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STANDPUNKT

Ohne Aktien keine Altersvorsorge

D orothea Mohn von der Verbraucher-
zentrale Bundesverband hat in der
F.A.Z. einen Vorschlag zur privaten Al-
tersvorsorge gemacht. Thr Fazit: Deutsch-
land braucht ein Standardprodukt. Der
Staat soll ibernehmen und seinen Biir-
gern eine uniforme Standardlésung anbie-
ten. Die Versicherungswirtschaft lehnt
ein zusitzliches staatliches Altersvorsor-
geprodukt ab — dennoch gibt es in groflen
Teilen Zustimmung. Die private Alters-
vorsorge darf nicht allein dem Markt tiber-
lassen bleiben, der Staat muss diese enger
begleiten, auflerdem konnen staatliche
Standards Vertrauen schaffen.

Das Ziel eines gesicherten Lebens-
abends wird von der privaten Altersvor-
sorge systematisch verfehlt. Die bisheri-
gen Ansitze, auch die Riester-Rente, ha-
ben daran wenig geéndert. Nur sollte dar-
aus nicht der Schluss gezogen werden, die
Privatwirtschaft habe versagt. In Deutsch-
land schwingt das Pendel zu schnell vom
vermeintlichen Marktversagen in Rich-
tung: ,Dann muss es halt der Staat ma-
chen.” Es ist noch viel Luft nach oben,
um Organisation und Umsetzung der pri-
vaten Altersvorsorge zu verbessern, dem
Markt eine bessere Chance zu geben. Und
schlieBlich ist auch ein moégliches Staats-
versagen kritisch zu sehen.

Wir brauchen akzeptierte und rendite-
starke Standardprodukte in der privaten
Altersvorsorge. Die klassische Lebensver-
sicherung war solch ein Produkt, das Ver-
trauen in dieses Produkt war hoch. Doch
in Zeiten extrem niedriger Zinsen lassen
sich die Garantien nicht mehr darstellen.
Wir miissen umdenken.

Brauchen wir tberhaupt Garantien?
Wer nur zwolf Jahre mit einer Anlage auf
den deutschen Aktienindex durchhélt,
vermeidet eine negative Wertentwick-
lung, so die Argumentation des Verbrau-
cherschutzes, und erwirbt faktisch eine
Garantie. Bei der privaten Altersvorsorge
geht es aber um 30 oder 40 Jahre, so die
Argumentation weiter: Eine negative
Wertentwicklung ist dann erst recht quasi
ausgeschlossen. Und: Die Anleger kon-
nen vom iiberlegenen Renditepotential
der Aktien profitieren und deutlich mehr
Vermogen aufbauen als mit den soge-
nannten sicheren Anlagen.

Die Argumentation greift zu kurz. Bes-
ser ist es, die ganze Bandbreite der Kapi-
talmarkte zu nutzen, nicht nur deutsche
Aktien, sondern auch europiische und in-
ternationale sowie andere Anlageklassen
wie Anleihen von Schwellenldndern oder
Edelmetalle und Rohstoffe. Dann lief3e
sich diese faktische Garantie wohl in deut-
lich weniger als zwolf Jahren darstellen.
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Eingerdumt werden muss: Die Wertent-
wicklung der Vergangenheit stellt keine
Garantie fiir kiinftige Ergebnisse dar. Ja-
panische Verhiltnisse — also ein jahrzehn-
telanges Warten, dass der Markt die Kurs-
hochststande von 1989 wieder erreichen
moge — konnen nicht vollstédndig ausge-
schlossen werden. Wir Deutsche erin-
nern uns an den Neuen Markt. Er hat sich
aufgeldst, die damaligen Verluste lassen
sich kaum mehr aufholen. Aber auch aus
Sicht der Anleger ist eine reine Aktienan-
lage selbst auf lange Sicht nicht optimal.
Die Priaferenzen der Anleger sind unter-
schiedlich. Nicht jeder kann mit einer rei-
nen Aktienanlage fiir die Altersvorsorge
gut schlafen, wenn er im Zweifelsfall die
Verluste selbst tragen muss. Hier sollte es
mehr Wahlfreiheiten geben.

Erfahrungen in Beratungsgesprachen
zeigen, dass je nach Komplexitét der Pro-
dukte meist 10 bis maximal 30 Losungen
als Produktuniversum optimal sind. Im
vertieften Kundengespriach verengt sich
diese Auswahl auf drei Produkte. Ein ein-
ziges Produkt ist zu wenig. Ein staatlich
verordnetes Standardprodukt hat ein wei-
teres Problem. Die Anlagerichtlinien sind
starr. Der staatliche Rahmen ist ein Kor-
sett und beschneidet den Anlagemanager
in den Modglichkeiten, auf die Chancen
und Risiken geeignet zu reagieren und im
Sinne der Anleger bestmdgliche Losun-
gen zu erzielen. Im Ergebnis diirfte viel
Rendite verloren gehen, der Anleger wird
mit unnétigen Risiken belastet.

Standardprodukte sind nicht die ganze
Losung. Der erste Schritt: Anleger miis-
sen ihre Versorgungsliicke kennen. Notig
ist eine Vorsorgeuntersuchung. Beim
Zahnarzt sind wir es gewohnt, uns jahr-
lich das Bonusheft abstempeln zu lassen.
Geht es aber um Wohlstand und Sicher-
heit in der zweiten Lebenshilfte, gibt es
nichts Vergleichbares. Wenn der Biirger
es von sich aus nicht tut, muss der Staat
nachhelfen. Das Bonusheft konnte die Lii-
cke fiillen.

Der Eingriff ist grof3. Aber die Konse-
quenzen einer mangelnden Vorsorge sind
eben auch grof3. Die Fakten belegen, dass
zu wenig getan wird. Das Vertrauen in
den Staat ist zu hoch. Beim Renteneintritt
wird der Staat nicht den Einkommens-
sprung nach unten abfedern, sondern vie-
le werden nach ihrer aktiven Berufsphase
in das Loch einer ungeniigenden Absiche-
rung fallen. Ein stirkeres staatliches Ein-
greifen scheint unumgénglich. Jeder Vier-
te in Deutschland, das zeigen Umfragen,
teilt diese Ansicht.

Finanzberatern kommt bei der Vorsor-
geuntersuchung eine entscheidende Rolle

zu. Thr Beitrag ist wichtig. Denn das The-
ma Altersvorsorge ist so komplex, dass
die meisten Biirger aktive Unterstiitzung
brauchen. Die Vorstellung von Verbrau-
cherschiitzern, auf Beratung zu verzich-
ten, um Kosten zu sparen, bedeutet fiir
die Breite der Bevolkerung Sparen am fal-
schen Fleck.

Der zweite Schritt sind standardisierte
und mafBvoll regulierte Losungen. Damit
wird dem Verbraucherschutz Rechnung
getragen. Es ist &hnlich wie mit Nahrungs-
mitteln: Auch wenn die Hersteller ein ho-
hes Eigeninteresse haben, dass ihre Pro-
dukte als unbedenklich wahrgenommen
werden, ist aus Sicht des Verbrauchers
eine staatliche Regulierung notwendig.
Mit Altersvorsorgeprodukten ist dies dhn-
lich, sie miissen geeignet sein und in ei-
nem angemessenen Rahmen halten, was
sie versprechen. Mit vermogensverwalten-
den Investmentfonds sind bereits gute Lo-
sungen mit abgestuften Aktienanteilen
am Markt verfligbar.

Drittens braucht es eine mit der Vorsor-
geuntersuchung verkniipfte staatliche Bo-
nifizierung. Zum einen wird die private
Altersvorsorge systematisch unterschétzt
und entsprechend vernachléssigt. Zum an-
deren kann eine unterlassene finanzielle
Vorsorge den Staat, und damit die Kinder
und Kindeskinder, teuer zu stehen kom-
men. Es lohnt sich fiir die Gesellschaft,
positive Anreize zu setzen, um hinterher
nicht aushelfen zu mussen, wenn der Vor-
sorgende auf staatliche Unterstiitzung an-
gewiesen ist. Daneben sind weitere negati-
ve Effekte einer finanziellen Unterversor-
gung im Alter zu sehen, wie zum Beispiel
Vereinsamung.

Fiir eine Bonifizierung gibt es Beispie-
le: vermogenswirksame Leistungen. Ar-
beitgeber beteiligen sich, und der Staat
kann in Abhéngigkeit vom Einkommen
fordern. Diese Wege sind etabliert. Es ist
vielversprechender, bestehende Wege aus-
zubauen, als extra neue zu schaffen. Der
Staat sorgt flr den erforderlichen
Schwung am Anfang und fiir hinreichend
Schmiermittel im Regelbetrieb. Die priva-
ten Anbieter wetteifern mit qualitativ
hochwertigen und preislich konkurrenzfé-
higen Vorsorgelosungen um die Gunst
der Kunden. Fiir einen gesicherten Le-
bensabend braucht es drei Dinge: Regel-
malige Vorsorgeuntersuchungen, standar-
disierte Produkte und eine staatliche Bo-
nifizierung, die sich an der Vorsorgeunter-
suchung, den Einkommens- und Vermo-
gensverhéltnissen sowie an der Zweckmé-
Bigkeit der Altersvorsorgeprodukte orien-
tiert.
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