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1 Abstract

Vor dem Hintergrund des demographischen und erwerbsstrukturellen Wandels und den
damit verbundenen Finanzierungsproblemen der gesetzlichen Alterssicherungssyste-
me ist in der Bundesrepublik Deutschland ein Paradigmenwechsel vollzogen und den
Systemen der betrieblichen und der privaten Altersvorsorge eine stirkere Bedeutung
zugewiesen worden. In der Folge kommt dem Zusammenspiel der drei Schichten des
Alterssicherungssystems zur Gewdhrleistung der materiellen Absicherung im Alter
eine hohere Bedeutung zu. Ziel des Projektes war es daher, zur Kldrung der Frage bei-
zutragen, in welchem Ausmalf die kapitalgedeckte Alterssicherung durch Altersvorsor-
geprodukte der zweiten und dritten Schicht bisher zur Absicherung des Einkommens-
niveaus in der Altersphase beigetragen hat.

Dazu wurde auf der Basis eines Datensatzes der Stiftung Warentest fiir Lebensversi-
cherungsunternehmen und Pensionskassen die bisherige Entwicklung der Leistungen
aufgezeigt. Es wurde dargestellt, inwieweit bei betrieblichen Altersvorsorgeprodukten
eine Leistungsanpassung in der Auszahlungsphase erfolgte und inwieweit im Rahmen
der privaten Altersvorsorge Leistungen von zertifizierten und nicht zertifizierten Al-
tersvorsorgeprodukten bisher dynamisiert wurden.

Grundsitzlich weist die Analyse auf eine erhebliche Heterogenitit der Uberschuss- und
Dynamikpotenziale kapitalgedeckter Altersversorgung hin. So zeigt beispielsweise die
Unterscheidung nach Anbietern erhebliche Differenzen beziiglich der Leistungsan-
passung innerhalb eines Jahres. Damit liegen Indizien dafiir vor, dass es bei gleicher
Ansparleistung zu Differenzen in der Auszahlungsphase kommt. Dies wird dadurch
verstirkt, dass die Dynamiksétze einzelner Anbieter zwischen den einzelnen Jahren
erheblich schwanken. Als Folge davon sind ein stetiger Mittelzufluss und damit einher-
gehend eine Planbarkeit der Ausgaben nicht gegeben. Eine Durchschnittswertbetrach-
tung allein fiir den Zeitpunkt des Ubergangs in den Ruhestand ignoriert derartige aus
individueller Sicht relevante Charakteristika und tduscht eine Stetigkeit und Verléss-
lichkeit vor.

Summa summarum bleibt festzuhalten, dass das Ziel der Aufrechterhaltung eines Ge-
samtversorgungsniveaus und die Stetigkeit der Einkommen in der Altersphase durch
die Uberschuss- und Dynamikpotenziale kapitalgedeckter Altersversorgung bisher
nicht gewihrleistet wurde. Es ist eher das Gegenteil der Fall: Lebensversicherungs-
unternehmen und Pensionskassen haben mit zu einer zunehmenden Heterogenitét der
materiellen Situation von privaten Haushalten édlterer Menschen beigetragen.

Insgesamt weist die Untersuchung auf zahlreiche Kenntnisliicken und Forschungsbe-
darf hin. Dies betrifft insbesondere sozial- und verteilungspolitische Aspekte.
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2 Kontext und Fragestellung

21 Kontext

Die Gewibhrleistung der materiellen Sicherheit im Alter, d. h. die Absicherung des
Langlebigkeitsrisikos, ist eine der zentralen Ziele eines Altersvorsorge- bzw. Alterssi-
cherungssystems." Um dieses Ziel erreichen zu kénnen, miissen zwei Kriterien erfiillt
sein: Zum einen ein hinreichend hohes Absicherungsniveau bei der Erstberechnung der
Rentenzahlungen und zum anderen eine addquate Anpassung der einmal zuerkannten
Leistungen. Diese beiden Aspekte werden in der Literatur unter dem Begriff der Le-
bensstandardsicherung gefasst.?

Der Tabelle 1 kann die prinzipielle Struktur des deutschen Alterssicherungssystems so-
wie die entsprechenden Anpassungsmodalititen der Teilsysteme entnommen werden.?
Vergleicht man die Teilsysteme in Bezug auf die genannten Aufgaben wird deutlich,
dass sie sich sowohl hinsichtlich der Erstberechnung der Leistungen als auch beziiglich
der Anpassung der einmal zuerkannten Leistungen unterscheiden.* Hinzuweisen ist
insbesondere darauf, dass die Regelungen in den Systemen zwischen den drei Schich-
ten prinzipiell nicht aufeinander abgestimmt sind. Dies ist insofern von Bedeutung,
da die sogenannten ergédnzenden Systeme einer eigenen Logik folgen, eigenstindig
sind und damit sowohl das Absicherungsniveau als auch die Anpassung der Leistungen
nicht in einem kohérenten, in sich geschlossenen Gesamtsystem erfolgt. So wird u. a.
eine Leistungsreduzierung des einen Systems de facto nicht automatisch durch eine
Leistungserhdhung in einem anderen System kompensiert.

Eine Schlussfolgerung wire, dass die materielle Sicherheit durch das Gesamtsystem —
mit Blick auf eine Gesamtversorgung — insbesondere in der Rentenbezugsphase nicht
gewihrleistet werden kann. Insgesamt gesehen kann sich dieser Sachverhalt insbeson-
dere aus sozial- und verteilungspolitischer Sicht als problematisch herausstellen, da vor
dem Hintergrund des demographischen und erwerbsstrukturellen Wandels der betrieb-
lichen und privaten Altersvorsorge in Deutschland eine stirkere Bedeutung zugewiesen
worden ist.>

1 Siehe allgemein hierzu beispielsweise Commission of the European Communities (2002), Organisation for
Economic Co-Operation and Development OECD (2011), Holzmann/Hinz (2005), European Social Insurance
Platform (ESIP) (2010), Commission of the European Communities (2006), Stewart/Yermo (2009) sowie fiir
Deutschland Fachinger (2011) und Fachinger et al. (2008a) mit zahlreichen Verweisen.

Fachinger (2011) sowie grundlegend Fachinger (1994), Krupp (1981) und Schméhl (1980).

Siehe zu den folgenden Ausfiithrungen auch Kiinemund et al. (2013b).

Vgl. z. B. Kroger (2011), Kiinemund et al. (2013b), Schméhl (2010b).

Siehe hierzu exemplarisch Schméhl (2010a) sowie Schméhl (2011) mit zahlreichen Verweisen.

[ SNV I ]
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Tabelle 1: Die Struktur des deutschen Alterssicherungssystems

Freiwillige
Versicherung
(GRv),
Anpassung
gemal Ren-
. tenanpas-
(3. Schicht) | sungsformel
(§§ 65,68
SGBVI)

Erganzende
Systeme
Kapitalanlageprodukte (Lebensversicherungen usw.)

Keine gesetzliche Beitragserhaltungsgarantie, Anpassung abhéngig vom Altersvorsorgeprodukt

Zertifizierte und geforderte private Alterssicherung (§§ 1, 2 AltZertG, §§ 10a, 79 ff. EStG);
Keine Anpassungsverpflichtung; fiir Produkte, die gemaR § 1 AltZertG forderberechtigt sind,

Kapital- . besteht eine Nominalwertgarantie (§ 1 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 AltZertG)
gedeckte Basisrente (§ 2 AltZertG,

Zusatz- § 10 Abs. 1 Nr. 2b EStG);
systeme Keine gesetzliche Beitrags- Betriebliche Zusgtzv"ersor-l
. gung im offentli-
erhaltungsgarantie, Anpas- Altersversor- I
P ) chen Dienst;
sung abhangig vom Alters- gung; N
jahrlich einpro-
vorsorgeprodukt Anpassung fige A
. gemé zentige 3Spsas-
2. Schicht - 3
(2. Schicht) Knapp: § 16 BetrAVG sung (§ 39 Sat Beamten.
schaftliche 2ung VBL) eamen
Versorgung;
Sorder Renten- Anpassung
) . orientiert
Alterssiche- | regelungen | versiche- sich an
. rung der | fiir Selbstan- Hohe der
S:::‘::;Z Berufssténdi- | Landwi- | digeinner- | 0 Allgemeine Beziige der
sche Versor- | te**; An- halb der i Aktiven
Systeme qungswerke®; | passung | gesetziichen Rentenversicherung 670
Versich Anpassung geméal | Rentenversi- BeamtVG)
( er5|;:l_ er;t iiberwiegend | Renten- cherung
rungspflicht) abhéngigvom | ampas- | | |
Uberschuss | sungsfor-
(1.Schicht) mel (§ 25 Gesetzliche Rentenversicherung (GRV);
ALG) Anpassung gemaR Rentenanpassungsformel
(§§ 65, 68 SGB VI)

Bedarfsorientierte Grundsicherung;
Anpassung der Grundsicherung im Alter abhangig von der Entwicklung der Verbrauchausgaben und der Entwicklung der
Nettolohne- und -gehalter (Mischindex) (§§ 28, 28a, 29 SGB XII)

Nicht T 5
; Selbsténdige | Beschaf-
pflllchtver- Freie nach figte Bgamte,
sicherte Landwirte | §§34SGB | imBerg- Sonstige Richter
Selbstén- Berufe ’VI bau und
Personen- dige Berufs-
kreis soldaten

Arbeiter und Angestellte

Selbstandige

Abhangig Beschaftigte

Privater Sektor Offentlicher Dienst

*

Teilweise auch fiir abhangig Beschaftigte in der jeweiligen Branche.
** EinschlieRlich mithelfender Familienangehdriger; als Teilversorgung, erganzt durch betriebliche Malnahmen.
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Anmerkungen

ALG Gesetz Uber die Alterssicherung der Landwirte (ALG) in der Fassung der Bekanntmachung vom 29.
Juli 1994 (BGBI. | S. 1890, 1891), das zuletzt durch Artikel 9c des Gesetzes vom 15. Juli 2009 (BGBI.
I S. 1939) geandert worden ist.

BeamtVG Gesetz tber die Versorgung der Beamten und Richter in Bund und Landern (Beamtenversorgungsge-
setz — BeamtVG) in der Fassung der Bekanntmachung vom 16. Marz 1999 (BGBI. | S. 322, 847,
2033), das zuletzt durch Artikel 6 des Gesetzes vom 3. April 2009 (BGBI. | S. 700) geéndert worden ist.

BetrAVG Gesetz zur Verbesserung der betrieblichen Altersversorgung (Betriebsrentengesetz — BetrAVG) in der
Fassung der Bekanntmachung vom 19. Dezember 1974 (BGBI. | S. 3610), das zuletzt durch Artikel 5
des Gesetzes vom 21. Dezember 2008 (BGBI. | S. 2940) geandert worden ist.

SGB VI  Sechstes Buch Sozialgesetzbuch — Gesetzliche Rentenversicherung — (SGB VI) (Artikel 1 des Ge-
setzes vom 18. Dezember 1989, BGBI. | S. 2261, 1990 | S. 1337) in der Fassung der Bekanntmac-
hung vom 19. Februar 2002 (BGBI. | S. 754, 1404, 3384), das zuletzt durch Artikel 4 des Gesetzes
vom 15. Juli 2009 (BGBI. | S. 1939) geandert worden ist.

SGB XII  Zwédlftes Buch Sozialgesetzbuch — Sozialhilfe — (SGB XlI) (Artikel 1 des Gesetzes vom 27. Dezember
2003, BGBI. | S. 3022), das zuletzt durch Artikel 4 des Gesetzes vom 30. Juli 2009 (BGBI. | S. 2495)
geandert worden ist.

Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Schmahl (2004b), S. 156.

In Bezug auf die Hohe der Einkiinfte bei altersbedingtem Ausscheiden aus der Erwerbs-
titigkeit — vor allem unter dem Aspekt der Gewdhrleistung der materiellen Sicherheit
im Alter und damit der Lebensstandardsicherung in der Altersphase — liegt inzwischen
eine Vielzahl von Untersuchungen vor, die sich aus theoretisch-konzeptioneller und
empirischer Sicht mit der Hohe von Alterseinkiinften und den Einflussfaktoren fiir das
Anfangsniveau, d. h. dem Absicherungs- bzw. Versorgungsniveau bei Erstbezug einer
Rente, beschiftigen.® Demgegeniiber wurde die Anpassung der Leistungen wihrend der
Bezugszeit, insbesondere in den ergédnzenden Systemen, nahezu unbeachtet gelassen.’
Obwohl der Dynamisierung von Alterseinkiinften durch die relativ groe Zeitspanne
des Bezugs von teilweise iiber zwanzig Jahren eine hohe Bedeutung zukommt,? wurde
die Einkommensverstetigung wihrend der Rentenbezugszeit bzw. Auszahlungsphase
kaum thematisiert.

Vor dem Hintergrund der Sicherung eines Gesamtversorgungsniveaus im Alter ist diese
Negierung problematisch. Wihrend fiir die gesetzliche Rentenversicherung (GRV) und
die Beamtenversorgung in den gesetzlichen Grundlagen die Anpassung der Leistungen
explizit geregelt ist (§§ 65, 68 SGB VI, § 70 BeamtVG), gibt es vergleichbare Anpas-
sungsvorschriften fiir die betrieblichen und privaten Altersvorsorgesysteme nicht. So
miissen beispielsweise Altersvorsorgevertriage, die gemifl § 1 Abs. 1 AltZertG® zu den
zertifizierten Altersvorsorgeprodukten zdhlen, lediglich gewéhrleisten, dass

6 Siehe u. a. Heien et al. (2007), Viebrok (2004), Fachinger (2008), Fachinger et al. (2008b), TSN Infratest Sozi-
alforschung (2008) sowie Bundesministerium fiir Familie (2005). Auch im Rahmen der Sozialberichterstattung
durch die Bundesregierung wird lediglich ein Gesamtversorgungsniveau ermittelt, dass sich ausschlieBlich auf
den Rentenzugang bezieht; Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales (2012), S. 167 ff.

7 Eine der wenigen Ausnahmen bildet hier Hauser (2009).

Vgl. u. a. Deutsche Rentenversicherung Bund (2011).

9 Gesetz tiber die Zertifizierung von Altersvorsorge- und Basisrentenvertridgen (Altersvorsorgevertrige-Zertifi-
zierungsgesetz — AltZertG) vom 26. Juni 2001 (BGBI. I S. 1310, 1322), das zuletzt durch Artikel 11 des Geset-
zes vom 16. Juli 2009 (BGBL. I S. 1959) geéndert worden ist, Bundesgesetzblatt Teil I Nr. 31, S. 1310-1322.

o)
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1. zu Beginn der Auszahlungsphase mindestens die eingezahlten Altersvorsorgebei-
trage fiir die Auszahlungsphase zur Verfiigung stehen (Beitragserhaltungsgaran-
tie!?) und

2. die Leistungen ab Beginn der Auszahlungsphase in Form einer lebenslangen gleich
bleibenden oder steigenden monatlichen Leibrente oder Ratenzahlung im Rahmen
eines Auszahlungsplans mit einer anschlieBenden Teilkapitalverrentung ab spéte-
stens dem 85. Lebensjahr erfolgen, oder

3. die Leistungen in Form einer lebenslangen Verminderung des monatlichen Nut-
zungsentgelts fiir selbst genutzte Genossenschaftswohnungen oder einer zeitlich
befristeten Verminderung mit anschlieBender Teilkapitalverrentung ab spétestens
dem 85. Lebensjahr erfolgen, wobei die Leistungen in der Auszahlungsphase
gleich bleiben oder steigen miissen.'?

Es besteht daher zwar eine Beitragserhaltungsgarantie fiir die eingezahlten Beitrige,
aber keine Anpassungsverpflichtung der Leistungen." Bei den nicht-zertifizierten For-
men der Vermogensbildung zur Altersvorsorge ist eine Leistungsanpassung in der Al-
tersphase nicht vorgeschrieben. Die Festlegung ob und in welcher Weise eine Anpas-
sung erfolgt, obliegt prinzipiell den Vertragspartnern. Insgesamt gesehen ist es somit
fraglich, ob unter den derzeitigen Rahmenbedingungen die Gewéhrleistung der materi-
ellen Sicherheit im Alter prinzipiell moglich ist.

Aus zahlreichen Analysen ist bekannt, dass Individuen ihre materielle Lebenslage
tiber den Lebenszyklus hinweg aufrechterhalten und ihren Lebensstandard auch in der
Nacherwerbsphase sichern wollen."* Um das Sicherungsniveau im Zeitablauf konstant
halten zu kdnnen, wire somit beispielsweise zur Kompensation der Leistungskiirzun-
gen in der GRV ein Ausgleich durch die ergéinzenden und teilweise ersetzenden Sys-
teme der privaten und betrieblichen Altersvorsorge notwendig. Dies bedeutet, dass zur
Gewihrleistung der materiellen Absicherung im Alter grundsitzlich das Zusammen-
spiel der Leistungen aus Alterssicherungssystemen nicht nur bei der Erstberechnung,
sondern auch wihrend des weiteren Leistungsbezugs erforderlich ist.

Insgesamt gesehen ist der derzeitige Forschungsstand beziiglich der Anpassung von
Alterssicherungseinkiinften aus der privaten und betrieblichen Altersvorsorge als lii-
ckenhaft zu bezeichnen und es ist bislang fiir Deutschland nicht bekannt, ob und inwie-

10  Im entsprechenden § 1 Abs. 1 Nr. 3 AltZertG wird nicht die Zulage des Staates erwihnt, allerdings widerspricht
es nach Assmann/Schiitze (2007), § 20 Rn. 500, dem Grundgedanken der Beitragserhaltungsgarantie, wenn
diese die Zulagen nicht einschliefen wiirde.

11 Allerdings konnen am Anfang der Auszahlungsphase bis zu 30 vH des Kapitals ausgezahlt werden.

12 Vgl § 1 Abs. 1 Nr. 4b AltZertG.

13 Hingegen gibt es fiir die Produkte der staatlich zertifizierten Altersvorsorge gemaf § 2 Abs. 3 AltZertG keine
Beitragserhaltungsgarantie und keine gesetzlichen Vorgaben zur Leistungsentwicklung in der Auszahlungs-
phase.

14 Siehe fiir einen Uberblick Weidekamp-Maicher (2008) mit zahlreichen Verweisen.
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weit die kapitalgedeckten Altersvorsorgesysteme zur Aufrechterhaltung des Lebens-
standards im Alter beitragen konnten."

Allerdings ist die quantitative Bedeutung der betrieblichen und privaten Alterssiche-
rungssysteme seit dem Paradigmenwechsel, d. h. der Neugestaltung des deutschen
Alterssicherungssystems, zum Teil deutlich gestiegen. Betrachtet man beispielsweise
die Entwicklung im Bereich der betrieblichen Altersversorgung, so gab es in den ver-
gangenen zwei Jahrzehnten eine erhebliche Zunahme der Deckungsmittel'®, wie der
Abbildung 1 entnommen werden kann."”

Abbildung 1: Summe der Deckungsmittel in der betrieblichen Altersversorgung in Mrd.

Deckungsmittel in Mrd. EUR
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50 ] 348 > 41,0
i 25,6 170 248 20,5
b 0,0 0,0
0
Pensionsfonds Unterstiitzungs- Direkt- Pensionskassen Direktzusagen
kassen versicherungen

Quelle: Schwind (2004), Schwind (2012).
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Lediglich fur die gesetzliche Rentenversicherung und die Beamtenversorgung kennt man die Leistungsdynami-
sierung; siche beispielsweise Férber et al. (2010) sowie Lithning (2006). Auch in der Untersuchung von Hagen/
Kleinlein (2011), Kleinlein (2011) wird nicht auf die Anpassung wihrend der Bezugszeit eingegangen, obwohl
dies beispielsweise zur Beurteilung der Rentabilitdt von Relevanz ist.

Schwind (2004), S. 469, versteht unter Deckungsmittel ,,... die Vermdgenswerte mit denen die Verpflichtungen
in der betrieblichen Altersversorgung einmal bedient werden.*; siehe hierzu ausfiihrlicher beispielsweise Wag-
ner (2010), S. 148 f., oder Nguyen/Romeike (2013b), S. 230 ff.

Bei den angegebenen Werten handelt es sich um SchétzgroBen, die von der Arbeitsgemeinschaft fiir betriebli-
che Altersversorgung e.V. (aba) jihrlich publiziert werden (www.aba-online.de); siehe kritisch zu den Werten
beispielsweise Verbraucherzentrale Bundesverband e. V. (2005), S. 16. So liegen die Werte oberhalb derer von
der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht im Jahr 2010 ausgewiesenen Versicherungstechnischen
Riickstellungen der Pensionskassen in Hohe von etwa 107,0 Mrd. Euro (brutto) bzw. den pensionsfondstechni-
schen Riickstellungen von etwa 25,3 Mrd. Euro (brutto); siche Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(2012a) sowie Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (2012b).
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Betrachtet man die Entwicklung seit dem Paradigmenwechsel im Jahr 2000 néher, so
zeigen sich strukturelle Unterschiede. Prinzipiell kam es zu einer Zunahme der De-
ckungsmittel von

m 51,3 vH bei den Unterstiitzungskassen,
m 23,3 vH bei den Direktversicherungen,
m 59,2 vH bei den Pensionskassen und

m 31,5 vH bei den Direktzusagen.

Bei niherer Betrachtung der Entwicklung iiber den Zeitraum 2000 bis 2010 in Abbil-
dung 2, wiesen insbesondere drei Formen der betrieblichen Alterssicherung eine ste-
tige Zunahme der Deckungsmittel auf: die Direktzusagen, die Pensionskassen sowie
die Pensionsfonds. Demgegeniiber reduzierten sich die Deckungsmittel der Unterstiit-
zungskassen seit 2006 um annédhernd 7 vH. Es kann also nicht allgemein von einer
Erhéhung ausgegangen werden. Vielmehr kam es zu strukturellen Verschiebungen in
der betrieblichen Altersvorsorge.

Abbildung 2: Entwicklung der Deckungsmittel in der betrieblichen Altersversorgung in
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Quelle: Schwind (2004), Schwind (2006), Schwind (2012).

Eine deutliche Zunahme trat auch im Bestand der privaten Lebensversicherer beziig-
lich der Hauptversicherungen auf, wie Abbildung 3 veranschaulicht. So hat sich die
Anzahl von iiber 72,4 Mio. Vertriagen im Jahr 1990 auf iiber 90 Mio. Vertrége fiir den
Beobachtungszeitraum erhoht. Allerdings hat sich der Bestand seit 2005 sukzessive

18  Fiir den Zeitraum 1990 bis 2000 betrugen die Anderungen 28,2 vH fiir Unterstiitzungskassen, 110,3 vH fiir
Direktversicherungen, 73,6 vH fiir Pensionskassen und 69,5 vH fiir Direktzusagen.
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reduziert und wies im Jahr 2011 mit 89,7 Mio. Vertrdgen rund 4,8 vH weniger auf als
im Jahr 2005.

Abbildung 3: Private Lebensversicherer und ihr Bestand an Hauptversicherungen, An-
zahl in Millionen
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90— . . . . .
80— . . | . -
70—
= 10,5
= - 45 24,6 27,3 30,0 319 56
60 ' 35,2 36,9
T 504
s -
o -
© 40:
: c
3071 60,6 64,0 63,1 o
3 : 52,7
e 021 a7 st || a0
20 ) 40,8
10—
0 1990 1995 2000 2005 2006 2007 2008 2009 2010 201
(72,4 Mio) (81,1 Mio.) (87,6 Mio.)  (942Mio.)  (94,0Mio) (93,9 Mio)  (928Mio)  (91,5Mio.)  (90,5Mio.) (89,7 Mio.)

Jahr
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Quelle: Eigene Berechnungen auf der Basis von Gesamtverband der Deutschen Versicher-
ungswirtschaft e. V. (GDV) (2012), S. 16.

Besonders deutlich wird in der Abbildung 3, dass die strukturellen Unterschiede insbe-
sondere durch die Rentenversicherungsvertridge bedingt sind. So stieg deren Anzahl an
Vertragen um etwa 136 vH, d. h. die Anzahl hat sich mehr als verdoppelt. Im Ergebnis
fiihrte dies dazu, dass sich der Anteil an Rentenversicherungsvertrigen, der im Jahr
1990 bei 1,6 vH lag, bis zum Jahr 2011 auf 36,9 vH erhohte und sich der Anteil an
Kapitalversicherungen von 60,6 vH auf 40,8 vH reduzierte."

Aber auch die Anzahl und Struktur der Rentenversicherungsvertrige hat sich zwi-
schen 2002 und 2011 erheblich gewandelt, wie Abbildung 4 verdeutlicht. So wurde das
Wachstum vor allem durch die erhebliche Zunahme an Produkten der zertifizierten und
geforderten privaten Alterssicherung — die im Weiteren auch, dem Volksmund folgend,
als Riestervertrige bezeichnet werden — verursacht: die Anzahl erhdhte sich um iiber
272 vH.?° Damit hat sich deren Bedeutung fiir die Lebensversicherungsunternehmen
auch im Hinblick auf deren Portfolio deutlich erhoht.

19 Die Vomhundertwerte sind in den jeweiligen Balken eingetragen.
20 Eigene Berechnungen auf der Basis von Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft e. V. (GDV)
(2012), S. 16. Siehe hierzu ausfiihrlicher Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales (2012), S. 142 ff.
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Abbildung 4: Anzahl und Struktur privater Rentenversicherungsvertrage, Bestand in Mio.
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Quelle: Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft e. V. (GDV) (2012), S. 33.

Aus der Abbildung 4 geht ferner hervor, dass die quantitativ dominante Entwicklung
bei den Formen der Rentenversicherung Pensionskassen und Riestervertrige erfolgt
ist. Zwar waren die sonstigen Rentenversicherungsvertriige mit 21,4 Mio. im Jahr 2011
die vorherrschende Vertragsform, prozentual hat sich deren Anteil aber im Beobach-
tungszeitraum auf 57,1 vH reduziert, wie der Abbildung 5 zu entnehmen ist. So hat die
Entwicklung seit 2002 dazu gefiihrt, dass die Riestervertrige und Basisrenten mit 32,8
vH mittlerweile knapp ein Drittel der Vertrige darstellen. Wiahrend 2002 der Anteil an
Riestervertrigen bei 18,2 vH lag, betrug dieser Anteil im Jahr 2011 rund 28,8 vH.?! Zu-
riickzufiihren ist dies insbesondere auf die Zunahme im Zeitraum von 2004 bis 2007.
Die Entwicklung scheint allerdings seitdem zu stagnieren.

21  Eigene Berechnungen auf der Basis von Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft e. V. (GDV)
(2012), S. 16.
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Abbildung 5: Struktur privater Rentenversicherungsvertrage in vH
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Quelle: Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft e. V. (GDV) (2012), S. 33.

2.2 Fragestellung

Die dem Vorhaben zugrunde liegende Fragestellung betrifft den Beitrag der kapitalge-
deckten Alterssicherung zur Gewihrleistung des Einkommensniveaus im Alter. Durch
die Beantwortung dieser Frage konnen prinzipiell wichtige Hinweise fiir die zukiinfti-
ge Entwicklung von Alterseinkiinften und der materielle Lage von Haushalten &dlterer
Menschen gewonnen werden. Insbesondere wurde untersucht,

m inwieweit im Rahmen der privaten Altersvorsorge die Rentenleistungen von zerti-
fizierten und nicht zertifizierten Altersvorsorgeprodukten bisher dynamisiert wur-
den,

m inwieweit bei betrieblichen Altersvorsorgeprodukten eine Leistungsanpassung in
der Auszahlungsphase erfolgte und

m inwieweit sich die (Kalkulations-)Merkmale der Altersvorsorgeprodukte im Zeitab-
lauf verandert haben.

Um diesen Fragen nachzugehen und die bisherige Entwicklung der Leistungen von
Altersvorsorgeprodukten der zweiten und dritten Schicht aufzeigen zu kénnen, wurde
deshalb im Rahmen des Projektes bei der Stiftung Warentest ein Datensatz erstellt, der
Informationen zu Lebensversicherungsunternehmen und deren Rentenversicherungs-
geschift enthilt.
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3 Forschungsdesign und methodische Vorgehensweise

31 Ausgangspunkt und Festlegungen

Die klassische Leistung von Lebensversicherungsunternehmen zur Altersvorsorge be-
steht in der vertraglichen Zusicherung einer garantierten Rente bis zum Lebensende
und deren potentieller Anpassung. Dabei stellt die Uberschussbeteiligung eine zentrale
GroBe zur Charakterisierung der Anpassung dar. Mit Blick auf das Untersuchungs-
interesse — die Dynamik der Renten in der Rentenphase — wurde allerdings nicht die
gesamte Uberschussbeteiligung analysiert. Damit ist auch die Auswertung von Uber-
schussquellen und eine Erklirung der Uberschussentstehung nicht Untersuchungsge-
genstand. Im Fokus steht ausschlieBlich die Renten- bzw. Auszahlungsphase, da die
Anpassung der Renten und das Dynamikpotenzial der Rentenversicherungsprodukte
die zentralen Aspekte der Analyse bilden.

Bei der Erfassung der Uberschussbeteiligung wurde nach den einzelnen Produkten dif-
ferenziert, so dass auch die potentiellen Unterschiede in der Uberschussbeteiligung
innerhalb der Unternehmen beriicksichtigt werden.

311 Dynamiksatz

Die Analyse konzentriert sich auf die Uberschussbeteiligung, die die garantierten Ren-
ten dauerhaft erhohen und Absenkungen der bereits erreichten Renten ausschlieen.?
Diese spezifische Uberschussverwendung wird als dynamisch charakterisiert. Sie be-
schreibt eine Uberschussbeteiligung, die prinzipiell zu einer jihrlichen, prozentualen
Steigerung der Rente fiihrt. Um diese zu erfassen und zu beschreiben, wird im Fol-
genden der Dynamiksatz verwendet.*

Die jéhrlich deklarierten Beteiligungsétze fiir die Rentenphase der Jahre 2002 bis 2012
wurden aus der Geschéftsberichterstattung und den Angeboten der Unternehmen ent-
nommen. Dabei waren die Angaben in den verwendeten Unterlagen nicht einheitlich.
Denn die Unternehmen koénnen die Angaben nach der Entstehung des Uberschusses dif-
ferenzieren und einen Zinssatz, einen Risikosatz und einen Kostensatz ausweisen. Die-
se Satze beziehen sich auf die drei in der Mindestzufiihrungsverordnung (MindZV)*
festgelegten Quellen fiir den Uberschuss: Kapitalanlageergebnis, Risikoergebnis und
sonstiges Ergebnis, wie Kostenergebnis. Die Unternehmen konnen die Angaben aber
auch noch weiter unterscheiden oder auch reduzieren. Grundsitzlich hinzugerechnet

22 Es sind somit nicht alle Uberschusssitze relevant.

23 Die Terminologie in der Literatur ist nicht einheitlich. So wird diese GroBe in der Literatur u. a. auch als Uber-
schusssatz, als Uberschusszins oder Dynamikzins bezeichnet.

24 Verordnung tber die Mindestbeitragsriickerstattung in der Lebensversicherung (Mindestzufithrungsverordnung
— MindZV). Mindestzufiihrungsverordnung vom 4. April 2008 (BGBL. I S. 690), Bundesgesetzblatt Teil I Nr.
14, S. 690-692.
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wurde die Beteiligung an den Bewertungsreserven, falls diese gewihrt wurde. Die
Erfassung beriicksichtigte somit entweder den in den Unterlagen ausgewiesene Dyna-
miksatz oder aber es wurde ein Dynamiksatz aus den Einzelangaben ermittelt.

3.1.2 Rechnungszins

Eine weitere relevante Rahmenbedingung zur Beurteilung der Dynamisierung von
Leistungen aus betrieblichen bzw. privaten Versicherungssystemen, die die Absiche-
rung der materiellen Situation im Alter auch in der Auszahlungsphase mit beeinflusst,
stellt der verwendete Rechnungszins dar.?® Er ist eine wesentliche Rechnungsgrundla-
ge fiir Pramien- und Leistungskalkulation, dessen Hohe nach § 11 Versicherungsauf-
sichtsgesetz (VAG)?® begrenzt ist, um die Erfiillbarkeit der Vertrdge sicherzustellen.

Der Rechnungszins ist ein bei Vertragsabschluss festgelegter Zinssatz und Bestandteil
der vertraglich garantierten Leistung. Es handelt sich hierbei um keine Dynamisierung
bzw. Anpassung der Renten an die gesamtwirtschaftlichen Schwankungen von Léhnen
oder Preisen. Er ist somit nicht vergleichbar mit der Dynamisierung der Renten der
GRYV oder der Ruhestandsgehilter im Rahmen der Beamtenversorgung. Es handelt sich
um den Zinssatz, mit dem ein Unternehmen ,,... die Verzinsung der angesammelten
Sparpriamien kalkuliert, um aus den insgesamt erhaltenen Primien unter Beriicksich-
tigung der Sterblichkeit und der Betriebskosten die vertraglich garantierte Leistung
erbringen zu kénnen.“?’

Der Rechnungszins wurde im Betrachtungszeitraum mehrmals geéndert und von 2002
bis 2012 durch die DeckRV? von 3,25 vH in drei Schritten auf 1,75 vH reduziert, wie
in der Abbildung 6 dargestellt.

25  Siehe beispielsweise Nguyen/Romeike (2013a), S. 230 ff., oder Haas/Ladreiter (2012) S. 287.

26  Versicherungsaufsichtsgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 17. Dezember 1992 (BGBI. 1993 I S.
2), das zuletzt durch Artikel 2 des Gesetzes vom 21. Juli 2010 (BGBI. I S. 950) gedndert worden ist, Bundesge-
setzblatt Teil I Nr. 1, S. 3-37.

27  Wagner (2010), S. 249.

28  Die zur Zeit giiltige Verordnung wurde im Jahr 2011 erlassen; Verordnung zur Anderung der Deckungsriickstel-
lungsverordnung und der Pensionsfonds-Deckungsriickstellungsverordnung Bundesgesetzblatt Teil I Nr. 9, S.
345-346.
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Abbildung 6: Entwicklung des Rechnungszinses
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Quelle: Eigene Darstellung auf Basis der verschiedenen DeckRV.

Der Rechnungszins ist eine zu Vertragsbeginn festgelegte Grofle, die per se keinen
Anderungen im Zeitablauf unterliegt. Es erfolgt beispielsweise keine Anpassung dieses
Zinssatzes an die allgemeine Einkommens- oder Preisentwicklung zur Gewihrleistung
der materiellen Absicherung im Alter. Faktisch handelt es sich somit nicht um einen
Mechanismus, der auf Verdnderungen z. B. der Kaufkraft oder der Lohnentwicklung
reagieren wiirde. Insgesamt gesehen ist der Rechnungszinssatz somit kein Instrument
im Rahmen der kapitalgedeckten Altersversorgung, das eine Anpassung an sich én-
dernde Rahmenbedingungen zur Lebensstandardsicherung ermdoglicht.

Dennoch ist der Rechnungszins bei der Beurteilung der Dynamisierung zu beriicksich-
tigen. Aufgrund der im Betrachtungszeitraum erfolgten Verdnderungen sind die Versi-
cherungsbestinde mit vier unterschiedlichen Rechnungszinsen verkniipft. Auf die sich
hieraus ergebende prinzipielle Problematik und die damit verbundenen Verschiedenar-
tigkeit der Dynamiksétze wird im Folgenden ebenfalls eingegangen.

Der zum Zeitpunkt der VertragsschlieBung geltende Rechnungszins gilt fiir die gesamte
Vertragslaufzeit, d. h. auch fiir die Phase der Rentenzahlungen. Je nachdem, in welchem
Jahr der Vertrag abgeschlossen wurde, unterliegen die Bestandsrentner unterschiedli-
chen Rechnungszinssitzen. Fiir Personen, die im Jahr 2002 einen Vertrag abgeschlos-
sen haben, betrigt der verwendete Rechnungszins 3,25 vH, wohingegen Personen, de-
ren Versicherungsbeginn im Jahr 2007 liegt, einen Vertrag mit einem Rechnungszins
von 1,75 vH besitzen. Damit ergeben sich ,,Rechnungszinskohorten®.

21



Arbeitspapier 285 | Der Beitrag der kapitalgeckten Altersersorgung zur Lebensstandardsicherung

Zur Verdeutlichung der Effekte unterschiedlicher Rechnungszinsen fiir die Dynami-
sierung ist in der Tabelle 2 die Differenz zwischen dem Rechnungszins im Jahr des
Vertragsabschlusses und dem im jeweiligen Jahr jeweils giiltigen Rechnungszins fiir
ein Unternehmen beispielhaft aufgefiihrt. Dabei wird von der Primisse ausgegangen,
dass die Summe aus Rechnungszins und Dynamiksatz bei allen Rechnungszinskohor-
ten gleich hoch ist. Trifft diese Annahme zu, so ist bei einer Reduzierung des Rech-
nungszinses der Dynamiksatz fiir das Neugeschéft zwangsldufig hoher.

Im gewihlten Beispiel betrédgt die Differenz der Rechnungszinssitze im Jahr 2012 zwi-
schen den Zugangskohorten 2002 und 2012 1,50 Prozentpunkte. Damit wiren fiir die
2002er Kohorte 1,50 Prozentpunkte des Zinssatzes von 2,30 vH im Jahr 2012 dem
Rechnungszins zuzuordnen und nicht dem Dynamiksatz. Subtrahiert man diesen Wert
von 2,30 vH, so ergibt sich ein Wert von 0,80 vH fiir den Dynamiksatz.

Tabelle 2: Beispiel fiir die Dynamiksdtze von Rechnungszinskohorten eines Lebensver-
sicherungsunternehmens

Rech- 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
nungszins-
kohorten
3,25 3,00 | 1,75 | 1,25 | 1,25 | 1,00 | 1,00 | 1,175 | 1,00 | 1,00 | 1,00 | 0,80
2,75 1,75 | 1,75 | 1,50 | 1,50 | 1,65 | 1,50 | 1,50 | 1,50 | 1,30
2,25 2,00 | 2,15 | 2,00 | 2,00 | 2,00 | 1,80
1,75 2,30
Dynamik- | 3,00 | 1,75 | 1,75 | 1,75 | 1,50 | 2,00 | 2,15 | 2,00 | 2,00 | 2,00 | 2,30
satz

Quelle: Eigene Auswertung auf Basis der Datenbank der Stiftung Warentest.

Durch die unterschiedlichen Rechnungszinsen ergibt sich somit eine unterschiedliche
Hohe hinsichtlich der sogenannten Uberschussbeteiligung. Die Uberschussbeteiligung
kann damit fiir die verschiedenen Zugangskohorten unterschiedlich ausfallen. Zur Ver-
anschaulichung ist dieser Sachverhalt in der Abbildung 7 dargestellt.
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Abbildung 7: Fiktive Dynamiksatze fiir Rechnungszinskohorten eines Lebensversiche-

rungsunternehmens
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Quelle: Eigene Auswertung auf Basis der Datenbank der Stiftung Warentest.

Stellt man nun die Dynamiksétze fiir die Bestandrenten und die fiir das Neugeschéft
einander gegeniiber, so wird der Effekt der Rechnungszinsinderungen auf den Dyna-
miksatz der Bestandsrenten, fiir die ein Rechnungszinssatz von 3,25 vH gilt, deutlich.

Abbildung 8: Dynamiksétze fiir eine Rechnungszinskohorte (fiktiv) sowie fiir Neuge-
schiaftskohorten eines Lebensversicherungsunternehmens
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Quelle: Eigene Auswertung auf Basis der Datenbank der Stiftung Warentest.
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Um die durch die unterschiedlichen Rechnungszinsen verursachte Problematik zu ver-
deutlichen, werden daher in den Auswertungen neben den Dynamiksdtzen bei gel-
tenden Neugeschiften auch die Dynamiksétze fiir die Rechnungszinskohorte 3,25 vH
exemplarisch dargestellt.

Die Neugeschéftsangaben charakterisieren die im jeweiligen Jahr aktuelle Produktkon-
stellation. Demgegentiiber wird mit der Rechnungszinskohorte 3,25 vH ein geschlos-
senes Bestandsgeschéft erfasst, da die Versicherer deren Rechnungszins nicht mehr fiir
Neuabschliisse anbieten diirfen.

3.2 Datengrundlage und Auswertungsmaterial

Die Auswertung der Daten basiert auf einer Vollerhebung. Den Umfang bestimmt die
Zahl der privaten Lebensversicherungsunternehmen, die unter die deutsche Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) fallen und aufsichtsrechtlich gelistet sind. Nur fiir vier
private Lebensversicherungsunternehmen waren im Betrachtungszeitraum von 2002
bis 2012 keine Daten verfiigbar, da sie nicht am Markt titig waren oder {iber andere
Anbieter ihre Produktangebote vertrieben haben. Im Bereich der betrieblichen Alters-
vorsorge ist das Auswertungsmaterial beschrinkt auf alle Lebensversicherungsun-
ternehmen als Pensionskassen, die seit 2001 gegriindet worden sind und deren Ge-
schéftsberichtsinformationen mit denen privater Lebensversicherungsunternechmen
vergleichbar sind.?

Im Gegensatz zu vergleichbaren Studien iiber die Uberschussbeteiligung, wie die der
Ratingagentur Assekurata,*® greift die vorliegende Untersuchung damit auf eine grofe-
re Zahl von Unternehmen zuriick. Zudem liegt der Fokus nicht auf den Informationen
zur Ansparphase, sondern auf denen der Rentenphase.

Die Datengrundlage bilden die Angaben in den Geschéftsberichten aller betrachten
Lebensversicherungsunternechmen. Hinzu treten die zusitzlichen Tarifinformationen
der Anbieter iiber ihre Angebote in den jeweiligen Jahren. Die Daten selbst wurden den
Anbietern zur Stellungnahme zugesendet. Lediglich neun von 99 privaten Lebensver-
sicherungsunternehmen und zwei von 22 betrieblichen Lebensversicherungsunterneh-
men (Pensionskassen) lieBen die Angaben unbeantwortet.

3.3 Datensatze und Methodik

Dem Forschungsinteresse folgend, wurden die Daten separat in einer Datenbank erfasst.
Die eingepflegten Datensdtze stehen fiir den Betrachtungszeitraum von 2002 bis ein-

29  Aufgrund der geringen quantitativen Bedeutung der Pensionsfonds werden diese in der empirischen Analyse
nicht weiter berticksichtigt.
30  Siehe beispielsweise Assekurata Raiting Agentur (2012).
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schlieBlich 2012 zur Verfiigung. Die in der Datenbank enthaltenen Informationen sind
in Tabelle 3 dargestellt. Die Auswahl der erfassten Informationen orientiert sich daran,
die Uberschussbeteiligung nach verschiedenen, technischen Verfahren unterscheiden
zu konnen. Beispielsweise besteht die Moglichkeit, Produktgruppen hinsichtlich der
Uberschussbeteiligung zu differenzieren. Demzufolge kann ein Riester-Produkt eine
andere Rentendynamik aufweisen als ein nicht zertifiziertes privates Rentenversiche-
rungsprodukt.

Tabelle 3: Informationen der Datenbank ,,Rentenbezugsphase*

Variable Erlauterung

Unternehmen Name des Unternehmens
Produktgruppenunterscheidung

e Private Altersvorsorge e Zertifizierte Produkte flr Altersvorsorgevertrage
Rente (§ 1 AltZertG) e Zertifizierte Produkte fUr Basisrentenvertrage

e Private Altersvorsorge e Nicht zertifizierungspflichtige Rentenversicherungs-

e Private Altersvorsorge e Rentenversicherungsprodukte zur Umsetzung einer
nicht zertifiziert Uber Entgeltumwandlung oder Arbeitgeber finanzi-

e Betriebliche Altersvorsorge erten Altersrente

Tarifgeneration Jahr des Vertragsabschlusses, 2002 bis einschlieRlich

2012
Tarifspektrum Angebotsunterscheidungen nach Versicherungsleis-

tungen und Kapitalbildung — mit oder ohne freien
Fondsinvestment

Rechnungszins Kalkulationsgrundlage: Tarifgenerationen beruhen auf
verschiedenen Rechnungszinsen
Uberschussverwendung e Volldynamik: Steigende Rente, deren einmal erreich-
(Rentenphase) te Hohe fir die Restlaufzeit garantiert ist,
e Teildynamik: Steigende Rente und erhdhte Anfang-
srente,

e Konstant: Erhdhte Anfangsrente mit gleich bleibend-
er Rentenhdhe,

e fallende Rente
e Barauszahlung,
e Fondsinvestment,

Uberschussmodalitaten e vorschussig, (Rentenerhdhung zum Jahresbeginn)
e nachschissig (Rentenerh6hung zum Jahresende)

Dynamiksatz Uberschussbeteiligung: Wert zur jahrlichen Rentener-
héhung

Zahl der Rentenversicherungsver- | Angaben bei privaten Lebensversicherungsunterne-
trage hmen

Anwarter Angaben bei betrieblichen Lebensversicherungsun-
ternehmen (Pensionskassen)

Quelle: Datenbank der Stiftung Warentest.
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Die generierten Datensiitze stellen die Basis, Indizien iiber die Effektivitét der betrieb-
lichen und privaten Altersvorsorge insbesondere im Hinblick auf die materielle Sicher-
heit und die Entwicklung des Versorgungsniveaus in der Nacherwerbsphase aufzuzei-
gen.

Die Auswertung der in der Datenbank verfiigbaren Informationen erfolgt mittels de-
skriptiver Verfahren, wobei neben dem Median als zentralem Lageparameter auch
Streuungsmafle der Verteilung mit beriicksichtigt werden. Zur Deskription der Dy-
namik werden ferner Regressionsanalysen verwendet, um die Dynamik addquat zu
erfassen und zu beschreiben.
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4 Ergebnisse

41 Lebensversicherungsunternehmen

Lebensversicherungsunternechmen haben prinzipiell eine lange Tradition.®' Daraus
lasst sich jedoch keine Konstanz der Marktteilnehmer ableiten. Vielmehr zeigt selbst
der relativ kurze Betrachtungszeitraum eine relativ hohe Dynamik mit vielen Verén-
derungen und Umbriichen, die die Untersuchung selbst erschweren. Es kam zu Na-
mensédnderungen, Fusionen, Umfirmierungen und Bestandsiibertragungen. Einzelne
Unternehmen schlossen ihr Neugeschift oder fiihrten ihr Neugeschift unter anderen
Unternehmensnamen oder bei Kooperationspartnern weiter. Im Betrachtungszeitraum
liegt daher auch eine unterschiedliche Anzahl von Lebensversicherungsunternehmen
vor. Ferner firmierten Unternehmen von 2002 bis 2012 unter bis zu vier verschiedenen
Namen. Einen Einblick in die Anderungen zeigt exemplarisch die Tabelle 4, die einen
Auszug aus der Datenbank der Stiftung Warentest darstellt.

Tabelle 4: Neugeschafte von Lebensversicherungsunternehmen unter anderem Namen

Lebensversicherungsunternehmen Neugeschaft unter ab
Basler Deutscher Ring 2012
BBV Neue BBV 2010
Berlinische Leben Delta Lloyd Deutschland 2006
BHW PBV 2008
Civ Targo 2009
Deutscher Herold Zurich Deutscher Herold 2006
Gerling HDI Gerling 2006
Hamburg-Mannheimer Ergo 2010
Karlsruher Wirttembergische 2006/2007
KarstadtQuelle ErgoDirekt 2010
PB PBV 2011
PBV PB 2012
Prov. Nord Prov. NordWest 2005
Securitas Gilde Basler 2005
Viktoria Ergo 2010
Volksflrsorge Generali 2009
Westf. Provinzial Prov. NordWest 2005
Zurich Zurich Deutscher Herold 2006

Quelle: Datenbank der Stiftung Warentest.

Mit Blick auf die Produkte selbst ist festzuhalten, dass im Beobachtungszeitraum nicht
alle Lebensversicherungsunternehmen Rentenversicherungsprodukte in ihren Ange-
botsportfolio hatten. Die Versicherungsunternehmen wie Delta Direkt, Dialog oder

31  Siehe beispielsweise Heiss (2006) sowie Braun (1964).
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Ontos offerierten weder Angebote beziiglich eines allgemeinen Rentenversicherungs-
angebotes, noch einer steuerlich geforderten Rente nach dem Altersvermogensgesetz
(AVmG)* auf. Ferner ist darauf hinzuweisen, dass sich die Angaben eines Unterneh-
mens ausschlieBlich auf den Zinsiiberschuss beziehen.

Zur Unterscheidung der Rentendynamik ist anzumerken, dass die Uberschussbeteili-
gung zu unterschiedlichen Zeitpunkten erfolgen kann. Beispielsweise kann die Uber-
schussbeteiligung in Form einer vorschiissigen oder nachschiissigen Zahlung erfolgen.
Auf die Wirkungen — insbesondere hinsichtlich der Einkommensverteilung und der
Dynamik der Renten — wird im Folgenden allerdings nicht weiter eingegangen. Dieser
Umstand ist aber prinzipiell bei sozial- und verteilungspolitischen Analysen zu beach-
ten.

Fiir die Darstellung der Ergebnisse ist des Weiteren festzuhalten, dass die Lebensver-
sicherungsunternehmen ihre Vertrdge unterschiedlich bedienen und die Summe der
Verzinsung aus Rechnungszinssatz und Dynamiksatz unterschiedlich ausfallen kann.
Diese Differenzierung ldsst sich mit der Generierung einer verursachungsgerechten
Uberschussbeteiligung rechtfertigen. Diesem Prinzip folgend konnen beispielsweise
Produkte, die weniger Uberschuss erbringen, eine geringere Beteiligung erhalten. Die
Folge davon ist eine Spreizung der Uberschiisse.

Grundsitzlich lassen sich fiir die vorliegende Untersuchung folgende Unterscheidun-
gen feststellen:

Rentenversicherungsprodukte, die die Vorgaben des AVmG erfiillen,
Rentenversicherungsprodukte, die die Vorgaben des AVmG nicht erfiillen,
Rentenversicherungsprodukte ohne Fondsinvestment,
Rentenversicherungsprodukte mit Fondsinvestment.

B

Die dadurch bedingten Differenzen, die die Streuung und Bandbreite der Rentendyna-
mik mit beeinflussen, wurden zwar beriicksichtigt, sie werden im Folgenden aber nicht
explizit ausgewiesen.

4.2 Pensionskassen

Mit der Einfiihrung des Rechts auf Entgeltumwandlung in der betrieblichen Alters-
versorgung® kam es zu Neugriindungen von Pensionskassen insbesondere im Zeit-
raum von 2001 bis 2005. Ihr charakterisierendes Kennzeichen ist, dass sie als offene
Pensionskassen allen Arbeitgebern offen stehen und sich nicht, wie die traditionellen
Pensionskassen, auf einen spezifischen Kundenkreis beschrianken. Zudem folgen sie
dem Geschiftsmodell und der Versicherungstechnik privater Lebensversicherungsun-

32 Gesetz zur Reform der gesetzlichen Rentenversicherung und zur Férderung eines kapitalgedeckten Altersvor-
sorgevermdgens (Altersvermogensgesetz — AVmG), Bundesgesetzblatt Teil I Nr. 31, S. 1310-1343
33 Siehe zur Entgeltumwandlung ausfiihrlich Schméhl/Oelschliger (20007).
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ternehmen.

Insgesamt liegen Informationen von 22 Pensionskassen fiir das Jahr 2012 vor. Bemer-
kenswert ist, dass das Jahr 2004 bezogen auf den Rechnungszins einen Sonderfall dar-
stellt. In diesem Jahr arbeiten fiinf Pensionskassen mit einem Rechnungszins von 2,75
vH und die restlichen mit einem Zinssatz in Hohe von 3,25 vH. Ansonsten war der
Rechnungszins fiir Neugeschifte iiber den Zeitraum fiir alle Pensionskassen und Le-
bensversicherungsunternehmen identisch.

4.3 Darstellung der Ergebnisse

Im Folgenden werden die zentralen Ergebnisse der Analyse beschrieben. Die Darstel-
lung erfolgt getrennt fiir die Lebensversicherungen und die Pensionskassen, wobei der
Schwerpunkt der Darstellung auf der Entwicklung im Zeitablauf liegt. Dabei wird je-
weils zwischen dem Uberschusspotenzial und dem Leistungspotenzial differenziert.
Das Uberschusspotenzial richtet die Betrachtung allgemein auf die Uberschussbetei-
ligung, wihrend mit dem Leistungspotenzial die erhoben Dynamiksitze verbunden
werden.

4.31 Lebensversicherungsunternehmen
4.31.1 Uberschusspotenzial

Die Kalkulationsgrundlagen von Lebensversicherungsunternehmen bieten verschiede-
ne Moglichkeiten zur Uberschussentstehung. Prinzipiell lassen sich diese in drei Uber-
schussquellen systematisieren, an denen der Versicherungsnehmer zu beteiligen ist.
Es ist eine Mindestbeteiligung vorgegeben, die in der Mindestzufiihrungsverordnung
festgelegt wurde und seit dem Jahr 2008 gilt. Thre Einfiihrung 16ste die vorher gelten-
de Verordnung zur Mindestbeitragsriickerstattung (ZRQuotenV)3* ab, die eine 90 Pro-
zentregelung zur Beteiligung an den Kapitalertrigen vorsah (§ 1 Abs. 2 ZRQuotenV).
Weitere Beteiligungen der Versicherungsnehmer, wie die an den Risikoergebnissen,
sollten bis dato grundsitzlich ,,angemessen* erfolgen (§ 1 Abs. 1 Satz 1 ZRQuotenV).

Die Mindestbeteiligung der Versicherungsnehmer ist wie folgt festlegt:

m 90 vH des Kapitalanlageergebnisses (§ 4 Abs. 3 MindZV),
m 75 vH des Risikoergebnisses (§ 4 Abs. 4 MindZV),
m 50 vH am tibrigen Ergebnis (Kostenergebnis; § 4 Abs. 5 MindZV).

34 Verordnung iiber die Mindestbeitragsriickerstattung in der Lebensversicherung (ZRQuotenV), Bundesgesetz-
blatt Teil I Nr. 40, S. 1190-1192.
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Die unterschiedliche Mindestbeteiligung setzt Anreize fiir die Versicherungsunterneh-
men, Uberschussquellen nach unternehmenspolitischen Gewinnoptionen zu optimie-
ren. Wihrend maximal 10 vH des Kapitalanlageergebnisses im Unternehmen verblei-
ben konnen, sind dies maximal 50 vH des sogenannten iibrigen Ergebnisses.

Als Beispiel sei hier auf die Annahmen zu den zukiinftigen Sterblichkeitsverhéltnis-
sen und den damit verbundenen Risikoergebnissen hingewiesen. Hier kann durch eine
,konservative* Vorgabe — d. h. durch die Verwendung einer Lebenserwartung, die ho-
her festgelegt wurde, als dies auf der Basis empirischer Befunde notwendig wire, die
sogenannten ,,Sicherheitszuschlédge in der Sterblichkeit“*® — das Risikoergebnis ceteris
paribus erhoht werden. Eine derartig ,,iiberschitzte* Lebenserwartung bildet eine Ge-
winnquelle der Versicherungsunternehmen, die dem Risikoergebnis zuzurechnen ist.*

Die Regelungen zur Mindestbeteiligung machen deutlich, dass das Uberschusspotenzi-
al fiir die Versicherungsnehmer nicht nur von der Uberschussentstehung selbst, sondern
auch von der Uberschussbeteiligung der Versicherungsunternehmen abhiingig ist.

Zu den dargestellten Mindestbeteiligungen ist seit 2008 eine weitere Beteiligungskom-
ponente hinzugetreten, wonach die Versicherungsnehmer an den vorhandenen Bewer-
tungsreserven zu beteiligen sind (§ 153 VVG)¥. Grundsitzlich haben Versicherungs-
nehmer seitdem einen Zuteilungsanspruch von 50 vH der Bewertungsreserven (§ 153
Abs. 3 VVG). Die Beteiligungsregelung erfasst allerdings nicht die Auszahlungsphase
von Rentenversicherungsprodukten, da die Zuteilung fiir die Rentenversicherungspro-
dukte am Ende der Ansparphase erfolgt (§ 153 Abs. 4 VVG). Die Anpassung der Leis-
tungen in der Rentenphase bleibt somit von der Mindestbeteiligung unberiihrt. Den-
noch sind in den Angaben zu den Beteiligungssitzen der Versicherungsunternehmen
in der Rentenphase auch spezielle Beteiligungssitze zu Bewertungsreserven zu finden.
Sie werden in den verwendeten Unterlagen als Zusatzdeklarationen oder als Sockelbe-
teiligungen bezeichnet.

4.3.1.2 Leistungspotenzial: Dynamiksatze

Die Entwicklung der Dynamiksitze im Zeitablauf ist in Abbildung 9 wiedergegeben.*®
Grundsitzlich ist zu konstatieren, dass sich die Dynamiksétze prinzipiell unstetig ent-
wickeln, mit zum Teil deutlichen Schwankungen zwischen den einzelnen Jahren. Dies
kommt in Abbildung 9 durch eine relativ grole Bandbreite der Werte zum Ausdruck.

35  Konig/Schradin (1994), S. 524 f., Loebus (1994), S. 503 ff.; auch der Sozialbeirat nimmt dies zumindest zur
Kenntnis und konstatiert, dass es gelte, ,,[...] die Regeln zur Verteilung von Risikogewinnen aus einer vor-
sichtigen Kalkulation zwischen Versicherung und Versicherten einer stindigen Uberpriifung zu unterziehen.*;
Sozialbeirat (2012), S. 40 Rdnr. 94.

36  Siche beispielsweise Konig/Schradin (1994), S. 522 ff., Olbricht/Miller (1994), S 501.

37  Versicherungsvertragsgesetz vom 23. November 2007 (BGBL. 1 S. 2631), das zuletzt durch Artikel 2 Absatz 79
des Gesetzes vom 22. Dezember 2011 (BGBL. I S. 3044) gedndert worden ist, Bundesgesetzblatt Teil I Nr. 1,
S.2631-2677.

38  Die Angaben beriicksichtigen ausschlieSlich das Neugeschift der jeweiligen Jahre.
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So betrug die Differenz der Dynamiksétze zwischen 3,75 Prozentpunkten im Jahr 2003
und 1,60 Prozentpunkten im Jahr 2009. Im Jahr 2012 lag die Differenz zwischen hochs-
tem und niedrigstem Zinssatz bei 2,2 Prozentpunkten.

Bemerkenswert ist ferner, dass sich Minimum und Maximum teilweise im Gleichklang
— wie 2006/2007 — und teilweise entgegengesetzt — wie 2003 bis 2006 — entwickeln.

Abbildung 9: Dynamiksatze, Neugeschaft
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Quelle: Datenbank der Stiftung Warentest.

Die Ursachen fiir die Entwicklung der Dynamiksitze sind vielféltig und nicht Gegen-
stand der weiteren Ausfiihrungen. Es sei aber auf einen Effekt hingewiesen: Den drei
Rechnungszinsabsenkungen um je 0,5 Prozentpunkte steht jeweils eine hypothetische
Erhshungen der Uberschussbeteiligung gegeniiber. Denn jede Absenkung von garan-
tierten Leistungen fiir das Neugeschiift erhoht das Uberschusspotenzial fiir die neuen
Vertrige. Indizien dafiir sind die Steigungen der Profile in den Perioden 2003/2004,
2006/2007 und 2011/2012 in der Abbildung 9.

In der Beschreibung der Methodik ist darauf hingewiesen worden, dass die Dynamik-
sétze fiir den Neuzugang gelten, aber keine unmittelbaren Aussagen iiber die Dynamik
der Bestandsrenten zulassen, da fiir diese gegebenenfalls unterschiedliche Rechnungs-
zinsen gelten. Um dennoch Indizien fiir die Dynamik einer Rechnungszinskohorte zu
erhalten, ist fiir die Rechnungszinskohorte von 3,25 vH in der folgenden Abbildung 8 —
analog zum in Tabelle 2 dargestellten Vorgehen — fiir die drei Werte die Dynamik in der
Abbildung 10 exemplarisch dargestellt. Dabei ist zu beachten, dass die Dynamisierung
ausbleiben kann, wie der Abbildung 10 exemplarisch zu entnehmen ist. Der ermittelten
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Dynamiksatz hat den Wert Null. Im vorliegenden Fall ist dies fiir die Minimumwerte in
den Jahren 2004, 2005 und 2010 bis 2012 der Fall.

Abbildung 10: Fiktive Dynamiksatze, Rechnungszinskohorte 3,25 vH
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis der Datenbank der Stiftung Warentest.

Durch die Beriicksichtigung des Rechnungszinses ergibt sich fiir die jeweiligen Zeit-
reihen eine im Vergleich zu Abbildung 9 stetigere Entwicklung — die Schwankungen in
den Profilen fallen deutlich geringer aus. So sind denn auch die Effekte, die potentiell
durch die Anderung des Rechnungszinses verursacht wurden, insbesondere die Stei-
gung in den Perioden 2003/2004, 2006/2007 und 2011/2012, bis auf die Zeitreihe der
Minima nicht mehr vorhanden.

Auf einen weiteren Aspekt sei hier hingewiesen. Je hoher der Rechnungszins fiir die
Kohorte ist, desto geringer fillt die Dynamik aus.*® Dies sei anhand eines fiktiven Bei-
spiels veranschaulicht: Fiir Kohorten mit einem hoheren Rechnungszins wiirden die
Werte fiir den fiktiven Dynamiksatz unterhalb der in Abbildung 10 angegebenen Zeit-
reihen liegen. Fiir Kohorten mit einem geringeren Rechnungszins wiirden die jeweili-
gen Zeitreihen oberhalb der in Abbildung 10 angegebenen verlaufen. Prinzipiell ergibt
sich eine Parallelverschiebung um die Differenz der Rechnungszinsen. In der Abbil-
dung 11 ist dies mit den Pfeilen und den gestrichelten Linien dargestellt.

39  Siehe hierzu auch die Erdrterungen zu Tabelle 2.
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Abbildung 11: Medianwerte fiir fiktive Dynamiksatze
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Quelle: Eigene Berechnungen.

Um einen Eindruck von der zeitlichen Abhéngigkeit der Werte voneinander zu erhal-
ten, d. h. des Zusammenhangs der je aktuellen Werte der Dynamiksitze mit denen des
Vorjahres , wurde eine einfache lineare Regression fiir die Medianwerte durchgefiihrt.

t, =o+bx*i

Im Ergebnis zeigt sich ein nur geringer Zusammenhang. Der R2-Wert betrigt 0,04 und
der Schitzwert in Hohe von 0,13 fiir den Parameter b ist bei einer Standardabweichung
von 0,14 nicht statistisch signifikant von Null verschieden.

Betrachtet man allerdings das Streudiagramm der Werte in Abbildung 12, so wird
deutlich, dass dieser geringe Zusammenhang auf zwei ,,Ausreiller* in den Jahren 2003
(2002) und 2007 (2006) zuriickgefiihrt werden kann. Auch dies verdeutlicht somit die
Unstetigkeit in der Entwicklung im Zeitablauf.

Ohne die Werte 2003 (2002) und 2007 (2006) ergibt sich ein homogeneres Bild der
Wertestreuung. So liegt der R2-Wert bei 0,79 und die Steigung ist mit einem Wert von
1,08 signifikant von Null verschieden. Urséchlich hierfiir ist allerdings die Clusterung
der Werte fiir die Zeitraume 2004 bis 2006 und fiir 2008 bis 2012. Eine Konzentration
der Werte in einem Diagrammbereich wiirde prinzipiell eine Konstanz im Absiche-
rungsniveau und damit eine gewisse Verldsslichkeit signalisieren. Die beiden Punkt-
wolken deuten diesbeziiglich an, dass es Phasen mit hoheren und Phasen mit prinzipiell
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niedrigen Dynamiksitzen gibt und der Ubergang zwischen derartigen Phasen als Struk-
turbruch charakterisiert werden kann.

Abbildung 12: Streudiagramm der Medianwerte der Dynamiksatze der Jahre t und t-1,
Neugeschaft
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis der Datenbank der Stiftung Warentest.

Insgesamt gesehen kann das Streudiagramm somit symbolisch fiir die Ungewissheit
der Hohe der Dynamiksitze und deren Entwicklung im Zeitablauf angesehen werden.

Die Clusterung legt die Vermutung nahe, dass die jeweilig giiltigen Rechnungszinsen
die Verteilung der Dynamiksitze mit beeinflussen. Dies wére u. a. dann der Fall, wenn
die Unternehmen, wie in der Primisse angenommen, einen einheitlichen Zinssatz aus
der Summe aus Rechnungszins und Dynamiksatz fiir alle Bestandsrenten verwenden.*°

Um Indizien dafiir zu finden, wurde auch hier exemplarisch dargestellt, welche Be-
deutung der Beriicksichtigung des Rechnungszinses bei der Beurteilung der Dynamik
beziiglich der Entwicklung von Bestandrenten zukommt. In der Abbildung 13 ist dies
exemplarisch fiir die Rechnungszinskohorte 3,25 vH dargestellt.

40 Die Priamisse basiert auf dem Gleichbehandlungsgebot nach § 11 Abs. 2 VAG. Die Rechnungszinsen sollten
kein Verursachungsgrund sein, die Gesamtverzinsung, d. h. die Summe aus Rechnungszins und Uberschiissen,
zu unterscheiden.
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Abbildung 13: Streudiagramm der fiktiven Dynamiksétze der Jahre t und t-1, Rechnungs-
zinskohorte 3,25 vH

35
3,0 f Zeitpunkt 2003 (2002)
25
2,0 f

1,5

Dynamikzinssatz zum Zeitpunkt t-1

1’0: [ J [ J PY [ J

0,57H‘w\wwww\wwww\wwww\wwww\wwww\wwww\wwww\wwww\wwww\wwww\wwww\
05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17

Dynamikzinssatz zum Zeitpunkt t

Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis der Datenbank der Stiftung Warentest.

Die Betrachtung der Rechnungszinskohorte macht deutlich, dass eine erheblich hohere
Homogenitiit fiir die einzelnen Kohorten vorliegen kann. Eine lineare Regression ergibt
einen R2-Wert von 0,74 und eine statistisch signifikante Steigung von 0,29. Allerdings
wird diese Schitzung durch den Wert fiir den Zeitpunkt 2003 (2002) beeinflusst. Lisst
man diesen Wert bei der Betrachtung auBler Acht, so liegt der R2-Wert bei 0,09 und
der Wert der Steigung betrdgt 0,15 und ist nicht mehr statistisch signifikant von Null
verschieden. Durch die Beriicksichtigung des Rechnungszinses bei der Ermittlung der
Dynamik fillt somit zwar die Clusterung weg, aber auch hier ist ein einfacher linearer
Zusammenhang der Werte der fiktiven Dynamiksitze nicht gegeben. An der grundsétz-
lichen Aussage tiber die Ungewissheit zur Entwicklung der Dynamiksétze dndert sich
somit prinzipiell nichts.

4.3.1.3 Dynamiksatze: Differenzierung nach Unternehmen

Die Abbildung 14 zeigt die Spannweite der Zinssétze auf. Dabei ist es durchaus nicht
so, dass immer dieselben Unternehmen den maximalen oder minimalen Zinssatz zahl-
ten. Vielmehr kann der Fall eintreten, dass in einem Jahr der Zinssatz eines Unterneh-
mens dem oberen Bereich und im nédchsten Jahr dem unteren Bereich der Verteilung
zuzuordnen ist, wie der Abbildung 14 entnommen werden kann. Um die Ubersichtlich-
keit zu gewihrleisten, fiel die Auswahl der Zeitreihen auf die drei Vertrige, fiir die im
Jahr 2002 und 2012 jeweils die hochsten und niedrigsten Dynamiksitze ausgewiesen
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wurde.*' Damit ergeben sich drei Zeitreihen. Um die Variabilitét zu veranschaulichen,
wurden ergénzend zu diesen die Dynamiksétze zweier Vertrige, die im Jahr 2005 den
niedrigsten bzw. den hochsten Satz aufwiesen, mit in die Abbildung aufgenommen. Die
beiden letztgenannten Vertrige gehoren zu denjenigen, die im Ausgangsjahr 2002 und
im Endjahr 2012 annéhernd gleich hohe, liberdurchschnittliche Dynamiksétze aufwei-
sen. Die beiden Zeitreihen zeigen, wie stark divergierend die Entwicklung — ausgehend
von einem gleichen Niveau — sein kann.

Abbildung 14: Dynamiksatze einzelner Vertrage, Neugeschaft
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Quelle: Datenbank der Stiftung Warentest.

Die Abbildung 14 veranschaulicht exemplarisch, dass fiir Leistungsempféinger ein ste-
tiger Mittelzufluss und somit eine Verlésslichkeit der Zahlungshthe im Zeitraum von
2002 bis 2012 nicht gewihrleistet war.

Der Ubergang zur Betrachtung von Rechnungszinskohorten #ndert an diesem Sach-
verhalt prinzipiell wenig. Dies sei wiederum anhand von Dynamiksitzen fiir die Rech-
nungszinskohorte 3,25 vH in der Abbildung 15 veranschaulicht.

41  Hochster Dynamiksatz im Jahr 2002: blaue Linie, im Jahr 2012: griine Linie.
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Abbildung 15: Dynamiksatze einzelner Vertrage, Rechnungszinskohorte 3,25 vH
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis der Datenbank der Stiftung Warentest.

Die Kohortenbetrachtung verdeutlicht allerdings die eigentliche Dynamik der Zinssit-
ze. So wird ersichtlich, dass es beispielsweise in der Zeit von 2007 bis 2009 zu gegen-
laufigen Entwicklungen kam (orange, griine und blaue Linie versus rote und violette
Linie). Ferner zeigt sich iiber den gesamten Zeitraum eine sukzessive Abnahme des
Dynamiksatzes des Vertrages, der 2002 den niedrigsten Zins aufwies (violette Linie).
Hier wurde in den Jahren 2011 und 2012 lediglich der Rechnungszins gezahlt.

Zur Verdeutlichung der Heterogenitit ist in den beiden folgenden Abbildungen die Ver-
teilung der Dynamiksétze exemplarisch fiir die Jahre 2002 und 2012 angegeben. Auf
der Ordinate ist die Anzahl der Unternehmen abgetragen, die im spezifischen Jahr ei-
nen entsprechenden Dynamiksatz ausgewiesen haben .*?

42 Da nicht fiir alle Unternehmen fiir jedes Jahr Angaben vorliegen, unterscheidet sich die Anzahl der in den Ab-
bildungen aufgefiihrten Dynamiksétze von der Gesamtzahl der Unternehmen.
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Abbildung 16: Verteilung der Dynamiksatze im Jahr 2002, Neugeschaft
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Quelle: Datenbank der Stiftung Warentest.

Abbildung 17: Verteilung der Dynamikséatze im Jahr 2012, Neugeschaft
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Quelle: Datenbank der Stiftung Warentest.

Die beiden Abbildungen zeigen, dass sowohl die Spannweite der Werte in den einzel-
nen Jahren divergierte, wobei die untere Grenze bei 1,25 vH konstant blieb und die
Abweichungen die obere Grenze mit 4,25 vH im Jahr 2002 und 3,45 vH im Jahr 2012
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betreffen, als auch die Haufung um bestimmte Zinssatzwerte. Diese trat im Jahr 2002
im Bereich von 2,75 vH bis 3,05 vH auf und im Jahr 2012 bei 2,40 vH bis 2,75 vH.
Der Modalwert betrug im Jahr 2002 mit 16 Unternehmen 2,75 vH und im Jahr 2012
wiesen zwoOlf Unternehmen einen Zinssatz von 2,25 vH aus. Worin die Unterschiede
zwischen den Verteilungen in den beiden Jahren begriindet liegen, ist nicht Gegenstand
der vorliegenden Untersuchung.

Es kann nicht davon ausgegangen werden, dass sich die Leistungen im Zeitablauf aus-
gleichen und sich Phasen mit relativ niedrigen Zinssdtzen mit Phasen relativ hoher
Zinssitze abwechseln, so dass die Unterschiede im Zeitablauf kompensiert werden.
Um dies zu verdeutlichen, wurde fiir die einzelnen Unternehmen der Medianwert fiir
die jeweiligen Dynamikséitze aus dem Zeitraum 2002 bis 2012 ermittelt und in Abbil-
dung 18 dargestellt. So zeigt sich, dass zwar die Spannweite der Werte im Vergleich zur
Jahresbetrachtung abgenommen hat, es aber Unternehmen gibt, deren Dynamiksitze in
der Regel unterhalb oder oberhalb des Medians liegen.

Abbildung 18: Verteilung der Medianwerte der Dynamiksatze liber den Zeitraum 2002 bis
2012, Neugeschaft
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis der Datenbank der Stiftung Warentest.

Damit liegen Indizien vor, dass sich die Leistungen fiir Versicherungsnehmer in der Al-
tersphase selbst bei gleich hohem angespartem Vermdgen grundsitzlich unterscheiden
konnen. Im Ergebnis fiihrt dies zu einer stirkeren Ungleichverteilung der verfiigbaren
Einkommen in der Rentenbezugsphase. Die Lebensversicherungsunternehmen tragen
somit mit zu einer zunehmenden Heterogenitiit der materiellen Situation von privaten
Haushalten idlterer Menschen bei.
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Die Darstellungen zu den Dynamikzinssidtzen beruhen auf den Angaben zum je aktu-
ellen Zinssatz. Da sich die Geschiftsgrundlagen in ihrer Ausgestaltung im Zeitablauf
unterscheiden konnen, hat dies zur Folge, dass fiir die Bestandsrenten unterschiedliche
Geschiftsgrundlagen — Tarifgenerationen — nebeneinander bestehen. Unter der Pramis-
se, dass die Summe aus Rechnungszins und Dynamiksatz fiir alle Tarifgenerationen
gleich ist, bedingt dies aus individueller Sicht unterschiedliche Dynamiksétze. Exem-
plarisch wurde dieser Sachverhalt fiir die Rechnungszinskohorte 3,25 vH dargestellt.
Das generelle Ergebnis der Analyse dndert sich dadurch allerdings nicht.

4.3.2 Pensionskassen

Grundsitzlich lassen sich fiir die Pensionskassen iiber den Beobachtungszeitraum die-
selben strukturellen Entwicklungen wie bei den privaten Lebensversicherungsunter-
nehmen beobachten.

4.3.21 Leistungspotenzial: Dynamiksatze

Wie auch bei den Lebensversicherungsunternehmen, entwickelten sich die Dynamik-
sitze der Pensionskassen im Zeitablauf eher unstetig und schwankten zwischen den
einzelnen Jahren, wie der Abbildung 19 zu entnehmen ist. Die Differenz der Zinssitze
ist allerdings nicht so groB3 wie bei den Lebensversicherungen und betrug zwischen
1,05 Prozentpunkten im Jahr 2009 und 2,70 Prozentpunkten im Jahr 2011. Die Ent-
wicklung von Minimum und Maximum verlief zudem von 2002 bis 2009 im Gleich-
klang und zwischen 2009 und 2012 entgegengesetzt.

Abbildung 19: Entwicklung der Dynamikséatze der Pensionskassen, Neugeschaft
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Quelle: Eigene Auswertung auf Basis der Datenbank der Stiftung Warentest.
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Ferner wird in der Abbildung 19 deutlich, dass die Verinderung des Rechnungszins-
satzes in den Perioden 2003/2004, 2006/2007 und 2011/2012 potentiell keine zu den
Lebensversicherungsunternehmen vergleichbare Wirkung auf die Entwicklung der Dy-
namiksédtze hatte. Zwar erhohte sich der Medianwert von 2006 nach 2007 und 2011
nach 2012 — dies galt aber nicht fiir die erste Senkung des Rechnungszinssatzes im Jahr
2003. Hier mag relevant sein, dass nicht alle Pensionskassen den Rechnungszinssatz
fiir das Jahr 2003 gesenkt hatten, sondern einige dies erst in der Periode 2004 vornah-
men. Ferner entwickelte sich der Maximalwert von 2011 nach 2012 nicht vergleichbar
zum Medianwert. Es kommt zu einer Reduzierung bei Verringerung des Rechnungs-
zinssatzes.

Die Wirkungen der Rechnungszinsinderung seien auch hier anhand der Rechnungs-
zinskohorte 3,25 vH dargestellt. Die Grundstruktur #ndert sich durch den Ubergang
zur Betrachtung der fiktiven Dynamiksitze im Prinzip kaum, wie der Abbildung 20 zu
entnehmen ist. Lediglich die Schwankungen der Werte verringern sich.

Abbildung 20: Entwicklung der fiktiven Dynamikséatze der Pensionskassen, Rechnungs-
zinskohorte 3,25 vH
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Quelle: Eigene Auswertung auf Basis der Datenbank der Stiftung Warentest.

Die rein zeitliche Abhéngigkeit gemessen anhand einer einfachen linearen Regression
ist fiir die Medianwerte der Dynamiksitze als gering zu bezeichnen. So liegt der R2-
Wert bei 0,04 und der Schitzwert fiir die Steigung ist nicht statistisch signifikant von
Null verschieden. Dieser prinzipiell geringe lineare Zusammenhang kommt auch im
Streudiagram der Werte in der Abbildung 21 zum Ausdruck, wobei sich zwei potenti-
elle ,,Ausreifler* identifizieren lassen, die im Prinzip die Anfangsphase von 2002 bis
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2004 symbolisieren. Fiir das Jahr 2004 kam zudem hinzu, dass in diesem Jahr zwei
Rechnungszinssitze galten. Etwas mehr als 17 vH der Pensionskassen arbeiteten mit

einem Zinssatz von 2,75 vH und etwas weniger als 83 vH mit einem Zinssatz von
3,25 vH.

Abbildung 21: Streudiagramm der Medianwerte der Dynamiksatze der Jahre t und t-1,
Pensionskassen, Neugeschaft
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Quelle: Eigene Auswertung auf Basis der Datenbank der Stiftung Warentest.

Das Streudiagramm enthilt keine Indizien fiir eine lineare Struktur. Im Prinzip bilden
die Dynamiksitze von zwei aufeinander folgenden Jahren eine unsystematische Punkt-
wolke. Grundsitzlich ldsst sich fiir die Dynamiksitze bei Pensionskassen somit fest-
halten, dass die Entwicklung ebenfalls von Heterogenitit und Unstetigkeit geprégt ist,
wenn auch nicht in gleichem Umfang wie bei den Lebensversicherungsunternehmen.

4.3.2.2 Differenzierung nach Unternehmen

Betrachtet man die Verteilung der Zinssitze in einem Jahr, so zeigt sich eine entspre-
chende Heterogenitit des Leistungsniveaus. Im Jahr 2012 lagen beispielsweise die
Zinssitze zwischen 1,25 vH und 3,15 vH und unterschieden sich im Prinzip zwischen
fast allen Anbietern. So wiesen von den hier betrachteten 19 Pensionskassen lediglich
drei einen Zinssatz von 2,05 vH (Modalwert) und je zwei einen Zinssatz von 1,95 vH
bzw. 2,45 vH auf.
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Abbildung 22: Verteilung der Dynamikzinsséatze im Jahr 2012, Pensionskassen, Neuge-
schaft
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Quelle: Eigene Auswertung auf Basis der Datenbank der Stiftung Warentest.

Um Indizien zu erhalten, ob und inwieweit sich die Leistungen im Zeitablauf aus-
gleichen und sich Niedrigzinsphasen mit Phasen relativ hoher Zinssitze abwechseln,
wurden die Medianwerte der Dynamiksitze je Pensionskasse fiir die jeweilige Periode
ermittelt und in der Abbildung 23 dargestellt. So zeigte sich, dass trotz der unstetigen
Entwicklung bestimmte Pensionskassen iiber den Zeitraum unterdurchschnittlich hohe
Dynamiksitze und andere Pensionskassen Dynamiksitze oberhalb des Gesamtmedian-
wertes von 2,075 vH aufwiesen.
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Abbildung 23: Verteilung der Medianwerte der Dynamikzinssatze liber den Zeitraum 2002
bis 2012, Pensionskassen, Neugeschaft
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Quelle: Eigene Auswertung auf Basis der Datenbank der Stiftung Warentest.

Es liegen somit Anhaltspunkte vor, dass die Unterschiede der Dynamiksitze im Zeitab-
lauf nicht kompensiert werden. Damit wird auch durch die entsprechende Dynamisie-
rung der Pensionskassen eine stirkere Ungleichverteilung der verfiigbaren Einkommen
in der Rentenbezugsphase bewirkt und eine im Prinzip zunehmende Heterogenitiit der
materiellen Situation von privaten Haushalten élterer Menschen verursacht.

4.4 Diskussion der Ergebnisse

Vergleicht man die Entwicklung der drei Alterssicherungssysteme gesetzliche Renten-
versicherung, betriebliche Altersvorsorge in Form der Pensionskassen und die private
Vorsorge durch Lebensversicherungen, um einen Hinweis auf kompensierenden Wir-
kungen zu erhalten, so vermittelt die Abbildung 24 eher einen Gleichklang in der Ent-
wicklung der Medianwerte und des aktuellen Rentenwertes.
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Abbildung 24: Anpassung von Lebensversicherungsunternehmen und Pensionskassen,
jeweils Median der nominalen Werte, sowie GRV
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Quelle: Eigene Darstellung und Datenbank der Stiftung Warentest.

Prinzipiell verlief im Zeitraum von 2002 bis 2012 die Entwicklung der spezifischen
Anpassung bezogen auf die Medianwerte relativ synchron. Ermittelt man den Korre-
lationskoeffizienten fiir die einzelnen jeweiligen Zeitreihen, so betrégt dieser fiir die
Mediane von Lebensversicherungen und Pensionskassen 0,92 vH, und zwischen den
Anpassungssitzen der GRV und den jeweiligen Zinssétzen 0,75 vH bei den Lebensver-
sicherungen und 0,72 vH bei den Pensionskassen. Dies bezieht sich allerdings nur auf
den Median — betrachtet man die Entwicklung der Werte bei den einzelnen Unterneh-
men, so zeigen sich deutliche Schwankungen im Zeitablauf. Dabei ist die Entwicklung
einerseits geprigt von Unstetigkeit. So kann auf einen relativ hohen Zinssatz oberhalb
des Medians in einem Jahr, ein Zinssatz, der dem unteren Verteilungsbereich zuzuord-
nen ist, folgen. Andererseits gibt es Versicherungen bzw. Pensionskassen, deren Dyna-
miksétze grundsitzlich oberhalb oder unterhalb des Medians liegen. Fiir diese gleicht
sich der ,, Verlust® in einem Jahr nicht durch einen ,,Gewinn® in einem anderen Jahr aus.

Eine Kompensation der Kiirzungen im Bereich der GRV konnte somit durch die priva-
te bzw. betriebliche und als teilweise ersetzend deklarierte Altersversorgung in deren
jeweiliger Ausgestaltung im Prinzip nicht erreicht werden.

Ferner stellt sich die Frage nach der Aufrechterhaltung des Sicherungsniveaus in Re-
lation zur Lohn- und Einkommensentwicklung bzw. zur Preisentwicklung. Um iiber
den jeweiligen Zusammenhang Aussagen treffen zu konnen, wurde eine entsprechende
lineare Regression fiir die Dynamiksitze der Lebensversicherungsunternehmen und
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die Anderungsraten der Bruttolohne und -gehilter je Arbeitnehmer*? bzw. des Preisin-
dexes fiir die Lebenshaltung** durchgefiihrt. Bezieht man sich auf die jeweiligen R2-
Werte als Statistik fiir den linearen Zusammenhang, so sind deren Werte mit 0,1 fiir
die Regression von Dynamiksitzen und Anderungsraten der Bruttolohne und -gehilter
je Arbeitnehmer und 0,005 fiir die lineare Abhiingigkeit von Dynamiksitzen und An-
derungsraten des Preisindexes niedrig. Ein linearer Zusammenhang liegt somit nicht
vor. Die Abbildung 25 verdeutlicht diesen Sachverhalt: Hohe Werte der Dynamiksitze
korrespondieren sowohl mit hohen als auch mit niedrigen Werten der Anderungsraten.
Abbildung 25: Dynamikséatze der Lebensversicherungsunternehmen (Neugeschéft) und

die Verdnderung der Bruttolohne und -gehélter sowie des Preisindexes
fiir die Lebenshaltung
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Quelle: Eigene Darstellung auf der Basis von Statistisches Bundesamt (2012b), S. 104, sowie
Statistisches Bundesamt (2012a), S. 3.

Der in der Abbildung 25 dargestellten Sachverhalt bleibt grundsitzlich erhalten, wenn
die Werte der fiktiven Dynamiksétze fiir Rechnungszinskohorten betrachtet werden.
Dadurch reduziert sich prinzipiell lediglich der Streubereich der Dynamiksitze, wie
der folgenden zu entnehmen ist.

43 Statistisches Bundesamt (2012b), S. 104.
44 Statistisches Bundesamt (2012a), S. 3.
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Abbildung 26: Fiktive Dynamiksdtze der Lebensversicherungsunternehmen fiir die
Rechnungszinskohorte 3,25 vH und die Veranderung der Bruttol6hne und
-gehilter sowie des Preisindexes fiir die Lebenshaltung
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Quelle: Eigene Darstellung auf der Basis von Statistisches Bundesamt (2012b), S. 104, sowie
Statistisches Bundesamt (2012a), S. 3.

47



Arbeitspapier 285 | Der Beitrag der kapitalgeckten Altersersorgung zur Lebensstandardsicherung

48



Juni 2013

) Fazit

Bezogen auf die im Kontext des Projekts zu den Uberschuss- und Dynamikpotenzia-
le kapitalgedeckter Altersversorgung aufgeworfenen Aspekte und Fragestellungen ist
festzuhalten, dass die im politischen Entscheidungsprozess stark betonte Fihigkeit der
betrieblichen und privaten Vorsorge, zur Aufrechterhaltung des Lebensstandards wih-
rend der Altersphase beitragen zu konnen, fiir den hier untersuchten Zeitraum im allge-
meinen nicht gerechtfertigt ist.

Obwohl mittlerweile in Publikationen auf diese Problematik hingewiesen wurde,*®
wird auch im jiingsten Gutachten des Sozialbeirats betont, dass ,,[...] es unter den da-
bei getroffenen Annahmen durchaus moglich ist, die Absenkung des Leistungsniveaus
der gesetzlichen Rentenversicherung zu kompensieren. [...]“.*¢ Hier wird offensichtlich
nach wie vor verkannt, dass sich die Kompensation nicht nur auf den Zeitpunkt des
Rentenzugangs, sondern auf die gesamte Rentenbezugsphase beziehen miisste. Geméal
§ 154 Abs. 2 Nr. 5 SGB VI ist die Bundesregierung verpflichtet, ein Gesamtversor-
gungsniveau darzustellen. Als Gesamtversorgungsniveau ist aber nur das Verhiltnis
von Alterseinkiinften zu Erwerbseinkiinften ,,[...] im Jahr des Rentenzugangs [...]
festgelegt, so dass dieser wichtige Aspekt der Nachhaltigkeit individueller Alterssiche-
rung gar nicht in den Blick gerit.*’

Die Durchschnittswertbetrachtung negiert derartige aus individueller Sicht relevante
Charakteristika und tduscht eher eine Stetigkeit vor, die aus Sicht des einzelnen Haus-
halts nicht gegeben ist. Da bei Vertragsabschluss und wihrend der Ansparphase nicht
bekannt ist, wie hoch die tatsidchlichen Dynamikzinssitze sein werden, gleicht eine
derartige Altersvorsorge auch in der Rentenbezugsphase aus Sicht des Versicherten
insofern eher einem ,,Gliicksspiel“. Die Versicherten sind im Prinzip auch nicht in der
Lage, in der Auszahlungsphase eine Entscheidung zu korrigieren. Ein Anbieterwechsel
ist in der Rentenbezugsphase nicht vorgesehen — auch nicht bei Riestervertrigen.

Die Analyse liefert differenzierte Resultate und zeigt insbesondere Differenzen nach
Anbietern in der Anpassung der Leistungen auf. Die Dynamiksitze, die von den ein-
zelnen Lebensversicherungsunternehmen bzw. Pensionskassen ausgewiesen werden,
schwanken zudem zwischen den einzelnen Jahren.

Um die Griinde fiir die vorliegenden Unterschiede und Spezifika zu eruieren, bedarf
es eingehender weiterer Untersuchungen. So ist zu vermuten, dass sich in den Leis-
tungen der Lebensversicherungsunternehmen und Pensionskassen die wirtschaftlichen
Erfolge der Unternehmen widerspiegeln — etwa um ein bis zwei Jahre zeitversetzt. Dies

45  Kiinemund et al. (2013b), Kiinemund et al. (2013a), Kroger (2011), Kiinemund et al. (2010), Schméhl (2010a),
Schméhl (2010b).

46  Sozialbeirat (2012), S. 37.

47  Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales (2012), S. 188.
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bedeutet, dass sich die Zeiten einer schlechteren wirtschaftlichen Situation zeitversetzt
auf die materielle Situation der privaten Haushalte auswirken. Demgegeniiber reflek-
tieren die Anpassungen in der GRV die politischen Entscheidungen iiber die Einnahme-
orientierung der Dynamisierung der Renten. Schwankungen bei GRV sind somit dem
Ziel der Beitragssatzkonstanz bzw. -reduzierung geschuldet.

Es ergeben sich zahlreiche Fragen, zu deren Klidrung eingehende Untersuchungen not-
wendig sind. So ist beispielsweise unklar, welche Konsequenzen die Umfirmierungen
fiir die Versicherten haben. Ferner ist die Bedeutung fiir die Versicherten unklar, wenn
das Unternehmen keine Neugeschifte mehr abschlief3t.

Auch iiber die distributiven Wirkungen kann derzeit nur eingeschrinkt etwas ausgesagt
werden. Hier fehlen Informationen auf individueller Ebene sowohl wihrend der An-
sparphase als auch wihrend der Rentenbezugs- bzw. Entsparphase. Es ist wenig iiber
die relative Belastung der privaten Haushalte wihrend der Einzahlphase bekannt. Wih-
rend beispielsweise die Einkommen eine zum Teil relative hohe Mobilitit aufweisen,*®
gilt dies fiir die Einzahlungen nicht. Hier muss im Prinzip ein im Zeitablauf konstanter
nominaler Betrag eingezahlt werden. Die Folge von Einkommensmobilitit auf der ei-
nen Seite und Beitragskonstanz auf der anderen ist eine sich im Zeitablauf verdndernde
relative Belastung der verfiigbaren Einkommen.

Ferner macht die vorliegende Untersuchung deutlich, dass fiir Verteilungsanalysen so-
genannte Rechnungszinskohorten betrachtet werden miissten. Durch die im Zeitablauf
aufgrund der Unsicherheit auf den Kapitalmérkten geéinderte Setzung des Rechnungs-
zinses partizipieren die Vertragsabschlusskohorten in unterschiedlichem Ausmal} an
den Uberschiissen. Withrend derartige Aspekte fiir die gesetzliche Rentenversicherung
unter dem Begriff der Generationengerechtigkeit intensiv diskutiert wurden,*® blieben
sie fiir die kapitalgedeckten Alterssicherungssysteme der betrieblichen und privaten
Vorsorge bisher so gut wie unbeachtet.

Fiir Aussagen zum Absicherungs- bzw. Gesamtversorgungsniveau, wie es nach dem
Alterssicherungsbericht ausgewiesen werden sollten, wire beispielsweise von Rele-
vanz, wie viele der Versicherten sich am Anfang der Auszahlungsphase das Kapital
haben auszahlen lassen und in welcher Hohe die Auszahlung erfolgte. Eine Auszahlung
zu Rentenbeginn reduziert zwangsldufig die Hohe der monatlichen Renten. Allerdings
ist dies eine einmalige Reduzierung. In welchem Umfang hiervon das Absicherungsni-
veau betroffen ist, kann anhand der verfiigbaren Daten zurzeit nicht beantwortet wer-
den.

Ferner ist die Frage nach der Hohe der Abweichungen bei identischen Einzahlungen
fiir die Versicherten in unterschiedlichen Lebensversicherungsunternehmen oder Pen-

48  Fachinger/Himmelreicher (2012) mit zahlreichen Verweisen.
49  Aus der umfangreichen Literatur sei hier exemplarisch verwiesen auf Moring-Hesse (2008), Fachinger (2007),
Ebert (2005) sowie Schmihl (2004a).
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sionskassen zu klédren. Dies ist insbesondere vor dem Hintergrund der Diskussion iiber
Gerechtigkeitsaspekte relevant, wird doch der privaten und betrieblichen Altersvorsor-
ge im Gegensatz zur GRV prinzipiell eine hohe Generationengerechtigkeit attestiert.
Dabei bleibt allerdings die Intra- und Interkohortenverteilung unberiicksichtigt und es
wird im Prinzip auf Durchschnittszinsen bzw. —renditen verwiesen.>

Dies sind einige Aspekte bzw. Ansatzpunkte fiir weiterfiihrende Analysen, die sich al-
lein aufgrund der Analyse der Geschiiftsberichte im Hinblick auf die Uberschuss- und
Dynamikpotenziale kapitalgedeckter Altersversorgungergeben ergeben haben. Neben
den gesamtwirtschaftlichen Effekten, die u. a. von den hohen Kapitalbestinden aus-
gehen konnen, sind insbesondere die mikrookonomischen Effekte, und hier insbeson-
dere die verteilungs- und sozialpolitischen Wirkungen, fiir eine zielgerichtete, ratio-
nale Alterssicherungspolitik relevant. Hier herrscht derzeit offensichtlich eine wenig
empirisch fundierte Kenntnis. Vielmehr sind die Vorstellungen eher geprigt von aus
theoretischen (mikrookonomischen) Konzepten und unter Setzung von realititsfernen
Annahmen aus Modellrechnungen abgeleiteten Aussagen iiber die Altersvorsorge pri-
vater Haushalte in Deutschland.

50  Im Gutachten des Sozialbeirats wird die unterschiedliche Verzinsung kurz erwihnt; Sozialbeirat (2012), S. 34.
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Themenschwerpunkten: Erwerbsarbeit im Wandel, Strukturwandel — Innovationen und
Beschiftigung, Mitbestimmung im Wandel, Zukunft des Sozialstaates/Sozialpolitik,
Bildung ftir und in der Arbeitswelt sowie Geschichte der Gewerkschaften.

Studienforderung

Als zweitgrofites Studienforderungswerk der Bundesrepublik trigt die Stiftung dazu bei,
soziale Ungleichheit im Bildungswesen zu iiberwinden. Sie fordert gewerkschaftlich und
gesellschaftspolitisch engagierte Studierende und Promovierende mit Stipendien,
Bildungsangeboten und der Vermittlung von Praktika. Insbesondere unterstiitzt sie
Absolventinnen und Absolventen des zweiten Bildungsweges.

Offentlichkeitsarbeit

Mit dem 14tégig erscheinenden Infodienst ,,Bockler Impuls® begleitet die Stiftung die
aktuellen politischen Debatten in den Themenfeldern Arbeit, Wirtschaft und Soziales.
Das Magazin ,,Mitbestimmung® und die ,, WSI-Mitteilungen“ informieren monatlich iiber
Themen aus Arbeitswelt und Wissenschatft.

Mit der Homepage www.boeckler.de bietet die Stiftung einen schnellen Zugang zu ihren
Veranstaltungen, Publikationen, Beratungsangeboten und Forschungsergebnissen.

Hans-Bockler-Stiftung
Hans-Bockler-Strafde 39 Telefon: 02 11/77 78-0
40476 Diisseldorf Telefax: 02 11/77 78-225

Hans Bockler
Stiftung m

A" WWW. boeckler_de Fakten fiir eine faire Arbeitswelt.
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