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AUF EINEN BLICK

Die staatlich geforderte private Altersvorsorge steckt
in der Krise. Die Gesamtzahl der Riester-Vertrage
stagniert und einkommensschwache Gruppen nutzen
Riester-Produkte nur unterdurchschnittlich. Einen
Schub kénnte der dritten Saule der Alterssicherung
die Einflihrung eines Musterprodukts verschaffen,
das in 6ffentlich-rechtlicher Tragerschaft steht
und umfassend verbrauchergerecht gestaltet und
gemanagt wird.

EINFUHRUNG

2001 ist die staatlich geforderte private Altersvorsorge, nach
dem damaligen Bundesarbeitsminister Riester-Rente genannt,
als Ausgleich fur Leistungsminderungen in der gesetzlichen
Rentenversicherung bei Verschiebung der Finanzierungsver-
pflichtungen auf die Arbeitnehmer_innen eingefiihrt worden.
Die Bilanz dieser grundlegenden Reform der deutschen Alters-
sicherungspolitik ist sicherlich nicht zufriedenstellend. Im ersten
Quartal 2015 waren 16,3 Millionen Riester-Vertrage abge-
schlossen.! Ca. 20 Prozent dieser Vertrage ruhten, fir diese
Vertrage wurden im letzten Jahr keine Zahlungen eingebracht.
Bei geschatzten 34,4 Millionen Férderberechtigten liegt die
aktuelle Ausschopfungsquote mithin bei unter 50 Prozent,
zieht man die ruhenden Vertrdge ab, sogar bei unter 40 Pro-
zent. Es ist zudem zu beachten, dass eine Person mehrere
Riester-Vertrage abschlieBen kann, sodass die Zahl der ge-
forderten Personen noch niedriger liegen wird. Bereits vor
dem Beginn der aktuellen Niedrigzinsperiode stoppte der
erhoffte Siegeszug der privaten Altersvorsorge.? Nach einem
eher langsamen Start 2001 bis 2004 mit 4,2 Millionen Riester-
Vertragen und einem steilen Anstieg 2005 bis 2009 auf einen
Bestand von 12,1 Millionen Vertragen folgte 2009 bis 2011
bereits eine Abflachung des Wachstums. Die Gesamtzahl der
Riester-Vertrage wachst seit einiger Zeit nur noch in kleinsten
Raten, man kann durchaus von einer Stagnation der Riester-
Rente sprechen. Nennenswertes Wachstum zeigt sich allein

noch bei der Eigenheimrente (Wohn-Riester), wahrend die
Anzahl der Versicherungsvertrage bereits abnimmt. Die Nut-
zung der Riester-Produkte ist zudem sozial ungleich verteilt.
Bei Frauen bilden die Personen ohne Einkommen die groBte
Férdergruppe?, wahrend es bei Mdnnern jene mit einem
Einkommen Uber 65.000 Euro sind.* Einkommensschwache
Gruppen partizipieren unterdurchschnittlich an der staatlich
geforderten privaten Altersvorsorge.® Da die Zulagenforde-
rung beantragt werden muss, zeigt erst das Ausmal3 der
Inanspruchnahme der staatlichen Férderung das gesamte
Bild: In vollem Umfange bezogen nur 6,4 Millionen Menschen
im Jahre 2011 eine Zulage. Das sind etwas mehr als 18 Pro-
zent der Forderberechtigten. Dennoch errechnet die Bundes-
regierung zur Abschatzung zukunftiger Absicherungsdefizite
ein Gesamtversorgungsniveau, das eine monatliche Riester-
Rente in vollem Umfang einschlieBt. Nur unter dieser bes-
tenfalls fur ein Funftel aller Versicherten geltenden Voraus-
setzung wird zwischen 2020 bis 2028 ein Gesamtversorgungs-
niveau vor Steuern von 50-51 Prozent erreicht.®

Da sich die Nachfrageschwache nach Riester-Produkten
schon seit einigen Jahren abzeichnet, sind bereits MaBnah-
men zur attraktiveren Gestaltung der privaten Altersvorsorge
und mehr Verbraucherschutz auf den Weg gebracht worden.
Das Altersvorsorge-Verbesserungsgesetz aus dem Jahre 2013
hat die Kundenfreundlichkeit der Riester-Produkte durch
die Einfihrung eines Produktinformationsblattes, die Infor-
mationspflichten der Finanzdienstleister vor Beginn der Aus-
zahlungsphase, die Begrenzung der Wechselkosten und die
flexiblere Nutzung der Eigenheimrente erhoht. Dies hat aber
nicht zu einem signifikanten Anstieg der Neuvertrage, zu
einem politischen Druck in Richtung eines weiteren Ausbaus
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der Riester-Forderung oder zu einer echten Neuaufstellung
durch eine Transparenzoffensive gefuhrt. Auf die gesetz-
liche Verankerung der Informationspflicht folgten vielmehr
seitens der Finanzindustrie zahe Prozesse der Umsetzung,
trickreiche Umgehungen mittels Informationstberfulle oder
auch ein Unterlaufen der Neuregelungen durch schlichte
Nichtbeachtung. Merkbare Sanktionen bei Nicht-Einhaltung
der verbraucherpolitischen Vorschriften fehlen aber bisher
in der Gesetzgebung. Welche Mdglichkeiten bestehen, in
Zukunft mehr Transparenz, Nachvollziehbarkeit und Qualitat
bei Riester-Produkten zu erreichen und gleichzeitig die Nach-
frage nach ihnen zu erhéhen?

VERBRAUCHERPOLITISCHE OPTIONEN
1. Informationspflichten

Die Pflicht der Anbieter zur Vorlage eines Informationsblattes
ist leider sehr unterschiedlich umgesetzt worden. Entspre-
chend wird trotz der gerade zwei Jahre alten Gesetzgebung
bereits wieder Uber eine gesetzlich vorzugebende Neuge-
staltung des Produktinformationsblattes (Lange, Verstandlich-
keit, Indikatoren) gestritten. Die Suche nach einer standardi-
sierten und dadurch Vergleichbarkeit sichernden Informations-
grundlage wird sich angesichts des bisherigen Verhaltens der
Finanzdienstleister nur umsetzen lassen, wenn das Produkt-
informationsblatt komplett in allen Formulierungen vorgege-
ben wird und allein die unternehmens- und produktspezifischen
Daten noch in Liickentexte eingefligt werden mussen.

2. Beratung

In Zukunft eine faire Beratung durch die anbietenden Firmen
zu erwarten, ware angesichts der bekannten Praktiken in
Banken und Versicherungen sowie des systematischen (man
denke an die hochst fragwirdige Berechnung einer ,,Renten-
lUcke") HinfUhrens zu einem Kauf, naiv. Auch eine verfeinerte
Regulierung von verpflichtenden Beratungsprotokollen wird
hier nur bedingt hilfreich sein. Auf Fehlinformation und In-
transparenz kann jedoch mit einer Steigerung und Verbesse-
rung der externen Beratung reagiert werden. Diese verbrau-
cherpolitische Strategie setzt aber voraus, dass wenigstens
die Berater_innen die Riester-Produkte durchschauen kénnen.
Das ist aber gerade nicht der Fall. Auch unabhangige Bera-
tungsinstanzen verfligen nicht Gber annahernd vollstandige
Informationen zu Kosten, Sterbetafeln und Anlagestrategien
der Unternehmen, die Riester-Produkte anbieten. Zwar kann
gerade eine kostenfreie unabhangige Beratung (sowie ggf.
auch eine unabhangige Honorarberatung) helfen, die erreich-
baren und durch die Gesetzgebung 2013 ausgeweiteten
Informationen verstandlich zu machen, doch sie wird unter
sonst gleichbleibenden Bedingungen auch bei bester Forde-
rung kein Ausmaf erreichen kénnen, das die Riester-Rente
wieder zu einem Verkaufsschlager macht.

3. Sterbetafeln

Riester-Produkte werden kalkuliert auf der Grundlage nicht
offentlich zuganglicher Sterbetafeln. Die Unternehmen nutzen
zwar die Sterbetafel der deutschen Aktuarsvereinigung mit
dem Kurzel DAV2004R, fugen aber Sicherheitsmargen in
unbekannter Hohe hinzu. Eine Pflicht zur Veréffentlichung
der unternehmenseigenen Sterbetafeln ware verbraucher-
politisch vertretbar. Davon jedoch ein héheres Vertrauen in
das Produkt zu erwarten, durfte verfehlt sein. Es wird mit
einer gréBeren Sichtbarkeit der Sterbetafeln nur deutlicher,
dass fur Personen- und Berufsgruppen, deren Sterblichkeit
statistisch unter dem Durchschnittswert liegt, ein Riester-
Produkt kaum lohnen kann. So wird heute bei einer Riester-
Ansparung bis zum 67. Lebensjahr mit einer ferneren Unisex-
Lebenserwartung von 98 Jahren gerechnet.” Dieses Alter
ist auch unter der Annahme noch weiter steigender Lebens-
erwartung fur die meisten Menschen eine subjektiv kaum
als wahrscheinlich geltende GréBe, auch wenn vor einer
Unterschatzung des individuellen Langlebigkeitsrisikos ge-
warnt werden muss. Annuitdten, die auf diese lange Lebens-
spanne berechnet sind, vermitteln den Eindruck, dass die
Einzahlungen einschlieBlich staatlicher Zulagen bzw. Steuer-
vorteile und einer durchschnittlichen Verzinsung bei risiko-
armer Anlage nur bei extremer Langlebigkeit zur Auszahlung
gelangen. An diesem Eindruck vermag auch eine vom Gesetz-
oder Verordnungsgeber verbindlich festgesetzte, fur alle
Riester-Anbieter geltende Sterbetafel nicht grundsatzlich etwas
zu andern. Aber unternehmensbezogene Sicherheitsmargen
und Renditetiberlegungen kénnten auf diese Weise aus der
Kalkulation der Lebenserwartung herausgehalten werden.

4. Kosten

Eine bereits mehrfach gesetzgeberisch bearbeitete Baustelle
stellen die Kosten dar. Hier geht es um die Transparenz der
Abschluss- und Verwaltungskostenarten, ihre Verteilung auf
die Ansparphase und ihre Gesamthdhe sowie die Héhe der
Kosten im Fall des Wechsels von einem Vertrag zu einem
anderen. Die Deckelung der Gesamtkosten und der Wechsel-
kosten sowie die gleichmaBige Verteilung der Abschlusskosten
auf die gesamte Ansparphase werden haufig gefordert.
Die angesichts der Online-Konkurrenz zunehmend veralten-
den Vertriebsstrukturen gerade der Versicherungsunterneh-
men haben lange Zeit fur erhebliche Gegenwehr zum Anliegen
des Verbraucherschutzes gesorgt. Eine verpflichtende Auf-
listung aller Kosten mit HochstgroBen und Angabe deren zeit-
licher Verteilung sollte in Zukunft eher durchsetzbar sein.

5. Rendite

Die Qualitat von Altersvorsorgeprodukten zeigt sich gerade
auch in der Verzinsung, die sie fur die Einzahlungen erwirt-
schaften. Die methodischen Grundlagen einer fur Verbrau-
cher_innen nachvollziehbaren Berechnung der Rendite sind
aber umstritten. Die Aussagekraft jener Rendite-Indikatoren,
die in den Produktinformationsblattern veréffentlicht werden,
erscheint fraglich. Eine von allen Beteiligten gebilligte und
nachvollziehbare RechengréBe fir die Rendite hat sich nicht
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herauskristallisiert. Starkere Regulation in diesem Bereich lauft
darauf hinaus, die Kalkulationsgrundlagen der Unternehmen
einschlieBlich der in diese eingebauten Gewinnmargen und
eventuell auftretenden Querfinanzierungen durch andere
Produktsparten einer Kontrolle zu unterziehen. Die unter-
nehmerische Dispositionsfreiheit ist hier durchaus berthrt.
Im Bereich der Renditeaussichten ist daher weitere verbrau-
cherpolitische Steuerung kaum erfolgversprechend. Daher
ist das Gewicht eher auf Vergangenheitsdaten und eine
transparente Darbietung derselben, die auch Vergleiche
zuldsst, zu richten.

6. Anlagestrategien

Forderungen nach einer ethischen, sozial und 6kologisch
verantwortlichen Kapitalanlage sind in den letzten beiden
Jahrzehnten zu einer GrundgréBe auf dem Kapitalmarkt
geworden. Die Regulierung der Riester-Produkte hat die
Anlagestrategien aber nicht erfasst. Die Begrifflichkeit der
LZertifizierung” kann 6ffentlich missverstanden werden als
Qualitatsprifung. Diese stellt sie aber gerade nicht dar, weshalb
es besser ,,Zulassung” heiBen sollte. Eine Qualitatsprifung
der Riester-Produkte konnte zusatzlich eingefihrt werden
bis hin zur Bestatigung einer 6kologisch, sozial und ethisch
einwandfreien Kapitalanlage. Die entscheidende Frage lautet
hier, wer diese Qualitatsprifung tbernehmen soll. Wird keine
offentliche Einrichtung tatig, kann der bereits bei anderen
Gutern beobachtete GUtesiegel-Dschungel mit einer Vielzahl
von privaten Zertifizierungsinstanzen auftreten. Transparenz
ist dann nicht mehr zu erwarten. Entweder muss daher die
fur die Zulassung von Riester-Produkten zustéandige Aufsichts-
Instanz auch die Qualitatsprifung Ubernehmen oder eine
andere 6ffentliche Institution mit dieser Aufgabe betraut
werden. Eine klare Trennung von Zulassung und Qualitats-
prufung ist sicherlich vorzuziehen.

7. Obligatorium

Angesichts der auch durch weitere verbraucherpolitische
EinzelmaBnahmen kaum aufzuhebenden Schwache der Riester-
Rente wird vereinzelt auch das Obligatorium, die verpflich-
tende EinfUhrung einer privaten Vorsorge, erortert. Ein
Obligatorium ware sicherlich ein gangbarer Weg, fur alle
Personengruppen zurlck in die Nahe der Lebensstandard-
sicherung als erwartbares Renteniveau zu kommen. Die
sozialen Ungleichheiten, die sich durch die Riester-Rente
nur weiter erhoht haben, lieBen sich vermindern. Durch
eine verpflichtende private Alterssicherung ware auch das
Risiko zwischen Kapitaldeckung auf internationalen Finanz-
markten und der stark vom nationalen Arbeitsmarkt be-
stimmten Umlagefinanzierung der gesetzlichen Renten-
versicherung besser zu verteilen.

Jedoch werden selbst Uberschuldete Personen ohne
eigene Vorsorgefahigkeit verpflichtet zu sparen, ohne dass
von anderer Seite, wie bei den Arbeitgeberbeitrdgen in der
GRY, ein weiterer Beteiligter als Finanzier auftreten wrde.
Zudem ist die aktuelle Niedrigzinsphase sicherlich nicht
besonders geeignet, Kapitaldeckung so attraktiv erschei-
nen zu lassen, dass eine Pflicht eingefuihrt werden sollte.

WISO DIREKT 3

Verbraucherpolitisch ist die Verpflichtung auf eine bestimmte
Form des privaten Sparens grundsatzlich abzulehnen. Die
Dispositionsfreiheit des Verbrauchers bzw. der Verbraucherin,
auch die Maglichkeit zwischen verschiedenen Zwecken des
Sparens und Anlagemdglichkeiten abzuwagen, wird ohne
Not eingeschrankt. SchlieBlich besteht mit der gesetzlichen
Rentenversicherung bereits eine Pflichtversicherung. Wenn also
politisch die Auffassung vorherrschen sollte, dass freiwillig nicht
genuigend Zukunftsvorsorge betrieben werde, dann ware das
bestehende Pflichtversicherungssystem auszubauen, eventuell
sogar um eine Kapitaldeckungssaule zu erganzen, etwa in An-
lehnung an das schwedische Modell.° Fir eine zweite Pflicht-
versicherung, die zudem zur Inanspruchnahme privater Unter-
nehmen zwingt, gibt es keine hinreichenden Argumente.

8. Riester-Musterprodukt oder staatlicher
Vorsorgefonds/Vorsorgekonto

Verbraucherpolitische Forderungen nach Transparenz kénnten
am besten umgesetzt werden, wenn es ein Musterprodukt
geben wurde, das in jeder Hinsicht transparent und verbrau-
chergerecht gestaltet und gemanagt wirde. Statt detaillierter
Regulation der bisher angebotenen Produkte kdnnte ein neues
Produkt, das in Kostenaufstellung, Anlagestrategien und
Kalkulationsgrundlagen nachvollziehbar den Forderungen
der Verbraucherpolitik entsprechend gestaltet ist, als MaB-
stab fungieren. Da nicht zu erwarten ist, dass der private
Sektor ein solches Produkt zur Verfligung stellen wird, kommt
wohl nur ein 6éffentlicher Tréger in Betracht. Offentliche
Tragerschaft ist erforderlich, aber nicht unbedingt eine 6ffent-
liche Durchfuihrung (z. B. Treuhandschaft im 6ffentlichen Auf-
trag). Genau in diese Richtung gehen Forderungen nach einem
Riester-Basisprodukt, einem ,Deutsche Rentenversicherung/
DRV-Vorsorgekonto” oder einem staatlichen Vorsorgefonds.*®

FAZIT

Das Geschaftsmodell der Lebensversicherungen ist momen-
tan gefahrdet. Der Riickzug groBer Finanzdienstleister aus
diesem Geschéaftsfeld macht dies deutlich." Neue Online-
Anbieter und die andauernde Niedrigzinsphase bedrohen
das traditionsreiche Geschaft. Eine Steigerung der Nach-
frage nach staatlich geférderter privater Altersvorsorge ist
angesichts der Krise der Lebensversicherungen nur schwer
moglich, schlieBlich stellen diese mit tber elf Millionen
Vertragen immer noch die weitaus wichtigste Anlageform
unter den Riester-geforderten Produkten dar. Verbraucher-
politische EinzelmaBnahmen sind sicherlich im Sinne der
Kunden zu begriiBen, werden aber nur einen geringen
Beitrag dazu leisten, die Angemessenheit der Renten in
Zukunft fur breite Teile der Bevdlkerung zu sichern. Einen
Schub kann der dritten Saule der Alterssicherung wohl nur
die Einfihrung eines Musterprodukts eines staatlichen Vor-
sorgefonds oder Vorsorgekontos verschaffen, das den hier
genannten Anforderungen gerecht wird. Die privaten Anbieter
haben nach jeder Regulationsoffensive des Staates Wege
gesucht und gefunden, die Zielsetzung der rechtlichen Re-
gelungen zu umgehen. Ohne eine eigenstandige Prdsenz
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eines ¢ffentlichen verbrauchergerechten Angebots auf dem
Markt der Vorsorgeprodukte ist die Durchsetzung von Nach-
vollziehbarkeit und Transparenz kaum méglich. Die kapital-
gedeckte Altersvorsorge scheint 6ffentlich betrieben werden
zu mussen, damit den Kunden ein verlassliches Finanzprodukt
geboten werden kann.
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