38 THEMEN

ALTERSVORSORGE

Im Niedrigzinsumfeld zehren Garantien kraftig an der Rendite.

Warum Staat und Sparer dringend umdenken mussen.

ZUM AUTOR

Frank Breiting leitet den Vertrieb Private
Altersvorsorge bei der Deutschen Asset

Wealth Management. Breiting ist
Unternehmen. Mit rund 750000 R
gen gehort der Asset-Manager d

Bank zu den grofdten Anbie

staatlich geforderten Fondssparplanen

Urzlich stand Yalter Riester wieder auf einer
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i / Podiumsdiskussicn zu der nach ihm benannten
\\ Rente Rede und Antwort. Dem Namensgeber
der Riester-Rente war dabei der Stolz Uber seine
Schépfung noch immer anzumerken: Heutzutage wird
nicht nur fleiRig gegoogelt, sondern auch fleil3ig ge-
riestert. Niemand aber direktversicherungt oder ru-
rupt. Riester ist es gelungen, ein Verb zu kreieren, das
selbst in den Duden Einzug gehalten hat.

Kritik an seinem Konstrukt perlt meist an ihm ab.
Es gibt aber auch Punkte, die er gelten lasst. Zum
Beispiel, dass Selbststandige nicht gefdrdert riestern
konnen. Oder auch die Anrechnung der Riester-Ren-
te auf die Grundsicherung. Alles Punkte, die er bereits
seit Jahren kritisiert. Sie sind seiner Meinung nach
Geburtsfehler des Konzepts und gehdéren dringend
beseitigt. Die Garantien in seiner Rente kritisierte er
allerdings nie — und das gilt bis heute. Bei Einflhrung
des Produktes gab es ja auch noch ordentliche posi-
tive Zinsen, die heute Mangelware gewerden sind.
Die Folge: Fir Riester-Anbieter ist es deutlich teurer
geworden, Garantien zu produzieren. Sie miissen fur
die Garantie mehr Geld risikolos anlegen. Damit bleibt
weniger Risikokapital fiir den Wertzuwachs in diesen
Produkten Gbrig. Das gilt fir alle Produkte, die den
Beitragserhalt garantieren. Ganz gleich, ob der Blick
etwa auf die Direktversicherung in der betrieblichen
Altersvorsorge fallt, auf klassische Lebensversiche-

DWsSactive




Mit angezogener Handbremse
Garantien bei Altersvorsorge-
produkten kénnen sich nachteilig
auf die Rendite auswirken.

rungs- oder geférderte private Produkte: Die Aktien-
quoten sind Uberall stark geschrumpft. Ausnahme:
Vorsorge-Fondssparpldne kommen noch immer auf
teilweise recht ordentliche Werte, allerdings auch hier
abhangig von der Ausgestaltung des Produktes.

In der Verganganheit liel sich beides miteinander
vereinen: hohe Investitionsquoten in Aktien und dank
der erklecklichen Zinsen trotzdem eine Garantis, die
Beitrage eines Tages mindestens zurlickzuerhalten.

In aller Kurze

Trigerische Sicherheit: Garantien sorgen
dafiir, dass ein groferer Anteil des
Sparvermdgens zu Minizinsen angelegt werden muss.

Mehr Eigenverantwortung: Der Verzicht
auf Garantien verspricht héhere Auszahlungen
bei Uberschaubaren Risiken.

Heute kommt die Garantie nicht selten mit der Kon-

sequenz, dass Teile des Vorsorgevermdgens in Staats-

anleihen investiert sind, deren Zins bis auf Weiteres
nicht befriedigend ist.

Und hier kommt das Paradoxe an der Situation:

Die stzatlichen Aufsichtsbehdrden zwingen den Pro-

duktanbietern und damit den Vorsorgesparern diese

wenig lukrativen Anlagen praktisch auf. Denn diese

enthalten eine in Stein gemeikelte Garantie. Jeder

arer, egal wie alt oder risikofreudig er ist,

antie wahlen, wenn er die jeweilige For-

s Staates in Anspruch nehmen mochte. 2
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Kostspielige Garantien

Je tiefer die Zinsen, desto heftiger fallen Garantien und Gebihren der Kapitalanlage ins Gewicht. Sinkende
Zinsen sorgen dafiir, dass weniger Geld in renditetrachtige Aktien investiert werden kann. Falls die Zinsen unter
die Gebiihren der Kapitalanlage rutschen, kann keine Garantie mehr erzeugt werden: Theoretisch misste mehr
Geld investiert werden, als zur Verfligung steht.

I Anteil, der in Anleihen investiert werden muss M Anteil, der in Aktien investiert werden kann
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Anlage in Garantiefonds mit 100 Prozent Beitragserhalt, Ausgabeaufschiag: drei Prozent, Managementgebiifr. ein Prozent p.a., Laufzeit: 20 Jafire
Quelle: Davtsche Asset & Wealth Management International GmbH, Stand.: 08/2015

¥ Auch dann, wenn es fir ihn wirtschaftlich glnsti-
ger sein konnte, bei der Garantie etwas Verzicht zu
iben und daflr in der ,richtigen” Anlageklasse in-
vestiert zu sein. Interessanterweise ist der Staat bei
der Basisrente den richtigen Weg gegangen. Hier ist
es Kunden, Beratern und Anbietern Uberlassen, fest-
zulegen, welches Garantieniveau am besten zum
Kunden und in die aktuelle Marktphase passt. Riester-
Kunden glaubt der Staat dagegen vor sich selbst
schitzen zu missen.

Gleiches gilt fir die betriebliche Vorsorge. Selbst
wenn sich Arbeitgeber und Arbeitnehmer einig sind,
dass eine Garantie von 100 Prozent des Beitrags un-
erwilnscht, unndtig oder kontraproduktiv ist: Der
Arbeitgeber hat keine Moglichkeit, eine andere Lo-
sung als die ,von der gesetzgeberischen Stange” zu
wahlen, ohne zusatzliche Risiken flr sein Unterneh-
men einzugehen. Das ist ein Fehler. Warum soll ein
Anleger, der zur Altersvorsorge in eine Rlrup-Rente
investiert, besser beurteilen kénnen, was gut oder
schlecht fur ihn ist, als andere Vorscrgesparer? Hier-
fir gibt es keine schlussige Begrindung.

Naive Risikokategorisierung

Die neue Richtlinie Solvency |l, die unter anderem die
Eigenmittelausstattung von Versicherungsunterneh-
men neu regelt, schafft es noch effektiver, an dieser
Schraube zu drehen. Sie drangt Versicherer praktisch
scharenweise aus Aktienanlagen heraus und in Staats-

anleihen hinein. Denn: Fir Investitionen in die als weit-
gehend sicher geltenden europaischen Staatsanleihen
braucht ein Versicherer keinerlei Eigenkapital zu un-
terlegen — egal, welcher européische Staat diese An-
leihen ausgibt! Fir die ,unsicheren” Aktien hingegen
muss er 39 oder gar 49 Prozent eigenes Geld als Si-
cherheit hinterlegen. Diese Einteilung der Anlagefor-
menin ,sicher” und ,unsicher” istin der heutigen Welt
in keiner Weise nachzuvollziehen. Viele Anleger fihlen
sich aktuell mit Aktien im Depot viel wohler als bei-
spielsweise mit vielen Euroanleihen.

Eigenverantwortung ermoglichen

Grotesk: Der Staat erwartet von den Blrgern, dass
sie einen erheblichen Teil der Altersvorsorge selbst
bestreiten. Gleichzeitig bewirken seine Regeln jedoch,
dass dieses Ziel dulkerst schwer oder gar nicht erreicht
werden kann. Zwar helfen aus Kundensicht die Zu-
lagen, um mit einer Riester-Rente auf einen positiven
Ertrag zu kommen. Aber wie viel mehr Freude konn-
te der Sparer mit seiner Vorsorge haben, wenn Ei-
genbeitrag und Forderung starker an der Weltwirt-
schaft partizipieren kénnten — statt an den Schulden
unserer Kinder?

Welch tolle Produkte lieen sich realisieren,
wenn der Staat nicht versuchen wdrde, besser zu
wissen, was fir Sparer am besten ist. Man kann
Nermalsterblichen durchaus zumuten, Eigenverant-
wortung zu Gbernehmen. Und in der Regel sind auch
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normale Sparer durchaus in der Lage zu verstehen,
wie Garantie und Leistungsfahigkeit des Produkies
zusammenhangen. Andere Lander haben da menr
Vertrauen in die Einsicht ihrer Burger. So wurden in
der Schweiz 100-Prozent-Garantien mittlerweile weit-
gehend von 80-Prozent-Garantien abgeldst, da sie
im Umfeld der noch niedrigeren Zinsen der Eidge-
nossen ein guter Weg sind, leistungsfahige Produk-
te zu ermdglichen.

Kaum verzinste Einzahlungen

Wirde der Staat mehr Eigenverantwortung zulassen,
konnten die Anbieter Produkte konstruieren, deren
Garantieniveau sich an die Lebenssituation und an
die Risikoeinschatzung des Kunden anpassen liefbe.
Welchen Wert hat flir einen 15-jahrigen Auszubilden-
den die Zusicherung, dass er in 60 Jahren seine 10
oder 15 Euro Riester-Eigenbeitrag unverzinst zurick-
bekommt? Wirtschaftlich gesehen Uberhaupt keinen!
Er hatte aber die Chance, aus diesen 10 oder 15 Euro
150 oder 200 Euro zu machen, wenn er das Geld breit
gestreut in Aktien investieren kdnnte. Daran aber hin-
dert ihn der Staat und férdert das auch noch mit
Steuermittein. Das ist doppelt unsinnig. Die Steuer-

1 heute und das Rentenproblem des

n wird nicht nur nicht geldst, es wird

erstaunlicher, dass der Staat bei der Ba-
sisrente $o mutig war, trotz einer Forderung ganz und
gar auf einen Garantiezwang zu verzichten. Der Spa-
rer hat alle Optionen, die sich die Anbieter einfallen
lassen. So hat die DWS BasisRente Premium eine
Nettobeitragsgarantie (Beitrdge nach Vertriebskosten
sind garantiert?, ab ndchstem Jahr sind es 90 Prozent
der Beitrdge) und optionale Absicherungselemente.
Diese entscheidenden Elemente des Produktes wer-
den von uns, Beratern und den Kunden gestaltet. Und
so ergeben sich auch in dieser Produktkategorie sehr
ansehnliche Aktienguoten — selbst in der Phase eines
historisch niedrigen Zinsniveaus.

Wer véllige Freiheit haben mdchte, kann auf einen
Fondssparplan setzen und eigenverantwortlich han-
deln. Wer aber die Hilfe des Staates in Anspruch neh-
men will, muss Einbuflen bei den Renditechancen
akzeptieren. Besser ware es jedoch, unter dem Ein-
druck der neuen Niedrigzins-Rahmenbedingungen
sinfach beides zu vereinen und mithilfe des Staates
das Richtige zu tun. Das wére eigentlich nicht zu viel
verlangt, oder? @

Schrittweiser Aufbau von Rucklagen

Fondssparplane mit unterschiedlichen Aktienquoten stehen zur Wahl.

Sparpline ermdglichen Anlegern einen einfachen, transparenten und flexiblen Zugang zu (fast} allen Fondsspar-
formen, wie zum Beispiel VL-Sparen oder Kindersparpldnen. Privatanleger profitieren zudem von den vielfaltigen
Optionen wie beisplelswelse emerﬂembien Auszahlung. Je nach R!mkonagung des Fondssparers bieten sich

folgende Produkte an: der [{

der ausgewogene [BIUs) |
Anlegern die Chance auf héhere Ertrdge bei entsprechend hoherem Risiko erof’fnet
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THEMEN

1 Die Deutsche Asset
& Wealth
Management
Investment GmbH
sagt zu, dass dem
Anleger zu Beginn
der Rentenphase
(vorbehaltlich
Anbisterwechssl)
mindestens der
Betrag der von ihm
gingezahlten
Altersversargebei-
trage abzuglich funf
Prozent Abschluss-
und Vartriebskosten
zur Verfugung steht
Die Garantie bezieht
sich nicht auf die
Rendite.

Mehr Informa-
tionen unter
www.dws.de
Code einfach
per Smart
phone
scannen.
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