorsorge (Uber-)kompensiert wurden.

» Diese Erwartung erscheint allerdings aktuell nicht realisierbar.



2. Aktienbasierte Alterssicherung — Wer tragt die Risiken? -

Generelle Frage:

Wer tragt die
Risiken in der
Alterssicherung?

Deutsche

Rentenversicherung

Bund
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Um welche Risiken geht es in der Alterssicherung?

-

~

Abzusichernde Risiken

{ Soziale Risiken

Iter

Invaliditat W

=

Hinterbliebenen-

ﬂisiken, die die Alterssicherung betreffen

Demografische Kapitalmarktrisiken

Risiken

Quote W isi
E rtete/real rt
Rentner/Aktive e ;e;;ei&tl:m e)
Leb!:tns' Volatilitat des
erwartung Kapitalmarktes

o

versorgung

o ﬂ
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Wer tragt die Risiken ? Gesetzliche Rentenversicherung
Alter W Solidargemeinschaft
[ Soziale Risiken J Invaliditat W Solidargemeinschaft
Hinterblieb -
ms?(r:h::usgen } Solidargemeinschaft
Quote _ _
Demografische Rentner/Aktive Solidargemeinschaft / Staat
Risiken Lebens-
erwartung Solidargemeinschaft / Staat

Erwaréete’::"s'erte Risiko ist kaum relevant
Kapitalmarktrisiken enare
Volatilitat des } Risiko ist kaum relevant

Kapitalmarktes

12
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Wer tragt die Risiken ? Riester-Rente
Alter W Versichertenkollektiv
[ Soziale Risiken J Invaliditat W individuell getragen (im Regelfall)
“'";?;*,;gfﬁgge"'] individuell getragen (im Regelfall)

Quote
Demografische [ Rentner/Aktive W Risiko ist nicht (unmittelbar) relevant
Risiken L Lebens- } . .

erwartung Versichertenkollektiv

Emarste'::"s'e“e Individuell getragen / Beitragsgarantie durch Kollektiv
Kapitalmarktrisiken endite
Volatilitat des L . . .

Kapitalmarktes } Individuell getragen / Beitragsgarantie durch Kollektiv

13




2. Aktienbasierte Alterssicherung — Wer tragt die Risiken?

Wer tragt die Risiken ?

Gesetzliche Riester-Rente

Rentenversicherung

Alter

Invaliditat

Hinterbliebenen-

Solidargemeinschaft

Solidargemeinschaft

Solidargemeinschaft

Versichertenkollektiv

individuell getragen
(im Regelfall)

individuell getragen

Erwartete/realisierte
Rendite

Volatilitat des
Kapitalmarktes

versorgung (im Regelfall)
Relation
. Solidargemeinschaft / Staat
Rentner/Aktive g
Lebenserwartung Solidargemeinschaft/ Staat  Versichertenkollektiv

Individuell getragen
(Garantien durch Kollektiv)

Individuell getragen
(Garantien durch Kollektiv)

Deutsche

Rentenversicherung

Bund

14



2. Aktienbasierte Alterssicherung — Wer tragt die Risiken?

Wer tragt die Risiken ?

Alter

Invaliditat

Hinterbliebenen-

Gesetzliche

Rentenversicherung

Solidargemeinschaft

Solidargemeinschaft

Solidargemeinschaft

Riester-Rente

Versichertenkollektiv

individuell getragen
(im Regelfall)

individuell getragen

Erwartete/realisierte
Rendite

Volatilitat des
Kapitalmarktes

versorgung (im Regelfall)
Relation
. Solidargemeinschaft / Staat
Rentner/Aktive g
Lebenserwartung Solidargemeinschaft/ Staat  Versichertenkollektiv

:Individuell getragen :
:(B-Garantie durch Kollektiv) :

Ind|V|dueII getragen

(B-Garantle durch KoIIektlv)

---------------------------------- T

Deutsche
Rentenversicherung

Bund
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Wer tragt die Risiken ? Aktienfonds-Modelle

Alter W

[ Soziale Risiken } Invaliditat W

Hinterbliebenen-
sicherung

Viele offene Fragen...

Auszahlungsphase ist in allen
Modellen bislang kaum konkretisiert

» Leistungsart (Alters-/EM-/H-Rente?)

Quote '
Demografische [ Rentner/Aktive W > Bestimmung der Leistungshche
Risiken L Lebens- } > Leistungsdynamik

erwartung

Je nach Ausgestaltung werden
Risiken unterschiedlich verteilt!

Erwartetelreahsmrte
Kapitalmarktrisiken Rendite
Volatilitat des } 16

Kapitalmarktes
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Wer tragt die Risiken ? Aktienfonds-Modelle
Alter W Versichertenkollektiv / (ggf. individuell)
[ Soziale Risiken } Invaliditat W individuell getragen
Hinterbliebenen- o
sicherung } individuell getragen

Quote
Demografische [ Rentner/Aktive W Risiko ist nicht (unmittelbar) relevant
Risiken Lebens-
L S } Versichertenkollektiv / (ggf. individuell)

Erwartetelreahsmrte Individuell getragen
Kapitalmarktrisiken Rendite
Volatilitat des .. . ) 17

Kapitalmarktes } Individuell getragen / (ggf. Versichertenkollektiv)




2. Aktienbasierte Alterssicherung — Wer tragt die Risiken?

Wer tragt die Risiken ?
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Gesetzliche : .
- Riester-Rente Aktienfonds-Modelle
Rentenversicherung
. . . . Versichertenkollektiv
Alter Solidargemeinschaft Versichertenkollektiv TR
Invaliditat Solidargemeinschaft ;;;?g;dgl;;;llgetragen individuell getragen
puatsibiistenciy Solidargemeinschaft |pd|V|dueII detiagel individuell getragen
versorgung (im Regelfall)
Relation
. Solidargemeinschaft / Staat
Rentner/Aktive J
. . . . Versichertenkollektiv
Lebenserwartung Solidargemeinschaft/ Staat  Versichertenkollektiv A T Y
Erwartete/realisierte ‘ Individuell getragen .
Rendite : (B-Garantie durch Kollektiv) Individuell getragen
S S EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEER
Volatilitat des t Individuell getragen Individuell getragen
Kapitalmarktes :(B-Garantie durch Kollektiv) i(ggf. Versichertenkollektiv)

u
---------------------------------- =

18
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Wer tragt die Risiken ? - Zwischenfazit

> Mit der Riester-Reform wurde die Absicherung sozialer Risiken, die in der GRV
durch die Solidargemeinschaft erfolgt, teilweise auf die einzelnen Versicherten
verlagert

> Die Nutzung der Aktienmarkte fur die kapitalgedeckte Altersvorsorge ist mit
erhohten (Rendite-)Chancen, aber auch mit hoheren Risiken verbunden

» Diese hoheren Risiken werden in der Riester-Rente teilweise von den Individuen
getragen, aber teilweise auch vom Versichertenkollektiv (,Beitragsgarantie®)

» Mit den derzeit diskutierten Modellen einer starkeren Aktienbasierung der
Altersvorsorge ware — soweit bekannt — eine weitere Verlagerung von Risiken auf
den Einzelnen verbunden

19



3. Garantien und Akzeptanz in der Alterssicherung f

Aktienbasierte Altersvorsorge:

Hohere Renditechancen durch Verzicht auf Garantien

»NMehr Altersvorsorge durch
Abbau von Garantien®

Ein erfolgversprechender
Ansatz?

20



3. Garantien und Akzeptanz in der Alterssicherung N
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In der Alterssicherung haben Garantien fur die Bevolkerung hohe Prioritat

oo ® um n [
a ar
29 h G g
. .
ﬁ
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3. Garantien und Akzeptanz in der Alterssicherung

SIGNAL IDUNA
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(201 9) Frage: Wie wichtig istlhnen eine Garantie bei der betrieblichen Altersvorsorge?

Reprdsentative Onfine-Umfrage, n= 511 Arbeitnehmer, Feldzeit: 28.11.2018 bis 06.12.2018

Sehr / eher wichtig

79%

Eher / Gberhaupt nicht wichtig

12%

Weild nicht / keine Angabe

9%

Quelle: SIGNAL IDUNA

Unter welcher Voraussetzung wiirden Sie eine Betriebsrente ohne Garantie akzeptieren?

Repréisentative Online-Umfrage, n= 511 Arbeitnehmer, Feldzeit: 28.11.2018 bis 06.12.2018

Ich wiirde generell keine Betriebsrente ochne Garantie akzeptieren.

30%

Ich wiirde eine Betriebsrente ohne Garantie nur dann akzeptieren, wenn die
eingezahlten Beitrage nicht verloren gehen.

27%

Ich wilrde eine Betriebsrente ohne Garantie nur dann akzeptieren, wenn mein
Arbeitgeber die Beitrage einzahlt und ich dafir nicht auf Lohn bzw. Gehalt verzichten
muss.

20%

Ich wilrde eine Betriebsrente ohne Garantie nur dann akzeptieren, wenn dafir in

Anlageformen wie Aktien investiert werden kann, um die Chance auf eine hdhere 7%
Rendite zu erhalten.

Ich wiirde generell eine Betriebsrente ohne Garantie akzeptieren. 5%
Weilt nicht / keine Angabe 10%

Quelle: SIGMAL IDUMA

22
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Merkmale von Fairness in 2. Sdule (abb. 36)

«Was gehért aus lhrer Sicht zu einer fairen Ausgestaltung der 2. Sdule (BVG, Pensionskasse) dazu?», Mehrfachantworten, Angaben in Prozent

Garantierte Renten fiir Personen im Ruhestand.

Die Rente wird an die Teuerung angepasst, damit die Kaufkraft
erhalten bleibt.

Die Sparguthaben und deren Ertrage werden nicht fiir die Renten
anderer verwendet.

Die Arbeitnehmenden kénnen ihre Pensionskasse selber wahlen.

Die Arbeitnehmenden kénnen die Anlagestrategie der Pensions-
kassengelder selber wahlen.

VITA / Ziiricher Versicherungs-Gesellschaft, Fairplay in der beruflichen Vorsorge,
Ziirich (Mérz 2021)

Merkmale von Fairness in 2. Saule - nach Alter

Garantierte Renten fir Personen
im Ruhestand.

57 57 56 56 63 64

die 2021

pefragunes

 Garantierte Renten als Merkmal von Fairness ” 2
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Fazit

» ,Lebensstandardsicherung aus mehreren Saulen® bedarf einer kapitalgedeckten
Alterssicherung, die den Renditeerwartungen verlasslich gerecht wird

» Aktienbasierte Altersvorsorge impliziert erndhte Renditechancen, allerdings
verbunden mit hoheren Risiken

» Die diskutierten Modelle aktienbasierter Altersvorsorge verlagern die Risiken — auch
im Vergleich zur Riester-Rente — starker auf die Individuen

» Vorsorgeprodukte, die mit (hdheren) Risiken fur die Kunden verbunden sind, finden
(bislang) wenig Akzeptanz

24
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Vielen Dank fur lhre Aufmerksamkeit!
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