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BETRIEBSRENTE RENTABEL UND SICHER
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Im Rahmen des 2018 in Kraft getretenen Betriebsrentenstarkungsgesetzes
(BRSG) wurde das Sozialpartnermodell (bAVII) als reine Beitragszusage geschaf-
fen. Wesentlicher Grundpfeiler dieses Modells ist das Garantieverbot, wodurch
keine Mindestleistungen zugesagt werden diirfen. Damit unterscheidet sich das
Sozialpartnermodell wesentlich von klassischen, garantiebasierten Modellen.

as Rentenwerk, ein Konsor-
tium der genossenschaft-
lich geprdgten Versicherer
Barmenia, Debeka, Gothaer,
HUK-COBURG und Die Stuttgarter
hat das Ziel, gemeinsam mit den Ta-
rifpartnern das neue Sozialpartner-
modell in der betrieblichen Alters-
vorsorge umzusetzen. Das Renten-
werk hat bereits im April 2019 ei-
nen Dachfonds aufgelegt und mitt-
lerweile 100 Mio. Euro investiert.
Trotz Corona-Krise betrdgt die Wert-
steigerung seit Auflage fast 11%.

Modell der klassischen
Rentenversicherung

Das Garantieversprechen der klas-
sischen Rentenversicherung be-
steht darin, fiir einen bestimmten
Beitrag eine garantierte, lebens-
lang laufende Rente zu erbringen.
Die Rentenhdhe steht bereits bei
Vertragsbheginn fest und ist das Er-
gebnis vorsichtiger Annahmen bei
Zins, Lebenserwartung und Kosten.

Der Ertrag aus den drei Gewinn-
quellen (Zins, Biometrie und Kos-
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ten), wird - zeitlich gestreckt und
geglattet - iiber die so genannte
Riickstellung fiir Beitragsriicker-
stattung (RfB) via Uberschussbe-
teiligung verursachungsgerecht an
die Versicherungsnehmer weiterge-
geben. Bei unerwarteten Verlusten,
z.B. durch Krisen am Kapitalmarkt,
kann auf die Mittel aus der RfB
zuriickgegriffen werden, um die
Garantien sicherzustellen. In der
Vergangenheit war ({blicherweise
fiir die klassische Rentenversiche-
rung die grol3te Ergebnisquelle der
Zins. Damit ein Versicherungsun-
ternehmen eine klassische Garan-
tie aussprechen kann, wird neben
der vorsichtigen Kalkulation der
Rechnungsgrundlagen auch eine
risikoarme Kapitalanlage getdtigt.
Dabei wird im Wesentlichen in fest-
verzinsliche Wertpapiere mit hoher
Bonitdt investiert, z.B. in Staats-
oder Unternehmensanleihen mit
gutem Rating. Fiir eine Investition
in renditestarke Anlagen bleibt nur
ein geringer Anteil.

Das System der klassischen Ren-
tenversicherung ist tragfahig und
sicher. In Bezug auf die Renditeer-
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wartung stoRt es allerdings - vor
allem durch die historische Nied-
rigzinsphase - an seine Grenzen.
Das ist in erster Linie fiir jlingere
Beschaftigte sowie Geringverdie-
ner ungiinstig, weil diese fiir den
dringend erforderlichen Aufbau
von Vorsorgevermogen auf den
allseits bekannten Zinseszinsef-
fekt angewiesen sind. Das Kern-
problem: Garantien binden Kapital
und schmélern dadurch die Chance
auf Rendite!

Griinde fiir eine Reform

Der Gesetzgeber hat auf die Nied-
rigzinsphase reagiert und - zusatz-
lich zu den bereits etablierten,
garantiebasierten Durchfiihrungs-
wegen in der betrieblichen Alters-
versorgung - das Sozialpartner-
modell als reine Beitragszusage
geschaffen, bei dem Garantien so-
gar verboten sind. Der Arbeitgeber
steht hier lediglich fiir die Zahlung
der Beitrdge ein (,pay and for-
get”). Ziel dieser reinen Beitrags-
zusage ist die verstarkte Nutzung
der Chancen des Kapitalmarktes.




Darliber hinaus ist davon aus-
zugehen, dass alle Stakeholder
(Sozialpartner, Arbeitgeber und
Beschaftigte) im Rahmen des
Sozialpartnermodells von einem
hohen Digitalisierungsgrad und
schlanken Prozessen werden profi-
tieren kdnnen. Der administrative
Aufwand wurde in diversen Stu-
dien immer wieder als eines der
wesentlichen Hemmnisse fiir eine
weitere Verbreitung der betrieb-
lichen Altersvorsorge in Deutsch-
land identifiziert.

Wahrend das Sozialpartnermodell
durch den Einsatz verschiedener
Sicherungsmechanismen im Rah-
men des Tarifs sowie das Garan-
tieverbot die Ausschopfung ho-
her Freiheitsgrade innerhalb der
Kapitalanlage ermoglicht, ist die
klassische Rente aufgrund der aus-
gesprochenen Garantien - gerade
in der Niedrigzinsphase und unter
dem Aufsichtsregime Solvency II
- auf festverzinsliche Wertpapiere
mit hoher Bonitdt angewiesen.

Dariiber hinaus fiihrt im Sozialpart-
nermodell eine einheitliche Kapi-
talanlage fiir Anwarter und Rentner
zusatzlich zu langen, ertragreichen
Laufzeiten fiir die Anspar- und
Rentenphase und ermdglicht somit
enorme Zinseszinseffekte.

Je chancenreicher die Kapitalan-
lage ausgestaltet ist, desto hcher
die Renditeerwartung, aber gleich-
zeitig auch die Gefahr von Wert-
schwankungen, die in ungiinstigen
Kapitalmarktumfeldern sogar zu
Rentenkiirzungen fiihren kdnnen.

Um dennoch eine gute Planbarkeit
fiir die Beschaftigten in Bezug auf
die Hohe der zu erwartenden Ren-
tenzahlungen zu erzielen und insbe-
sondere die Wahrscheinlich fiir Kiir-
zungen reduzieren zu konnen, sieht
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das Gesetz die oben erwdhnten
Sicherungsmechanismen vor, die
individuell zwischen den Anbietern
und den jeweiligen Tarifpartnern
vereinbart werden kdnnen.

Wie krisensicher ist das
Sozialpartnermodell?

Da das Sozialpartnermodell noch
nicht verbreitet ist, hat das Ren-
tenwerk in einer Simulation nach-
gerechnet: Wie hidtte sich die
Corona-Krise auf die Renten der
Beschaftigten ausgewirkt, die mit
Start der bAV II ab Januar 2018
eingezahlt hatten? Das
Ergebnis: Die an kon-

tienanteil am groRten ist. Je nach
Ausgestaltung der Kapitalanlage
hatten die Renten sogar angeho-
ben werden kdnnen.

Fazit

In der Krise zeigt sich: Risiken las-
sen sich auch mit Aktien im Port-
folio deutlich reduzieren. Auf Ba-
sis unseres Risikofaktorenmodells
erstellte Portfolien erzielen beste
Ergebnisse. Dariiber hinaus zeigen
die Sicherungsmechanismen - in-
telligent und passgenau zusam-
mengestellt - die gewiinschte
Wirkung und sind denen

der klassischen Ren-

kreten Faktoren wie tenversicherung
z.B.  Inflations- ebenbiirtig.

oder Ausfallrisiko

ausgerichteten SIMULATION ZEIGT: Die  Chancen,
Portfolien  ver- SOZIALPARTNERMODELL die sich im
hielten sich ro- IST KRISENFEST neuen  Sozial-
bust gegeniiber partnermodell
den heftigen Ver- ergeben,  sind
werfungen am Ka- dagegen weit

pitalmarkt.

Auch die Rente blieb stets

stabil. Und das selbst fiir einen
Beschaftigten, der auf dem Hdhe-
punkt der Krise in den Ruhestand
gegangen ware. Das gilt fiir alle
drei Profile, die Das Rentenwerk
empfiehlt: Konservativ, Balance
und auch Chance, bei dem der Ak-
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tiberlegen. Dies ist

ein wichtiges Signal

fiir die Tarifpartner und

auch fiir die Beschéaftigten. Denn

ohne Aktien ldsst sich angesichts

der Nullzinsen nicht einmal die

Inflation ausgleichen. Die Beden-

ken gegen das Modell sollten nun

ausgeraumt sein - und Tarifvertra-
ge abgeschlossen werden.

Pankratz

-

ist seit Januar 2018 Vorstandsmitglied der Debe-
ka. Seine Karriere bei der Versicherungsgruppe
begann Pankratz 2009, zundchst in verschie-
denen Bereichen der ,Lebensversicherung Tech-
nik/Mathematik”, bevor er dort 2014 Haupt-
abteilungsleiter wurde. Zudem engagiert sich
Pankratz in mehreren Ausschiissen der Deutschen
Aktuarvereinigung (DAV) und im Gesamtverband
der Deutschen Versicherungswirtschaft (GDV).
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