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I Das Riester-Sparen zwischen Eigenverantwortung
von Privatpersonen, Gewinninteressen von Anbietern sowie
Schutz der Sparer durch den Staat

2001 — vor gut einer Dekade — wurde die freiwillige, kapitalgedeckte und staatlich geforderte
Altersvorsorge, das Riester-Sparen, eingefiihrt. Dies wurde teilweise als Paradigmenwechsel des
deutschen Alterssicherungssystems, teilweise auch ,nur“ als Fortfithrung bereits in den Jahren
zuvor eingelduteter Veranderungen der Alterssicherung beurteilt. Der gesellschaftliche Hinter-
grund und Ausgangspunkt fiir das Riester-Sparen war, dass Deutschland — wie die meisten hoch-
entwickelten Volkswirtschaften — aufgrund niedriger Geburtenraten und zugleich steigender Le-
benserwartungen eine alternde Bevolkerung und die damit verbundenen Kosten zu bewiltigen
hat. Nach der mehrheitlichen Auffassung in Wissenschaft und Politik gab es unter Berticksich-
tigung der Gerechtigkeit zwischen den Generationen dafiir nur eine Losung: Erstens wurde in
der gesetzlichen Rentenversicherung von einer ,ausgabenbezogenen Einnahmepolitik“ zu einer
»einnahmebezogenen Ausgabenpolitik“ umgesteuert, was unter anderem mit einer Festschrei-
bung der Beitragssatze auf eine Obergrenze bis zum Jahr 2030 einherging. Zweitens wurde die
Mischfinanzierung der Alterssicherung etabliert. Diese besteht darin, dass die umlagefinanzierte
gesetzliche Rentenversicherung, in der die Altersrenten aus den laufenden Beitragszahlungen
der Versicherten finanziert werden, um eine kapitalgedeckte freiwillige Vorsorge fiir das Alter
erginzt wurde, in der jede Generation einen Kapitalstock anspart und das Kapital in der Zukunft
als Rente ausgezahlt bekommt.
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Das Altersvermogensgesetz markierte 2001 den Einstieg in das freiwillige private und kapital-
gedeckte Riester-Sparen, fiir das unter Einhalten bestimmter Regeln fiir die Nachfrager und
Anbieter des Riester-Sparens (etwa weitgehender Kapitalerhalt bis zum Ende der Ansparphase,
regelmifige Einzahlung eines Mindesteigenbetrages) eine staatliche Férderung (eine personli-
che Zulage, eine Kinderzulage oder alternativ zur Zulage ein steuerlicher Sonderausgabenabzug)
gezahlt wird. Daraus entstand ein sogenannter ,Wohlfahrtsmarkt“ der privaten Altersvorsorge
(siehe dazu beispielsweise Lamping 2009 mit weiteren Nachweisen). Dort treffen drei nach
ganzlich unterschiedlichen 6konomischen Zielen, Verhaltensweisen und Prinzipien handelnde
Akteure aufeinander.

Als Initiator des privaten geférderten Sparens nimmt der Staat beim Riester-Sparen die Rolle
des Forderers eines privaten Sparanreizes ein. Zugleich verfolgt der Staat sozial- und rentenpo-
litische Ziele, trotz Freiwilligkeit neben der gesetzlichen und betrieblichen Rente eine weitere
Sdule — die private geforderte Altersvorsorge — zu schaffen, die in der Bevolkerung insgesamt,
aber vor allem in unteren Einkommensgruppen und unter Bildungsfernen méglichst umfassen-
de Verbreitung finden soll. Schliefllich ist der Staat in der Rolle des Schiitzers der Verbraucher.
Seine Mitverantwortung fiir die private Altersvorsorge bringt er durch eine verbraucherpolitische
Flankierung zum Ausdruck. Diese umfasst eine gesetzlich vorgeschriebene Zertifizierung der
Produkte entlang einiger formaler Kriterien (siehe dazu beispielsweise den DIW Wochenbericht
47/2011 von Hagen und Kleinlein). Zur verbraucherpolitischen Begleitung des Riester-Sparens
gehoren zudem spezifische Bildungs- und Informationsangebote, unter anderem auch die Be-
reitstellung zusitzlicher Mittel fiir anbieterunabhidngige Produkttests durch die Stiftung Waren-
test und fiir den Ausbau von Beratungskapazititen bei den Verbraucherzentralen.

Nachfrager der privaten geférderten Altersvorsorge sind die zu den privaten Haushalten geho-
renden (potentiellen) Sparer. Deren Interesse muss es sein, optimal fiir das Alter vorzusorgen. Die
Anbieterseite wird von den privatwirtschaftlichen Unternehmen der Finanzdienstleistungsindustrie
prisentiert. Deren prinzipielle Unternehmensrationalitit darin bestehen muss, mit den Alters-
vorsorgeprodukten méglichst gute Gewinne zu erwirtschaften. Bei den Riester-Produkten, die
es in insgesamt fiinf Produktsparten gibt, treten insbesondere Anbieter aus der Versicherungs-
wirtschaft auf. Uber 7o Prozent der heute bestehenden Riester-Vertrige wurden iiber Produkte
im Marktsegment der klassischen und fondsgebundenen Rentenversicherungen abgeschlossen.

2 Der (potentielle) Riester-Sparer: Auswahl unter extremer
Unsicherheit

2.1 Personenbezogene Unsicherheiten

Mit der teilweisen Ubertragung der Altersvorsorge in die Eigenverantwortung des einzelnen
Biirgers muss sich dieser in einem neuen Segment des Marktes, dem fiir Altersvorsorgeproduk-
te und damit zwischen einer Reihe von Produktalternativen zurechtfinden und seine Auswahl
treffen. Die Entscheidung, ob und welches Produkt der Einzelne fiir seine Altersvorsorge kaufen
mochte, unterliegt allerdings sehr grofRen Unsicherheiten. Diese liegen erstens in der Person
selbst und in ihrer gegenwirtigen und — erschwerend — der kiinftigen Lebenssituation, etwa im
Hinblick auf Familie, Gesundheit, individuelle Lebenserwartung, Beruf, Einkommen, Konsum-
ausgaben. Nur zum Teil sind diese Faktoren von der einzelnen Person beeinflussbar und kalku-
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lierbar und damit auch nur sehr bedingt zu prognostizieren. So hiangen die berufliche Situation
von der Arbeitsmarktlage und das persénliche Einkommen von der Lohnentwicklung und beides
von dem gesamtwirtschaftlichen Wachstum ab. Die individuelle Lebenserwartung wiederum ist
beeinflusst durch die Entwicklung in der Gesundheitsforschung. Sie wird gepragt durch die zur
Verfiigung stehende Pflegeinfrastruktur, wird aber auch familidr determiniert. Schliefslich weif3
der potentielle Sparer nicht, ob er lange oder nur kurz leben wird.

Bereits diese personenbezogenen Unsicherheiten fithren dazu, dass eine eigenverantwortliche
Auswahl iiber eine angemessene erginzende private kapitalgedeckte Altersvorsorge nicht — wie
von vielen Okonomen fiir wirtschaftliches Handeln unterstellt — rational, also allein an dem
individuellen Nutzen des potentiellen Sparers, ausgerichtet sein wird, denn dies wiirde eine voll-
stindige Information tiber alle die zuvor genannten und weitere Einflussfaktoren voraussetzen.
Vielmehr kann die Entscheidung nur zufillig gut und gliicklich oder falsch getroffen werden und
den individuellen Wohlstand des Einzelnen vermehren (oder mindern).

2.2 Produktbezogene Unsicherheiten: Private Altersvorsorge und
Riester-Produkte sind Vertrauensgiiter - ihre Qualitat ist fir den Sparer
kaum zu erkennen

Nun ist es aber keineswegs so, dass der (potentielle) Sparer ,nur“ personenbezogene Abwigun-
gen zu kliren hat. Er muss dariiber hinaus auch konkret tiber Produktwissen verfiigen. Um eine
sachgerechte und wohlstandsmehrende Entscheidung treffen zu konnen, miisste der Sparer ei-
nen Uberblick iiber den Markt der Altersvorsorge haben und Sparwillige sowie Sparer miissten
die Qualitit der Produkte erkennen. Diese ergibt sich einerseits aus den Kosten, andererseits aus
den Leistungen des Produktes. Nun ist allerdings fiir ein Produkt der privaten Altersvorsorge
charakteristisch, dass der Kauf (Abschluss eines Vertrages) und die Bezahlung des Produktes
(Ansparphase) sowie die Leistung aus diesem Vertrag (Auszahlphase, Rentenleistung) zeitlich
—zum Teil erheblich — auseinanderfallen. Anders als bei einem Tisch oder einer Brille weifl der
Sparer oder die Sparerin direkt nach dem Vertragsabschluss (Kauf des Produktes) keineswegs,
was er letztlich alles in allem abschliefend fiir diesen Vertrag fiir Kosten gehabt haben und wel-
che Leistungen er oder sie letztlich daraus erhalten haben wird.

Bezogen auf die Riester-Produkte bekommt er zwar — dank einer gesetzlichen Schutzregelung
durch den Staat — eine Garantierente zu den Bedingungen (Kosten, Zins), die bei Abschluss des
Vertrages gelten. Thm wird aber von den Anbietern dariiber hinaus angepriesen, dass der Vertrag
auch Uberschiisse generieren wiirde, die erst die konkrete Hohe seiner spiteren Rentenleistung
ausmachen wiirden. Ob und in welchem Umfang dies allerdings zutreffen wird, kann der Sparer
nicht beeinflussen, es hingt beispielsweise davon ab, wie sich der Kapitalmarkt entwickelt, wel-
che Menschen einen Sparvertrag abschlieflen, wann diese sterben, welche Kosten der Anbieter
fiir seine Leistung kalkuliert und davon, wie lange der Sparer lebt.

Hinzu kommt, dass viele Menschen nicht tiber das finanzielle Wissen verfiigen, um Kostenquo-
ten oder Renditeangaben fiir ihre Entscheidungen strukturierend nutzen zu kénnen. Im Falle
der Riester-Produkte erhalten Sparer vor dem Abschluss des Kaufes und wihrend des Bestehens
des Vertrages eine Reihe von Konditionen iiber das Produkt mitgeteilt, dazu sind die Anbieter
gesetzlich verpflichtet. Damit scheint es so, also ob der Sparwillige auf der Grundlage dieser In-
formationen gut iiber die Qualitit des Produktes informiert sein miisste. Dies ist allerdings ein
Irrtum, denn eine Reihe der Leistungsbestandteile realisieren sich erstim Verlauf und bei Ablauf
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der Leistungserbringung, also in der Rentenphase oder am Ende dieser Phase, also beim Tod
des Sparers. Dieser ist also — anders als es den Anschein erweckt — keineswegs iiber die Qualitit
des gesamten Produktes informiert. Manche Parameter der Produktqualitit, beispielsweise auf
welchen Annahmen zur Lebenserwartung die Kalkulation des Anbieters fiir das Produkt basiert,
kann der durchschnittliche Verbraucher iberhaupt nicht erkennen, er erhilt dariiber auch selbst
auf Nachfrage keine aufschlussreichen Erklirungen oder kann solche Informationen aufgrund
ihrer Komplexitit nicht verarbeiten und seiner Produktauswahl zugrunde legen.

Diese Art von Produkt wird von Okonomen als Vertrauensgut klassifiziert (im Gegensatz dazu
kann die Qualitit von Suchgiitern beim Kauf festgestellt werden und die Qualitit von Erfah-
rungsgiitern nach dem Kauf durch die eigene Erfahrung). Dem Kiufer bleibt nichts anderes
iibrig, als dem Verkiufer zu vertrauen, dass die Qualitit so ist, wie sie ihm vom Verkiufer offe-
riert wird. Auch entstehen bei einem Vertrauensgut , private Altersvorsorge” aufgrund der zuvor
beschriebenen Zusammenhinge und weil es in der Regel nur einmal im Leben gekauft wird, nur
bedingt eigene oder kollektive Lernprozesse. Diese wiren aber dafiir erforderlich, dass die Pro-
duktauswahl durch Korrektur — beispielsweise durch einen Verkauf oder einen Anbieter- und/
oder Produktwechsel — im Hinblick auf die Produktqualitit optimiert werden kann. Dies wire
eine systemische Voraussetzung fiir einen funktionierenden transparenten und gute Qualitit
produzierenden Markt. Anders ausgedriickt: Typisch fiir diese Altersvorsorgeprodukte ist, dass
die Sparer tiber die Qualitit dieser Produkte deutlich weniger informiert sind als die Anbieter, die
bezogen auf ihre Produkte tiber professionelles und spezialisiertes Wissen verfiigen. Es besteht
also eine ausgeprigte Informationsasymmetrie zuungunsten der Sparer.

Das Zusammenspiel zwischen den drei Akteuren kann also aufgrund der Besonderheiten des
Produktes und des hohen Grades an Unsicherheit tiber die Qualitit des Produkts keineswegs in
einem harmonischen Dreiklang oder gar zum Wohle der Verbraucher verlaufen. Der Okonom
und Nobelpreistriger Akerlof (1970) zeigte, dass Mirkte, auf denen Unsicherheit iiber die Quali-
tit der Produkte besteht, zusammenbrechen. Eine nur informationspolitische Regulierung, etwa
eine Verbesserung der Transparenz, ist zwar hilfreich, 16st aber nicht das grundlegende Problem,
das auf dem Markt fiir private (und geforderte) Altersvorsorge herrscht. Eine Losungsstrategie
wiirde daher auch nur in einer strikten verbraucherpolitischen Regulierung liegen.

3 Wissenschaft und Verbraucherorganisationen reklamieren
Verbraucherschiden

Von Sozial-, Verbraucher- und Versichertenorganisationen wurden auf der Grundlage ihrer prak-
tischen Erfahrungen mit einem steigenden Bedarf an Beratung von Verbrauchern zur privaten
kapitalgedeckten Altersvorsorge verschiedene Stellungnahmen veréffentlicht, die dem Riester-
Sparen eine Reihe von Mingeln bescheinigen (beispielsweise Stellungnahmen des Verbrau-
cherzentrale Bundesverbandes (vzbv)). Um den zehnten Geburtstag des Riester-Sparens herum
wurden auch aus verschiedenen Forschungsfeldern (Wirtschafts-, Sozial-, Politik-, Rechtswissen-
schaften, Soziologie und Psychologie) vermehrt Bestandsschauen auf das Riester-Sparen durch-
gefiithrt. Auch eine Reihe dieser Analysen kommt zu dem Ergebnis, das Riester-Sparen weise
eklatante Defizite auf.
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Beispielsweise wird hinsichtlich der Akzeptanz und Verbreitung vom Riester-Sparen gemahnt,
dass Geringverdiener, Personen mit niedrigem Bildungsabschluss und Migrationshintergrund
seltener ,riestern” als der Durchschnitt der Bevolkerung (Geyer 2011). Es soll hier der Vollstin-
digkeit halber darauf hingewiesen werden, dass diesem Befund teilweise auch widersprochen
wird (beispielsweise in verschiedenen Veréffentlichungen der Deutschen Rentenversicherung
auf der Grundlage von Daten der Zentralen Zulagenstelle fiir Altersvermégen insbesondere von
Rieckhoft oder auch Wels und Rieckhoff, verschiedene Jahrginge).

Andere Kritikpunkte beziehen sich auf die Marktumsetzung des Riester-Sparens. Diesbeziiglich
wird vielfach davon gesprochen, das Riester-Sparen sei nicht verbrauchervertraglich oder, wie es
in Entwiirfen der Regierung zur Verbesserung der Riester-Rente heifdt, nicht ,verbraucherfreund-
lich“. Im Einzelnen wird als Kritik vorgetragen, der Markt sei nicht transparent (sieche Abschnitt
zuvor und Leinert 2012), die Produkte seien teilweise sehr teuer und es wiirde einer Lotterie
gleichen, ein giinstiges Riester-Produkt zu finden (Oehler 2009) und die Renditen wiirden nur
spirlich flieRen (verschiedene Produkttests durch OKO-TEST). Von den Anbietern, insbesondere
dem Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft (GDV) werden die vorgetragenen
kritischen Befunde regelmifig in Zweifel gezogen.

Eine besonders nachhaltige Auseinandersetzung {iber das Riester-Sparen hat sich im letzten
Jahr auch an einer Veréffentlichung von Hagen und Kleinlein im DIW Wochenbericht 47/2011
»Riester-Rente: Grundlegende Reformen dringend geboten“ entziindet. Auf der Grundlage der
Berechnung einer Rendite ,Zielalter” fiir Riester-Rentenversicherungen fiir Modellpersonen
wurde der Befund vorgetragen, dass Sparer, die heute einen Riester-Vertrag abschliefen, weni-
ger Leistungen aus dem Sparvertrag zu erwarten haben als vergleichbare Sparer, die in den ers-
ten Jahren der Riester-Férderung einen Vertrag abgeschlossen haben. Ein weiterer Befund war,
dass viele Sparer nicht damit werden rechnen kénnen, mehr an Rentenleistungen ausgezahlt
zu bekommen, als sie selbst eingezahlt haben und ihnen im Rahmen der staatlichen Férderung
auf ihr Sparkonto wihrend der Ansparphase gutgeschrieben wurde abziiglich der Kosten fiir
den Vertrag inklusive der Garantieverzinsung. Der Grund fiir diese Situation wurde in den von
den Lebensversicherern sehr hoch kalkulierten Lebenserwartungen, in einer Veranderung der
Verteilung der Uberschussanteile zuungunsten der Riester-Sparer, in der Senkung des Garan-
tiezinses sowie in unzureichenden Zertifizierungsvorgaben gesehen. Eine Schlussfolgerung im
Wochenbericht des DIW war daher, dass sich das ,riestern® fiir viele nicht lohnen und oft nicht
besser sein wiirde, als das Geld in den Sparstrumpf zu stecken. Das Konzept des Zielalters und
die daraus von Hagen und Kleinlein abgeleiteten Bewertungen des Riester-Sparens sowie eine
weitere Schlussfolgerung von Wagner (2011) in einem Kommentar, der davon sprach, dass sich
Geringverdiener unter Umstidnden rational verhielten, wenn sie nicht ,riestern“ wiirden, l6sten
eine Welle zum Teil heftiger Vorwiirfe insbesondere aus der Versicherungswirtschaft aus (siehe
dazu GDV 2011, 20123, 2012b sowie beispielsweise Schwark 2012a, 2012b in diesem Heft). Es
folgte eine breite Diskussion, die sich in den Artikeln dieses Heftes wiederfindet, tiber die Kritik
an dem Riester-Sparen, tiber die Ursachen von Mingeln des Riester-Sparens, sowie dariiber, mit
welchen Zielen das Riester-Sparen eingefithrt wurde und wie der Erfolg oder auch ein Scheitern
des Riester-Sparens angemessen zu beurteilen ist.
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4 Runder Tisch und Vierteljahrsheft-Beitrage zur ,verbraucher-
freundlichen Altersvorsorge"

Mit der Durchfithrung eines Runden Tischs, der am 1. Juni 2012 im DIW Berlin zum Riester-
Sparen stattfand, gaben wir den Kontrahenten — eingeladen waren Verbraucher-, Sozial- und
Rentenexperten aus Politik, Wissenschaft und Wirtschaft — die Moglichkeit, sich tiber ihre Sicht-
weisen im direkten Gesprich auszutauschen (siehe im Anhang das Programm des Workshops
»Riester-Rente: Grundlegende Reform dringend geboten!?“). Wie der Runde Tisch versteht sich
auch das Vierteljahrsheft zur Wirtschaftsforschung tiber das Riester-Sparen als ein Beitrag zur
Aufarbeitung unterschiedlicher Auffassungen. Im Nachklang zum Runden Tisch und am Ende
der Arbeiten am Vierteljahrsheft zum Riester-Sparen bleibt festzuhalten, dass noch viele Fragen
zum Thema unbeantwortet oder ungenau belegt sind, dass auch heute noch deutliche Differen-
zen in der Beurteilung des Riester-Sparens bestehen und dass der Dialog zwischen Wirtschaft,
Politik und Wissenschaft keineswegs frei von Spannungen ist.

Im Kontext der Auseinandersetzungen um das Riester-Sparen wurde wiederholt angemerkt, dass
Verbraucher durch den Streit um das Riester-Sparen verunsichert werden und Vertrauen in die
private geforderte Altersvorsorge verlieren wiirden. Dieser Zusammenhang lisst sich zum einen
nicht fundieren, zum anderen halten wir es fiir sehr gewagt, eine komplexe Komponente wie
Vertrauen eindimensional und mechanistisch zu erkliren. Unseres Erachtens — und hier berufen
wir uns auf Erkenntnisse der Risikoforschung und auf psychologische Forschungen — lisst sich
Vertrauen in kontroverse Sachverhalte nur dartiber gewinnen, dass die verschiedenen Befunde
und Sichtweisen offengelegt und klargestellt werden. Wir hoffen mit beidem, dem Runden Tisch
wie auch dem vorliegenden Vierteljahrsheft, konstruktiv zu einer Klarstellung der Kontroversen
und zum Abbau von Unsicherheiten sowie letztlich zu einer ,verbraucherfreundlichen“ Alters-
vorsorge beitragen zu kénnen. Oder um es mit den Worten eines Teilnehmers an dem Runden
Tisch auszudriicken:

... Je konkreter und klarer die Kritik am Konzept Riester wird, desto eher knnen die Betroffenen
auch konkret reagieren. Aktuell lihmt uns die Pauschalkritik in den Medien, und ich tue mich
schwer noch in weitere Produktverbesserungen zu investieren, da ich als Einzelanbieter nicht
mehr mit meinem Produkt und mit meiner Leistung wahrgenommen werde, sondern immer
gemeinsam mit der Kaste Riester an den Pranger gestellt werde fiir Dinge, die ich weder ver-
antworten noch beeinflussen kann. Je mehr sich die Kritik hier verfeinert und wenn Ross und
Reiter genannt werden, dann werden wieder positive Impulse in den Markt gesendet, und die
Anbieter haben konkrete Anreize etwas zu dndern. Wer wird schon gerne namentlich in der
Presse kritisiert, und wer wiirde nicht gerne gelobt? Auch bei den Versicherern gibt es hier ja
Licht und Schatten. Einigen Anbietern nehme ich ab, dass sie ,den Schuss* gehort haben und
sich ernsthaft verbessern wollen. Die Kritiker sollen ganz kurz mal versuchen, sich mit dem Ge-
danken anzufreunden und solche Entwicklungen positiv begleiten /kommentieren. Im Gegenzug
sollten schwarze Schafe konkret benannt werden fiir ihre konkreten Verfehlungen. Nur so wird
ein Wettlauf um mehr Qualitit und Fairness daraus“ (Frank Breiting, Leiter Private Altersvor-
sorge, DWS Investments).

Im Vierteljahrsheft werden die schriftlichen Fassungen der auf der Veranstaltung gehaltenen
Vortrige prisentiert. Das Heft enthilt zudem Einzelbeitrige von Teilnehmern des Runden Ti-
sches. Uber die Einzelartikel hinaus wurde iiber die im Workshop stattgefundenen Diskussionen
eine Dokumentation der Diskussionsbeitrige auf dem Workshop des DIW Berlin zum Thema , Riester-
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Rente — Grundlegende Reform dringend geboten!?“ zusammengefasst. Diese Dokumentation ist
als elektronische Fassung auf der Verlagsseite von Dunker & Humblot, wo das Vierteljahrsheft
erscheint, unter http://ejournals.duncker-humblot.de/toc/vjh/81/2 abrufbar. In das Vierteljahrs-
heft selbst haben wir schlieflich auch die Artikel einiger Autoren aufgenommen, die nicht Teil-
nehmer an dem Workshop waren, mit thren Artikeln aber den inhaltlichen Fokus des Runden
Tisches abdecken. Anmerken méchten wir noch, dass in einigen Artikeln in diesem Heft Maf3-
nahmen des Staates fiir ein verbraucherfreundliches ,riestern” angesprochen wurden und dass
dabei insbesondere auf eine beabsichtigte Einfithrung eines standardisierten Produktinformati-
onsblatts (PIB) hingewiesen wurde. Ende September 2012 wurde im Bundeskabinett eine Ande-
rung des Altersvorsorgevertrige-Zertifizierungsgesetzes beschlossen. Diese umfasst auch einen
Entwurf fiir eine ,Verordnung tiber Produktinformationsblitter und weitere Informationspflich-
ten bei zertifizierten Altersvorsorge- und Basisrentenvertragen (Altersvorsorge-Produktinforma-
tionsblatter-Verordnung — AltvPIBV)*“. Diese Entwicklung konnte in den verschiedenen Artikeln
nicht mehr berticksichtigt werden, da fiir die meisten Artikel des vorliegenden Vierteljahrsheft
zeitgleich Ende September der Redaktionsschluss war.

5 Vorstellung der Beitrage zum Riester-Sparen
Von den Anfdngen des Riester-Sparens bis heute

Auf dieses Thema konzentrieren sich in diesem Vierteljahrsheft zur Wirtschaftsforschung drei
Beitrige. Der Er6ffnungsbeitrag Anmerkungen zur Geschichte und zur aktuellen Diskussion der
Riester-Rente von Gert G. Wagner ist eine personliche Sicht auf die Rentenreform von 2001 und
auf die Riester-Rente. Die Leser sollten wissen, dass er 1999 bis 2000 Riester beraten hat und
auch 2002 bis 2003 in der sogenannten Riirup-Kommission Mitglied war. Eine halbwegs objek-
tive Riickschau zu halten, sei damit kaum moglich. Wagner fiihrt aus, dass es im DIW Berlin
von Anfang an Skepsis gegeniiber der Freiwilligkeit beim Riester-Sparen gegeben habe, dass
aber das Schlagwort von einer ,Zwangsrente“ in den Medien eine politische Umsetzung einer
Verpflichtung zum Riester-Sparen verhindert hitte. Der Autor fithrt aus, das zentrale Argument
fur die Einfithrung einer ergidnzenden privaten kapitalgedeckten und staatlich geférderten Al-
tersvorsorge sei in der Wissenschaft gewesen, dass sich die Umlage kiinftig nicht mehr rentieren
wiirde, hingegen die Kapitaldeckung vom demografischen Wandel nicht beeinflussbar sei. Spater
wurde diese Sicht etwas differenzierter gesehen und die Kapitaldeckung als eine wichtige ergin-
zende Siule der Alterssicherung und eine Mischung aus Kapitaldeckung und Umlage als Diver-
sifikation der Gefahren der Altersvorsorge angesehen. Nach Wagner fiihrt die Freiwilligkeit zu
Problemen mit der Transparenz, was eine verbraucherpolitische Begleitung erforderlich machen
wiirde und zu einer unterdurchschnittlichen Beteiligung von Geringverdienern.

Wagner geht in seinem Beitrag auch auf die Analysen zur Renditeberechnung aus dem DIW
Berlin ein. Aus gesellschaftlicher Sicht sei es nicht zu bestreiten, dass die Zulage die Rendite
senken wiirde. Wird allerdings die individuelle Rendite betrachtet, dann wiirde sich in der Tat
die Frage stellen, ob die Zulage als Eigenmittel des Sparers zu beriicksichtigen sei oder nicht. Im
Beitrag wird sodann die Situation von Geringverdienern aufgegriffen, einerseits beziiglich einer
moglichen Anrechnung auf eine Grundsicherung und andererseits beziiglich ihrer niedrigeren
Lebenserwartung. Wagner schliefdt seinen Beitrag mit Vorschligen an die Politik. Er spricht sich
fiir einen besseren Verbraucherschutz aus und fiir eine Reform der Grundsicherung, die aller-
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dings keine perfekte Losung schaffen wird, da sich immer die beiden Prinzipien reiben werden,
wie viel Grundsicherung ,bedingungslos“ gegeben wird, ohne gleichzeitig die Eigenvorsorge
empfindlich zu stéren. Schlieflich wird eine Evaluation angemahnt, aus der Schliisse fiir eine
Verbesserung der Altersvorsorge gezogen werden kénnten.

Der zweite Eroffnungs- und Impulsbeitrag im Heft ist von Bert Riirup, sein Thema ist Die Riester-
Reformen — Genese, Wunsch und Wirklichkeit. In zehn Thesen werden Licht und Schatten der
Riester-Diskussion und des Riester-Sparens betrachtet. Eingangs fiithrt der Autor aus, die Riester-
Reform wiirde sich nahtlos in die Reihe der Rentenreformgesetze der Jahre vor der Rentenreform
von 2001 einfiigen. Ausgehend von einer ,doppelten Bevolkerungsalterung” wire die zentrale
ZielgrofRe der Politik nicht mehr ein stabiles Leistungsniveau, sondern der langfristige Pfad der
Entwicklung des Beitragssatzes. Der Autor vertritt auch, die Riester-Treppe wiirde hinsichtlich
der dimpfenden Wirkungen des Anstiegs des Beitragssatzes und der das Rentenniveau senken-
den Effekte nicht anders als der abgeschaffte ,demografische Faktor“ des Rentenreformgesetzes
1999 gewirkt haben. Riirup trigt auch vor, der Name , Altersvermogensgesetz* habe einen sei-
nes Erachtens falschen Eindruck entstehen lassen kénnen, die Leistungsriicknahmen bei der
gesetzlichen Rente durch die Riester-Treppe wiirden dem Aufbau staatlich subventionierter ka-
pitalgedeckter Altersvorsorge dienen. Schwer wiege nach Riirup, dass die Riester-Rente nicht
obligatorisch eingefiihrt worden sei, um die Leistungsriicknahmen fiir alle nach 19770 Geborenen
nicht nur zu kompensieren, sondern das mischfinanzierte Alterseinkommen der mittleren und
jingeren Alterskohorten auch zu verbessern. Riirup fithrt aus, dass eine Verbesserung voraus-
setzen wiirde, dass die bei einer freiwilligen Versicherung hoheren Verwaltungs- und Vertriebs-
kosten und die Kosten der adversen Selektion kompensiert werden kénnen. Dies wiirde aber nur
gelingen, wenn die am Kapitalmarkt erzielte Verzinsung tiber dem Lohnwachstum liegen wiirde.
Der Autor vertritt weiter, trotz Finanzkrise wiirde es angesichts der Alterung der Bevolkerung
und eines international zu beobachtenden Riickgangs der Lohnquoten dabei bleiben, dass eine
umlagefinanzierte Basissicherung und erginzende kapitalgedeckte private und betriebliche Zu-
satzversicherungen richtig wiren.

Im Weiteren befasst sich Riirup mit der Verbreitung des Riester-Sparens sowie mit den Kosten
und der Rendite von Riester-Produkten. Der Autor weist darauf hin, Analysen mit Daten des
Sozio-oekonomischen Panels (SOEP) scheinen Mitnahmeeffekte zu belegen. Kritische Befunde
iiber die Rendite von Riester-Rentenversicherungen lieflen sich dem Autor zufolge dariiber erkli-
ren, dass Riester-Produkte durch die Freiwilligkeit Push-Produkte mit entsprechenden Vertriebs-
kosten seien. Hinzu kimen Kosten der Selbstselektion, und die Lebenserwartungen miissten mit
Sicherheitsmargen kalkuliert werden. Die Berechnung der Rendite durch ein Zielalter weist nach
Riirup den Fehler auf, dass auf der Basis eines willkiirlich gesetzten Sterbealters in Form eines
Zielalters (fiktiver Ex-post-Daten) gerechnet wird, in ansonsten mit Erwartungswerten arbeiten-
den Ex-ante-Analysen. Bei den Anbietern hingegen wiren eine intransparente Dokumentation
von Annahmen und Kosten wie auch unzureichende anbieterneutrale Produkttests zu beklagen.

Zum Thema Geringverdiener und einer Anrechnung der Riester-Rente auf eine Grundsicherung
vertritt Riirup, dies sei kein Konstruktionsfehler der Riester-Rente, denn alle Einkiinfte wiirden
auf die Grundsicherung im Alter angerechnet werden. Uber die Angemessenheit der Regelsitze
oder die Hohe des Schonvermdgens liefe sich diskutieren, eine Einfithrung eines Freibetrages
sei aber mit hohen Kosten verbunden und wiirde zu Ungerechtigkeiten gegeniiber Bestands-
rentner fithren. Riirup regt abschlieRend an, die Anbieter sollten iiber eine Revitalisierung der
Riester-Produkte nachdenken, beispielsweise Vertrige ohne Provision und Abschlusskosten an-
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bieten, Selektions- und Sicherheitsaufschlige deutlich ausweisen sowie Risikogewinne korrekt
erfassen und zeitnahe den Versicherten zu mehr als den jetzigen 75 Prozent gut schreiben.

Der Beitrag Die Riester-Rente: Was wollte der Gesetzgeber, wo besteht Anderungsbedarf? Eine Antwort
auf die Kritik des DIW von Walter Riester ist auch eine Erinnerungsarbeit. Der Autor erdffnet
seinen Beitrag mit Ausfithrungen zum Rentenniveau. Er vertritt die Meinung, dass die meis-
ten Menschen den Lebensstandard im Alter noch nie allein tiber die gesetzliche Rente sichern
konnten. Auch wiirde die Rentenreform 2001 keine erkennbare Absenkung des Rentenniveaus
ausgel6st haben. Daher sei auch die zusitzliche kapitalgedeckte und staatlich geférderte Alters-
vorsorge kein Ersatz, den die Rentenreform erforderlich gemacht hitte, sondern eine notwendige
Ergianzung der gesetzlichen Rente, um eine hohere Riicklagenbildung fiir das Alter zu errei-
chen. Riester erinnert weiter, dass er eine obligatorische Versicherung einfithren wollte, dieses
Vorhaben hitte aber keine politischen Mehrheiten gefunden. Da es nicht um beliebiges Sparen,
sondern um sichere Produkte und eine zweckgebundene Leibrentenversicherung ging, habe er
gegen die Widerstinde der Finanzwirtschaft strikte Gesetzesauflagen fiir die Produkte durchge-
setzt, die allerdings auch zusitzliche Kosten begriinden.

Im Beitrag folgt eine Kritik einer Beurteilung des Erfolgs der Riester-Rente auf der Grundlage der
Renditekennziffer ,Rendite fiir ein Zielalter“, da diese — so der Autor — das Ziel des Gesetzgebers,
eine lebenslange erginzende Zusatzrente zu sichern, komplett ausblenden wiirde. Riester tragt
auch vor, die Anbieter von Riester-Produkten wiirden trotz verschiedener Zusatzleistungen keine
zusitzlichen Kosten erheben, die Versicherer wiirden nicht mit zu hohen Lebenserwartungen
kalkulieren und die Sterblichkeitsgewinne seien in den letzten Jahren nicht gestiegen. Das Spa-
ren in einem Sparstrumpf als Alternative zu Riester-Produkten mit geringer Rendite bezeichnet
er als obskuren Vorschlag, der in erheblichem Maf zu Kiindigungen und Stornierungen gefiihrt
haben soll. Riester kritisiert, das DIW Berlin hitte Geringverdienern den Rat gegeben, nicht zu
,riestern“. Im Beitrag wird auch ausgefiihrt, dass eine Umleitung der Mittel der Zulagenférde-
rung — wie vom DIW Berlin zur Diskussion gestellt — in die gesetzliche Rentenversicherung fiir
eine Férderung von Geringverdienern, auf der Beitrags- wie auf der Leistungsseite wirkungs-
los bleiben wiirde. Riester finde eine obligatorische Versicherung auch heute noch die bessere
Losung fiir eine erginzende private Altersvorsorge. Allerdings gibe es dafiir auch heute keine
politischen Mehrheiten. Prinzipiell befiirwortet der Autor eine Evaluierung des Riester-Sparens,
sie miisse aber an den Zielen orientiert sein, die der Gesetzgeber fiir die staatlich geforderte
Altersversorgung formuliert hat.

Verbraucherpolitische und versicherungswirtschaftliche Sicht auf das RiesterSparen:
Transparenz, Kosten und Rendite der Riester-Produkte

Die Marktorganisation der Riester-Produkte und damit verbraucherpolitische und versicherungs-
wirtschaftliche Aspekte des Riester-Sparens sind der Schwerpunkt der sechs folgenden Artikel.
Der erste Vortrag zu diesem Themenschwerpunkt befasst sich mit der Intransparenz des Riester-
Marktes. Johannes Leinert liefert in seinem Beitrag Transparenz von Riester-Produkten — Theoreti-
sche Fundierung und Befunde einer Anbieterbefragung eine theoretische Erklarung zur Funktions-
weise des Marktes fiir Riester-Produkte und stellt die Ergebnisse einer Anbieterbefragung zur
Transparenz der Riester-Produkte vor. Er fiihrt aus, es wiirde sich bei einem Riester-Produkt
um ein Vertrauensgut und ein hochkomplexes Finanzprodukt handeln. Die Informationen tiber
diesen Markt seien asymmetrisch verteilt. Die Anbieter wiren durch ihre Professionalitit und
Spezialisierung im Vorteil. (Potentielle) Sparer hingegen wiirden kaum iiber eine ausreichende
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finanzielle Bildung verfiigen und verfiigten auch nur tiber wenig eigene Erfahrungen beziiglich
der Auswahl und Qualitit dieses Produktes. Daher wiissten Verbraucher nicht, ob es sich um
kostengiinstige oder teure Produkte handeln wiirde. Thre Auswahl wiirde daher nur unter grofien
Unsicherheiten zu treffen sein. Leinert tragt vor, fiir die Anbieter gibe es keine Anreize, kosten-
glinstige Produkte anzubieten, vielmehr wiirden sogar Anreize bestehen, Kostentiberschiisse zu
generieren, da die Anbieter an diesen partizipieren wiirden. Eine Auflésung der Informations-
asymmetrie etwa durch das Angebot glaubwiirdiger Informationen durch unabhingige Produkt-
tests wiirde ins Leere laufen, da der Verbraucher keinen Marktdurchschnitt kennen und damit
keine tatsichliche Vergleichsmoglichkeit haben wiirde. Fiir Anbieter, leitet der Autor ab, wire es
die beste Wettbewerbsstrategie, auf die Transparenz der Kosten zu verzichten. Problematisiert
wird auch, dass einem Abbau des Informationsdefizits des Verbrauchers durch Beratung eben-
falls Grenzen gesetzt sind, unter anderem, weil die Beratung auf der Basis von Provisionen oder
Zielvorgaben der Anbieter stattfinden wiirde. Leinert zieht den Schluss, dass der Markt allein
die Intransparenz nicht nennenswert abbauen kann und daher eine staatliche Verpflichtung fiir
alle Anbieter, leicht verstindliche und vergleichbare Produktinformation dem Verbraucher zur
Verfiigung zu stellen, erforderlich sei.

In dem Artikel werden zudem die Befunde einer Befragung einer kleinen Gruppe von Anbietern
Ende 2009/Anfang 2010 zum Thema Transparenz von Riester-Produkten vorgestellt. Dieser
Untersuchung zufolge wiirden Anbieter mehrheitlich Transparenz langfristig fiir den Absatz
fur forderlich halten, sie wiirden auch fast ausnahmslos die meisten Informationspflichten an
den Kunden als hilfreich bewerten. Hingegen wiirden viele der Befragten finden, der Kunde
miisse den Uberblick iiber die Informationen verlieren und die Darstellung der Kosten sei sehr
undurchsichtig. Viele halten Kostenangaben fiir Zusatzleistungen und eine Kostenquote fur hilf-
reich. Leinert trdgt auch vor, dass sich nur wenige Anbieter fiir gesetzlich vorgegebene Norm-
renditen aussprechen, die meisten Befragten aber ein standardisiertes Produktinformationsblatt
(PIB) sinnvoll finden wiirden. Berichtet wird schlieflich auch tiber den Stand der Umsetzung
eines standardisierten PIB durch den Gesetzgeber. Leinert zufolge sollte ein standardisiertes PIB
nicht nur fiir ab 2013 neu zertifizierte Produkte eingefithrt werden, weil ansonsten noch tiber
viele Jahre intransparente Altprodukte angeboten werden kénnten. Letztlich findet Leinert, dass
standardisierte PIB nicht alles wiren, erforderlich wire auch eine flichendeckende Férderung
der finanziellen Allgemeinbildung.

Der zweite Artikel befasst sich mit den Kosten und der Rendite von Riester-Produkten. Peter
Schwark setzt sich in seinem Beitrag Die Riester-Kritik — Fachlich fundiert oder politisch motiviert?
mit vier Kritikpunkten an der Riester-Rente und insbesondere mit der Berechnungsmethode
fiir die Kennziffer ,Zielalter auseinander. Erstens wendet er sich gegen die Kritik, die Zulagen
wiirden systematisch durch Kosten aufgezehrt, seines Erachtens sei dies eine fehlerhafte Verall-
gemeinerung von Spezialfillen. Auch wiirde das Verhiltnis Zulagen zu Kosten wegen der Un-
terschiedlichkeit der Zulagenquoten zunichst nichts tiber die Effizienz der Produkte aussagen.
Der Autor fiihrt hohere Kosten auf eine teilweise aufwindige vertragsbezogene Zulagenverwal-
tung zuriick, auf zulagenbedingte Optimierungen der Vertrige, auf kleine Vertragsgréfien, die
eine Amortisation der Fixkosten eines Vertrages erschweren wiirden sowie auf politisch gewollte
Reformen. Der Autor stellt zusammenfassend fest, dass selbst mit hoheren Verwaltungskos-
ten Riester-Vertrige gegeniiber nicht geférderten Vertrigen vorteilhaft seien. Zweitens greift
der Autor die Kritik auf, die Versicherer wiirden mit zu hohen Lebenserwartungen kalkulieren.
Er argumentiert: Lebensversicherer miissten im Interesse ihrer Kunden vorsichtig kalkulieren
und bei Projektionen der Lebenserwartung den Trend zu steter Verminderung der Sterbewahr-
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scheinlichkeit und die zunehmende Zahl der Menschen mit hohem Alter beriicksichtigen. Beide
Trends wiirden sich auf die Erkenntnisse der demografischen Forschung stiitzen. Schwark tragt
auch vor, bei einer freiwilligen Vorsorge wiirden Selbstselektionseftekte auftreten, die ebenfalls
kalkuliert werden miissten.

Im Artikel wird des Weiteren das Konzept und die Berechnung der Renditekennziffer ,Zielalter”
als fehlerhaft sowie in der Offentlichkeit als verzerrt kommuniziert beurteilt. Kritisiert wird, dass
es sich bei der Kennziffer ,Zielalter” um ein Partialmodell handeln wiirde, mit dem gesetzlich
vorgeschriebene Risikotiberschiisse ignoriert wiirden und die zu erwartenden Leistungen der
Versicherer nicht vollstindig zu erfassen wiren. Dem Autor zufolge wiirde die Riester-Renten-
versicherung auch ohne Férderung eine ordentliche Rentabilitit einbringen und die Aussage,
,riestern“ wiirde sich fiir viele Sparer nicht lohnen, sei plakativ und wiirde den Versicherungs-
charakter der Produkte verkennen, die eine lebenslange Altersvorsorge bieten. Mit der Bertiick-
sichtigung der Zulagen wie einen Eigenbeitrag der Sparer wird dem Autor zufolge die Wirkung
der Forderung fiir die Produktrendite herausgerechnet, seines Erachtens ein schwerwiegender
Fehler des Renditekonzeptes Zielalter.

Der Beitrag schlieflt mit der Auffassung, mit einem ungeeigneten Analysekonzept sei in den
politischen Meinungskampf eingegriffen worden und es sei zu einem massiven Einbruch bei
Vertragsabschliissen gekommen. Schwark kritisiert die politische Schlussfolgerung der Analyse
des DIW Berlin, das die Riester-Férderung abschaffen und die Férdermittel in die gesetzliche
Rentenversicherung umleiten wollen wiirde. Fiir den Autor offenbare dies eine politisch moti-
vierte statt eine wissenschaftlich fundierte Politikberatung, das DIW Berlin wiirde damit eigene
verteilungspolitische Wertvorstellung an die Stelle sozialpolitischer Ziele des Gesetzgebers set-
zen und damit statt Wirtschaftsforschung selber Rentenpolitik betreiben.

Die Riester-Versorgung ist deutlich besser als ihr Ruf, das ist die Kernaussage des Beitrags Die
Riester-Versorgung ist grundlegend — Sie sollte konstruktiv kritisiert, aber nicht zerredet werden von
Thomas Dommermuth. Die Grundgedanken in diesem Beitrag sind, dass wegen gravierender
demografischer Veranderungen ein umlagefinanziertes Rentensystem schneller an seine Gren-
zen gerit als ein Kapitaldeckungsverfahren und daher beide Systeme ihre Existenzberechtigung
haben. Die Kritik an hohen Verwaltungskosten, an der versicherungsmathematischen Kalku-
lation der Produkte, an einer hohen Komplexitit, am Absinken des Garantiezinses, an der Be-
hinderung des Produkt-/Anbieterwechsels und die Auffassung, dass Geringverdiener aufgrund
einer Anrechnung der Riester-Rente auf eine mogliche Grundsicherung umsonst sparen, werden
von Dommermuth einzeln beleuchtet und im Ergebnis als vermeintliche Probleme beschrieben.
Auch habe der Gesetzgeber tatsichliche Probleme bereits beseitigt, zur Beseitigung bereits einen
Gesetzesentwurf vorgelegt oder eine Problemlésung in Aussicht gestellt. Kritisch hinterfragt wer-
den die Renditeberechnung von Hagen und Kleinlein (2011) und die Aussage, die Rendite der
Produkte der Riester-Rentenversicherung sei nicht besser als bei einem Sparstrumpf.

Die Renditeberechnung, fithrt der Autor aus, sei eine in der Investitionsrechnung und Finanz-
mathematik nicht iibliche Verfahrensweise. Die kritisierte Renditeberechnung miisse zwangs-
ldufig dazu fithren, dass viele Produkte nicht mehr rentabel sind, da nur noch der Nachteil durch
die Zulage hervorgerufener spezifischer Verwaltungskosten, nicht aber der spezifisch bewirkte
Vorteil der Zulage in diese Berechnung eingehen wiirde. Eigene Berechnungen des Autors zur
Rendite (Rentenrendite) der Riester-Produkte (Riester-Versicherungen, Fondsspar- und Bank-
sparpline) wiirden zeigen, dass die tatsichlichen am Markt vorzufindenden effektiven Renditen
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nach Steuerwirkungen deutlich hoher seien als bei nicht geférderten Produkten der Altersvor-
sorge. Der Autor rdumt ein, dass die Produkte jedoch von Anbieter zu Anbieter und zwischen
den verschiedenen Produktarten erhebliche Unterschiede aufweisen wiirden. Sein Fazit ist, dies
wire allerdings kein Problem, denn es wiirde ausreichend Informationen geben, zum Beispiel
von Finanztest, auf deren Grundlage eine informierte Kaufentscheidung zu treffen sei.

Eine Gegenposition zu der Kritik an den Berechnungen der Rendite durch das Zielalter und
insbesondere zu den Ausfithrungen von Schwark vertritt Axel Kleinlein mit seinem Beitrag Ver-
schirfung der Ineffizienz der Riester-Angebote 2012 und in den Folgejahren. Der Autor erweitert in sei-
nem Artikel die Bestandsaufnahme und Effizienzanalyse zur Riester-Rente, die von ihm in einer
Studie der Friedrich-Ebert-Stiftung (Kleinlein 2011) durchgefiihrt worden war und in einer sich
darauf beziehenden Analyse von Hagen und Kleinlein (2011) verwendet worden war. Der Befund
auf der Grundlage von Kleinleins Aktualisierung lautet, 2012 wird kaum ein Riester-Sparer das
hinreichende Alter erzielen, um eine Rendite zu erreichen, die auch einen Inflationsausgleich
bietet und aus 2012-Vertrigen wird nur eine schlechtere Rentabilitit der garantierten wie auch
der Leistungen inklusive Uberschussbeteiligung zu erzielen sein als aus 2011 abgeschlossenen
Vertrigen. Als Griinde dafiir gibt der Autor die Senkung des Hochstrechnungszinses an und in
geringerem Umfang eine leichte Erh6hung der durchschnittlichen Lebenserwartung, die in der
fiir die Kalkulation herangezogenen Sterbetafel im Vergleich zu 2011 vorgenommen worden sei.

In einer weiteren Rechnung zeigt Kleinlein fiir klassische Produkte auf der Grundlage verschie-
dener Konstellationen zur Zahl der Kinder, das Zielalter nimmt rechnerisch mit der Hohe der
Zulage ab. Anschlieflend setzt sich der Autor mit dem Vorwurf auseinander, die staatliche Zulage
sei in der Effizienzanalyse (2011) fiir den Sparer nicht beachtet worden. Der Autor fithrt dazu aus,
die Riester-Rente konne aus einer iibergeordneten 6konomischen Sichtweise nur dann als erfolg-
reich beurteilt werden, wenn auch die Zulage — bei der es sich um Steuergelder handele — effizi-
ent eingesetzt werden wiirde. Eine Effizienzanforderung an die Zulage wiirde sich — folgt man
dem Autor — zwangsldufig aus dem Zertifizierungskriterium des ,Kapitalerhalts zu Rentenbe-
ginn“ ergeben, das sich ausdriicklich auf den Eigenbeitrag wie auch auf die Zulagen beziehen
wiirde. Damit wiirde der Staat deutlich gemacht haben, dass er eine Renditeerwartung auch an
die Zulagen hat. Aus dieser Absicht des Staates wiirde sich zwingend ableiten lassen, dass diese
Absicht dann auch fiir eine Rendite unter Einbezug der Verrentungskosten gelten miisste. Sein
Fazit ist: Wird eine Rendite nur auf das Eigenkapital des Sparer berechnet, lisst sich damit nur
zeigen, welche Familien- und Einkommenskonstellationen von einer Zulage profitieren wiirden
und welche nicht.

Im Beitrag wird auch auf die Kritik an den 2011er Analysen eingegangen, in den Berechnungen
wiirde eine Zunahme der Lebenserwartung nicht hinreichend berticksichtigt werden. Kleinlein
vergleicht die angenommenen Steigerungen der Lebenserwartung in der Sterbetafel des Sta-
tistischen Bundesamtes mit der in der Sterbetafel der Deutschen Aktuarvereinigung. Danach
wiirden zwischen den beiden Sterbetafeln kaum Unterschiede auszumachen sein. Die von den
Versicherungen zur Kalkulation ihrer Produkte angesetzten Sterbetafeln wiirden aber hohere
— stetig zunehmende Sicherheitspuffer — einrechnen und von einer hoheren Steigerung der
Lebenserwartung ausgehen. Das Fazit des Autors ist, die Versicherungswirtschaft wiirde nicht
nur die aktuellen Lebenserwartungen drastisch tiberzeichnen, sondern auch die Zunahme der
Lebenserwartung. Dies wiirde zu einer weiteren Verschlechterung der Ineffizienz der Produkte
fithren. In seinem Ausblick regt Kleinlein an, dass gepriift werden sollte, wie sich das Verhiltnis
von im Verlauf generierten und investierten Steuereinnahmen darstellt. Um eine Subvention
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des Marktes der privaten Altersvorsorge wiirde es sich handeln, wenn weniger Steuereinnahmen
generiert als zuvor investiert worden seien.

Aus der Sicht einer anbieterunabhingigen Testorganisation stellt Barbara Sternberger-Frey auf
der Grundlage selbst durchgefiihrter Tests Befunde und Beispielrechnungen tiber die Rendite
von Riester-Produkten vor. Die Autorin beginnt ihren Beitrag Was bringen Riester-Produkte dem
Verbraucher? Analyseergebnisse einer anbieterunabhdngigen Testorganisation mit ihrer Sicht tiber
das Ziel einer Einfiihrung der Riester-Rente. Dies sei das Erreichen einer zumindest teilweisen
Kompensation der zeitgleichen Kiirzungen bei der gesetzlichen Rente. Ein Versprechen bei der
Einfithrung der Riester-Rente sei gewesen, eine kapitalgedeckte Altersvorsorge wiirde effizienter
sein als die gesetzliche Rentenversicherung. Allerdings wiirde die Aufweichung der parititischen
Finanzierung der Alterssicherung, die Altersvorsorge fiir den Arbeitnehmer deutlich verteuern.
Im Beitrag wird sodann Bezug genommen auf die , Zielalter“-Analyse (von Hagen und Kleinlein)
und auf das Konzept der , Individualrente“ des GDV. Thr zu Folge wiirde mit einer sogenannten
,Individualrendite®, bei der die staatliche Zulage als Zusatzertrag behandelt werden wiirde, nicht
zu ermitteln sein, ob die Riester-Rente dem Ziel gerecht werden wiirde, wirtschaftlich erfolgrei-
cher zu sein als die gesetzliche Rentenversicherung. Die Rendite wiirde zudem umso besser
aussehen, umso hoher die staatliche Zulage sei, selbst wenn das Produkt gar nicht kostengiins-
tig wire. Die Behandlung der Forderung als Zusatzertrag sei auch politisch fragwiirdig, da die
Forderung keinesfalls ein Geschenk sei, vielmehr wiirde der Staat damit Nachteile teilweise aus-
gleichen, die dem Biirger mit dem Ausstieg aus der parititischen Finanzierung erst auferlegt
worden seien und die Rentenleistung miisse spiter versteuert werden. Ausnahmen davon wiren
nur Geringverdiener, die spiter in der Regel keine (hohe) Steuerlast haben werden.

Die Kosten fiir Riester-Rentenversicherungen wiirden nach Sternberger-Frey allein in der An-
sparphase im Durchschnitt um die zwolf Prozent der Einzahlungen (Eigenbeitrage und Zulagen)
betragen, sie wiirden auch vielfach entgegen aller , Lippenbekenntnisse“ der Versicherer intrans-
parent angegeben werden. Als Kostenquote wiirde von den Anbietern oftmals die sogenannte
Reduction in Yield (RiY) — eine prozentuale Minderung der Rendite durch Kosten — ausgewiesen,
die zu Fehlentscheidungen des Verbrauchers fithren konne. Die Autorin pliddiert daher fiir den
Ausweis der sogenannten Reduction in Payment (RiP), die fiir alle Riester-Produkte ermittelt
werden konnte und angeben wiirde, wie viel Kapital dem Vorsorgesparer bis zu seinem Ren-
tenbeginn durch Vertragskosten verloren gehen wiirde. Die Kosten sollten nicht nur in Prozent,
sondern auch in Euro und Cent angegeben werden. Diese Kostenquote wiirde zeigen, dass die
Vertragskosten teilweise (fast) die gesamten Zulagen aufzehren. SchlieRlich sei nach Berech-
nungen der Autorin die in den Riester-Rentenversicherungen kalkulierte Lebenserwartung zu-
ungunsten der Sparer iibervorsichtig und wiirde nicht die Lebenswirklichkeit der Deutschen re-
flektieren. Auch sei — da eine Auszahloption fiir den Sparer wegen der Forderung kaum gegeben
sei — die Kalkulation von Selektionseffekten nicht angemessen. Kritisch sei der Autorin zufolge
zu sehen, dass die Verteilung der Risikogewinne zulasten der Kunden ginge und Sparer nach
ihren Berechnungen fiir eine nicht geférderte Rentenversicherung meist mehr Rentenleistung
erhalten wiirden als fiir eine Riester-Rentenversicherung. Die Autorin kommt zu dem Schluss,
eine grundlegende Uberarbeitung der Férderregeln und Produktvorschriften sei geboten. Eine
Alternative zu den Riester-Produkten wire ein Altersvorsorgekonto, wie es auch von der Ver-
braucherkommission Baden-Wiirttemberg vorgeschlagen wird, das von einer Institution ohne
Absicht zur Gewinnerzielung angeboten werden sollte.
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Der letzte Beitrag mit einem verbraucherpolitischen Fokus ist von Kornelia Hagen. In ihrem
Beitrag Streitfall Bewertung des Riester-Sparens gibt die Autorin eine Antwort auf die Kritik an der
Renditeanalyse von Hagen und Kleinlein. Sie bezieht sich dabei insbesondere auf Kritik von Ries-
ter, Riirup und Schwark. Die Autorin vertritt, dass die Lebenserwartung und Selektionseffekte bei
Riester-Rentenversicherungen zu hoch kalkuliert sind und die Senkung der Uberschussanteile
nicht zu begriinden ist. Der Autorin zufolge ist problematisch, dass die Forschung wie auch
die (potentiellen) Riester-Sparer keine Transparenz tiber diese Kalkulationsparameter erhalten
wiirden. Sie argumentiert, eine rein versicherungsmathematische oder — wirtschaftliche Sicht
auf die Rendite von Riester-Rentenversicherungen wiirde der sozial- und rentenpolitischen Be-
sonderheit des Produktes nicht angemessen sein. Die Autorin geht auch auf konkrete einzelne
Kritikpunkte zum Konzept des Zielalters ein. Sie argumentiert, aus gesellschaftlicher Sicht sei
die Zulage zweifelsfrei auch unter Renditeaspekten zu beleuchten, da es um Steuergelder ge-
hen wiirde, die wirtschaftlich verwendet werden miissten. Des Weiteren vertritt sie, die Zulage
wiirde auch fiir den Einzelnen unter Renditeerwigungen relevant sein, da fiir den Sparer nicht
von Interesse sei, woher das Geld auf seinem Sparkonto kime — ob aus eigenen Mitteln oder aus
Steuermitteln —, sondern wie gewinnbringend das Geld fiir sein Alter sei. Gegen den Einwand,
das Riester-Sparen sei auf Sicherheit und Langlebigkeit ausgelegt und nicht auf Vermégensauf-
bau, fiihrt sie an, dass diese beiden Ziele nicht im Widerspruch zueinanderstehen miissten und
dass der Einzelne ein méglichst rentables Produkt erwerben maéchte.

Auch mit Blick auf die Inhalte einer wissenschaftlich unabhingigen Evaluierung schligt Ha-
gen eine an den Zielen des Riester-Sparens orientierte Gesamtschau auf das Riester-Sparen vor.
Dabei miisste in der Politik wie auch in der Wissenschaft der Blick tiber den jeweils eigenen
Tellerrand hinaus gewagt und sozial-, renten- und verbraucherpolitische Aspekte ebenso bertick-
sichtigt werden wie der wirtschaftliche Erfolg. Dazu gehéren wiirde zumindest die Verbreitung
des Riester-Sparens, die Inanspruchnahme der Férderung, die Frage, ob das Riester-Sparen die
Rentenliicke schliefdt, die Transparenz, Kosten und die Rendite, die auch die Kosten im Renten-
bezug beriicksichtigen miisste sowie weitere Faktoren der Marktlage (Kiindigung, Wechsel, Be-
schwerden). Abschlieflend erértert Hagen die Auffassung von Schwark, die Kommunikation der
Befunde sei politische Stimmungsmache und mit der Analyse wiirde das DIW Berlin den Raum
der Politikberatung verlassen und selbst Rentenpolitik betrieben haben. Diese Auffassung, ver-
tritt die Autorin, sei der Versuch, das Riester-Sparen gegen kritische Analysen zu immunisieren
und wiirde dem Interesse an der Erkenntnis entgegenstehen. Ihr Verstindnis von forschungs-
basierter Politikberatung sei, an gesellschaftlichen Problemen anzukniipfen, diese systematisch
und im Hinblick auf ihre Ursachen zu analysieren und Problemlésungen zu unterbreiten, die
der Politik Denkanstéf3e liefern kénnen.

Sozialpolitische Sicht auf das Riester-Sparen: Die Verbreitung des Riester-Sparens

Die beiden folgenden Artikel haben einen sozialpolitischen Fokus, sie befassen sich mit verschie-
denen Aspekten der Verbreitung des Riester-Sparens. In seinem Artikel Riester-Rente und Niedri-
geinkommen — Was sagen die Daten? untersucht Johannes Geyer auf der Basis der Daten des Sozio-
oekonomischen Panels (SOEP) die Anreizwirkung der Riester-Férderung auf Geringverdiener,
eine Einkommensgruppe, die im Durchschnitt ein héheres Altersarmutsrisiko aufweist und fiir
die daher eine private Altersvorsorge besonders relevant ist. Der Autor kommt zu dem Befund,
dass die Verbreitung der Riester-Rente bei Personen und Haushalten mit geringem Einkommen
bezogen auf die Gesamtbevolkerung unterdurchschnittlich ist. Diesen Befund findet er in einer
Reihe anderer Analysen auf der Basis von SOEP — oder unter Verwendung von SAVE-Daten in

Vierteljahrshefte zdr Wirtschaftsforsching'| DIW Berlin | 81. Jahrgang | 02.2012



Kornelia Hagen und Dorothea Schafer

der Tendenz bestitigt. Den gegenteiligen Befund, dass Menschen mit geringem Einkommen die
Zulagenforderung in erheblichem Maf} in Anspruch nehmen wiirden, erklirt Geyer damit, dass
dieser Befund auf Auswertungen auf der Grundlage der administrativen Daten der Zulagenstelle
fiir Altersvermogen (ZfA) beruht, die nur Geringverdiener unter den Riester-Sparern berticksich-
tigt. Somit kénnten keine Riickschliisse auf die Bevolkerung insgesamt gezogen werden. Die
Gruppe der Riester-Sparer habe jedoch eine vollig unterschiedliche Einkommensverteilung, als
sie sich in der Bevélkerung insgesamt ergeben wiirde.

Des Weiteren beschiftigt sich Geyer unter Verwendung eines multivariaten Modells mit den
Faktoren, die den Abschluss eines Riester-Vertrages beeinflussen. Beriicksichtigt werden Ar-
beitsmarkterfahrung, Erwerbstitigkeit, Arbeitslosigkeit und Gesundheit. Diese Faktoren {iben
danach keinen signifikanten Effekt auf die Wahrscheinlichkeit aus, eine Férderung in Anspruch
zu nehmen. Hingegen nehmen Personen mit Migrationshintergrund die Férderung seltener in
Anspruch als Menschen ohne diesen Hintergrund. Der Autor stellt auch fest, je geringer das Ein-
kommen und der Bildungsabschluss ist, umso geringer wire die Inanspruchnahme der Forde-
rung, wihrend sie mit der Anzahl der Kinder zunimmt. Geyer zeigt diese Befunde fiir verschie-
dene Einkommenskonzepte, fiir das nominale und dquivalenzgewichtete Haushaltseinkommen
sowie fiir das individuelle Monatsbruttoeinkommen und fiir den Bruttostundenlohn. Weitere
Forschungen — so der Autor — sollten sich der Frage widmen, ob die Riester-Rente {iberhaupt zu
zusitzlicher Ersparnis beitrdgt und das gesamte Altersvorsorgeverhalten in den Blick nehmen.

Auch Christian Pfarr und Udo Schneider setzen sich in ihrem Beitrag Riester-Rente: (k)ein Kin-
derspiel! mit der Verbreitung der Riester-Rente auseinander. Sie untersuchen anhand von Daten
der SAVE-Studie den Zusammenhang zwischen eigenen Kindern und der finanziellen Bildung
und der Inanspruchnahme der Férderung. Pfarr und Schneider verwenden fiir ihre Analyse
die SAVE-Datensitze der Jahre 2007 bis 2009. Fiir die Analyse der Wirkungen der Forderung
im Kontext finanzieller Bildung der forderfihigen Riester-Sparer verwenden die Autoren drei
Fragen, die im Wesentlichen auf 6konomischen Modellen zum Sparverhalten und der Portfolio-
theorie abstellen. Threr deskriptiven Analyse zufolge ist die finanzielle Bildung in der untersten
Einkommensklasse am niedrigsten. Auch wiirde mit steigender Bildung die finanzielle Bildung
steigen und Forderberechtigte mit einem Riester-Vertrag wiirden ein héheres finanzielles Wissen
aufweisen als Forderberechtigte ohne Riester-Vertrag. Einen direkten Zusammenhang zwischen
der Anzahl der Kinder und der personlichen finanziellen Bildung finden die Autoren nicht.

Pfarr und Schneider untersuchen die Anreizwirkungen auch in einer multivariaten Regression.
Auch hierbei wiirde ein positiver Effekt der Anzahl der Kinder im Haushalt auf die Wahrschein-
lichkeit einen Riester-Vertrag zu besitzen, festzustellen sein, dieser positive Effekt sei umso gro-
Rer, je mehr Kinder dem Haushalt angehéren wiirden. Daraus schliefen die Autoren, dass die
Kinderzulage eine starke Anreizwirkung hat. Hingegen finden die Autoren keinen signifikanten
Effekt fiir Kinder, die 2008 und spiter geboren wurden, fiir die Riester-Sparer eine hohere Kin-
derzulage erhalten als fiir Kinder, die zuvor geboren wurden. Auch die Befunde der deskriptiven
Analyse zur finanziellen Bildung kénnen bestitigt werden, es gibt einen eindeutig positiven
Einfluss der finanziellen Bildung auf die Wahrscheinlichkeit zu ,riestern.

Die Autoren vermuten, dass es eine gewisse Korrelation zwischen dem persénlichen Bildungs-
niveau und der finanziellen Bildung gibt, wihrend der schulischen Bildung kein positiver Effekt
zugewiesen werden kann. Im Hinblick auf das Einkommen bestitigt sich ein negativer Effekt fuir
die unterste Einkommensklasse. Als ursichlich daftir vermuten Pfarr und Schneider die Anrech-
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nung der Leistungen aus der Riester-Rente auf eine mdgliche Grundsicherung im Alter. Uber
eine Anderung dazu sollte ihres Erachtens nachgedacht werden. Wichtig, aber nicht ausreichend,
sei eine Verbesserung der Transparenz iiber das Riester-Sparen durch ein standardisiertes Pro-
duktinformationsblatt, vielmehr — so die beiden Autoren — sei mittelfristig eine verstirkte Auf-
nahme wirtschaftspolitischer und finanzieller Themen in den Lehrplan von Schulen erforderlich.

Rentenpolitische Sicht auf das Riester-Sparen: Schliel3t die Riester-Rente die Rentenlticke

Die SchliefRung der Rentenliicke durch das Riester-Sparen ist der thematische Schwerpunkt von
zwei Artikeln. Tim Kohler-Rama vertritt in seinem Beitrag Kann die Riester-Rente die Absenkung des
Rentenniveaus kompensieren? die Meinung, dass die Kritik an dem Riester-Sparen zwar moglicher-
weise berechtigt sei, aber nicht an die eigentliche Zielsetzung der Riester-Férderung — die Leis-
tungsriicknahmen der ersten Siule zu kompensieren (Gesamtversorgungsniveau) — ankniipfen
wiirde. Diese sollte aber einer Beurteilung des Erfolgs der Riester-Forderung zugrunde liegen.
Einer solchen Evaluierung wiirde allerdings die offizielle Berichterstattung der Bundesregierung
entgegenstehen, die weder das ,Gesamtversorgungsniveau differenziert nach Geschlecht, Ein-
kommen und Haushaltskontext sowie Leistungsriicknahmen in der gesetzlichen Rentenversi-
cherung transparent darstellt noch iiber die tatsichlichen Kompensationswirkungen durch die
kapitalgedeckte Vorsorge berichtet. Nicht erfasst werden wiirde auch, dass insbesondere bei den
ilteren Kohorten die Quellen der Alterseinkommen vielfiltig sind und damit die Absenkung des
Rentenniveaus sehr unterschiedlich wirkt.

Ein weiteres Problem einer angemessenen Evaluation der Riester-Rente sei, dass es bislang
noch kaum Rentenfille geben wiirde. Die Entwicklung eines Datensatzes, dessen Grundlage die
Kontendaten der Versicherer, kombiniert mit den kalkulierten kiinftigen Anwartschaften, sein
miisste, wire erforderlich. Kohler-Rama argumentiert auch, die Vermeidung von Armut sei nie
eine Zielsetzung der Riester-Rente gewesen, wire dies der Fall gewesen, hitte sie konsequenter-
weise obligatorisch eingefiihrt werden miissen. Daher wiirde der Befund von Geyer 2011, Ge-
ringverdiener und andere benachteiligte Personengruppen wiirden die Riester-Férderung selten
in Anspruch nehmen, zwar Hinweise darauf geben, welche Personengruppen kiinftig besonders
armutsgefihrdet seien, allerdings nichts iiber Effizient und Effektivitit der Riester-Férderung
aussagen. Ohnehin — so der Autor — seien Aussagen zur Armutsgefihrdung verkiirzt, die von
einem individuell geringen Verdienst auf eine Bediirftigkeit im Haushaltskontext schlieffen wiir-
den. Hinzu kidme, dass eine Férderung der privaten Altersvorsorge dem Abrutschen von Versi-
cherten unterhalb der Grundsicherungsschwelle entgegenwirken wiirde.

Der zweite Beitrag zu diesem Thema Was leistet die Riester-Rente fiir die Sicherung im Alter? von
Volker Meinhardt und Rudolf Zwiener stellt kritisch fest, dass die Politik es bisher versiumt hat,
das Riester-Sparen von unabhingigen Experten begleitend evaluieren zu lassen. Die beiden Au-
toren vertreten die These, eine Bewertung der privaten Altersvorsorge miisste entlang von zwei
Fragen erfolgen. Zum einen miisste beurteilt werden, ob die Riester-Rente ihre Funktion als Teil
der Alterssicherung erfiillen wiirde. Zweitens miisste beantwortet werden, ob die Rendite der
Riester-Rente der Rendite der umlagefinanzierten Gesetzlichen Rentenversicherung tiberlegen
ist. Hinsichtlich der ersten Frage fithren Meinhardt und Zwiener aus, mit der Rentenreform
2001 sei versprochen worden, das Gesamtversorgungsniveau aus staatlicher und privater Ren-
tenleistung wiirde die Hohe erreichen, die auch ohne Senkung des Niveaus in der gesetzlichen
Rentenversicherung erreicht wird.
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Mit Verweis auf Bérsch-Supan fithren die beiden Autoren aus, dass sich diese Liicke zu Beginn
der Rentenphase nur unter sehr optimistischen Annahmen — einer hohen Verzinsung und Lohn-
wachstumsrate und langen Laufzeiten der Vertrige — schlieflen lassen wiirde. Fiir die Schliefung
der Liicke wihrend des gesamten Rentenverlaufs und unter Einschluss einer Dynamisierung
der Renten werden vier Prozent des Bruttoeinkommens zu niedrig sein, um die Rentenliicke
zu schlieflen. Die beiden Autoren verweisen auf Studien von Coppola et al. und Corneo et al.,
die zeigen, dass Mitnahmeeffekte auftreten wiirden. Ihr Resiimee ist, die Riester-Rente sei kein
Instrument, um das Gesamtversorgungsniveau in Hohe einer Lebensstandardsicherung im Alter
zu gewihrleisten. Mit Verweis auf Hagen und Kleinlein, OKO-TEST und einer Studie von Joeb-
gens et al. zeigen sie auch, die Renditen der kapitalgedeckten Riester-Rente wiirden denen der
gesetzlichen Rentenversicherung nicht {iberlegen sein und die Absicherung im Alter durch die
Riester-Rente nicht besser werden. Da in der gesetzlichen Rentenversicherung weitergehende Ri-
siken abgedeckt werden als mit der Riester-Rente, zahlt sich der Umstieg auf die Kapitaldeckung
fiir die Versicherten nicht aus.

Reformpolitische Sicht auf das Riester-Sparen: Zwischen Wandel im System und
Wandel des Systems

Das Vierteljahrsheft schliefdt mit sechs Beitrdgen, die Vorschlige fiir ,verbraucherfreundliche“
Korrekturen des Riester-Sparens diskutieren. Im dem Beitrag Das schwedische Beispiel der kapital-
gedeckten Altersvorsorge — Ein Vorbild fiir Deutschland? wird von Marlene Haupt und Sebastian Kluth
gezeigt, wie die schwedische kapitalgedeckte Altersvorsorge funktioniert und mit den relevanten
institutionellen wie auch konzeptionellen Gestaltungselementen der Riester-Rente kontrastiert.
Die beiden Autoren kniipfen damit an den in der Reformdiskussion wiederholt genannten Vor-
schlag an, die schwedische private Altersvorsorge als Modell fiir das deutsche Riester-Sparen zu
nutzen. Sie diskutieren dariiber, ob sich die schwedische kapitalgedeckte Altersvorsorge insge-
samt — im Sinne eines Systemwandels — auf Deutschland {ibertragen lassen wiirde. Alternativ
dazu priifen sie, ob einzelne Elemente des schwedischen Systems zu einer Behebung vorgetra-
gener Mingel des Riester-Sparens fithren kénnten.

Haupt und Kluth stellen systematisch die Unterschiede und Gemeinsamkeiten zwischen der
schwedischen und der deutschen kapitalgedeckten privaten Altersvorsorge vor. In Schweden
ist die private Altersvorsorge obligatorisch, staatlich, nicht geférdert und in einer Siule zusam-
mengefasst, wihrend das Riester-Sparen freiwillig und gefordert stattfindet, die Produkte privat-
wirtschaftlich vertrieben werden und eine separate Siule ist. Da es in Schweden eine Volksversi-
cherung gibt, werden auch alle Biirger in die private Altersvorsorge einbezogen. Beide Systeme
ermoglichen individuelle Anlageentscheidungen. Weitere Unterschiede bestehen hinsichtlich
der Auszahlungsregeln, der Risikobegrenzung und der Renditechancen. In Schweden trigt jeder
Versicherte das Kapitalmarktrisiko selbst, bei der Riester-Rente gilt eine Beitragsgarantie. Die
Autoren analysieren unter anderem die unterschiedliche Art der Behandlung des Langlebigkeits-
risikos und die der Kostenkalkulation. Im schwedischen System fallen durch das Obigatorium
nur Verwaltungskosten an, die von der Laufzeit, dem unterstellten Lohnwachstum und der un-
terstellten Rendite abhingen. Die Autoren berichten, dass sie auf der Grundlage eines noch nicht
abgeschlossenen Kostenvergleichs klassischer Riester-Rentenversicherungen vermuten, dass die
Streuung der Kosten in Schweden geringer ausfillt als beim Riester-Sparen.

Die Priifung einer Ein-zu-eins-Ubertragung des schwedischen Systems der kapitalgedeckten Al-
tersvorsorge auf Deutschland ergibt aus Sicht von Haupt und Kluth, dass sie zwar grundsitzlich
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denkbar wire, allerdings nicht zu dem inhomogenen deutschen Alterssicherungssystem passen
wiirde und wenig erstrebenswert erscheine. So wiirden einer Einfithrung einer ,deutschen Pri-
mienrente“ nach schwedischem Muster rechtliche und organisatorische Hiirden entgegenstehen
und Bestandsvertrage wiirden bei einem Systemwechsel mit hoher Wahrscheinlichkeit unan-
getastet bleiben miissen. Die Autoren diskutieren auch eine Ubertragung einzelner Elemente
des schwedischen Systems auf den deutschen Riester (,Schweden-Riester”). Gepriift wird eine
Pflicht anstatt einer Freiwilligkeit, eine Koppelung der Langlebigkeit an die Rentenversicherung
statt einer Leibrentenversicherung, eine Kostenkalkulation nur fiir die Verwaltung der Produkte
anstelle der Kalkulation zusétzlicher Vertriebs- und Abschlusskosten. Sinnvoll scheint den Au-
toren eine Ubertragung der Transparenz, die zur Stirkung der Konsumentensouverinitit bei
komplexen Entscheidungssituationen beitragen konnte. In Schweden wiirde Transparenz nicht
iiber eine limitierte Anzahl der Produkte realisiert werden, sondern iiber einen standardisierten
Fondskatalog und den orangen Brief. Allerdings sei diese vorbildliche Information in Deutsch-
land aufgrund der separaten Siulen schwerer umsetzbar. Die Autoren resiimieren abschlieflend,
das schwedische Modell wiirde ohne Zweifel einige Vorteile gegeniiber der Riester-Rente bieten,
denn die Primienrente sei giinstiger und leichter verstindlicher, Vorteile, die sich aber nicht
leicht auf das deutsche System iibertragen lassen wiirden. Die Vorteile hingen jeweils eng mit
dem systembedingten Mechanismus, der Versicherungspflicht zusammen, eine Zwangsversi-
cherung in Deutschland sei aber — so die Autoren — wenig zielfiihrend. Auch liefe sich ein
einmal etabliertes System nicht ohne Weiteres und ohne angemessene Vorlaufzeit in ein ver-
meintlich besseres Modell iibertragen, partiell lohnt sich der Blick nach Schweden, an kleineren
Stellschrauben kann Deutschland profitieren, insbesondere von der Produktinformation.

Verbraucherpolitische Initiativen zur Riester-Rente, der Kurzbeitrag von Christian Grugel, gibt einen
Uberblick iiber jiingste MaRnahmen, die staatlicherseits zum Schutz der Verbraucher eingefiihrt
wurden oder in der Diskussion sind, eingefithrt zu werden. Eingangs wird vom Autor vorgetra-
gen, dass es erforderlich sei, dass die Menschen iiber die gesetzliche Altersvorsorge hinaus privat
vorsorgen, woflir die geférderte private Vorsorge ein wesentlicher Baustein sei. Grugel fiihrt auch
aus, dass Probleme mit dem Riester-Sparen durch verschiedene Analysen belegt seien. Bekannt
sei eine unzureichende Transparenz der Produkte aufgrund der langen Anlagehorizonte und
verschiedener Kostenmodelle, eine nicht adiquate Beratung und dass — wegen unzureichender
Eigenbeitrige — der Anspruch auf Férderung beim Riester-Sparen nicht von allen Verbrauchern
wahrgenommen werden wiirde. Der Autor stellt sodann Mafinahmen vor, fiir die das Bundesmi-
nisterium fiir Erndhrung, Landwirtschaft und Verbraucherschutz (BMELV) (mit-)verantwortlich
istund die sich allgemein auf Finanzdienstleistungen beziehen, sowie solche, die sich spezifisch
mit dem Riester-Sparen beschiftigen. Um den Anlegerschutz und die Funktionsfihigkeit des
Kapitalmarktes besser zu unterstiitzen, gibt es seit 2009 eine Qualititsoffensive Verbraucherfi-
nanzen sowie ein dazu gehérendes Thesenpapier des BMELV zur Qualitit der Finanzberatung
und Qualifikation der Finanzvermittler. Zudem wurde ein Beratungsprotokoll eingefiihrt, das
dem Kunden ausgehindigt werden muss, und seit Mitte 2011 gibt es ein verpflichtendes kurzes
Produktinformationsblatt. Dariiber hinaus gibt es den im Mai 2012 verabschiedeten Gesetzes-
entwurf zur Stirkung der nationalen Finanzaufsicht, die beispielsweise durch die Einrichtung
eines gesetzlichen Beschwerdeverfahrens fiir Verbraucher und Verbraucherverbinde und eines
Verbraucherbeirats Belange von Verbrauchern stirker berticksichtigen soll.

Im Beitrag werden anschliefend auf das Riester-Sparen bezogene spezifische Initiativen der

Politik vorgestellt. Zum einen handelt es sich dabei um den bereits 2005 eingefiithrten Dau-
erzulagenantrag, um die Entwicklung eines standardisierten Produktinformationsblattes (ein
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Entwurf dazu wurde zwischenzeitlich im Bundeskabinett verabschiedet, die Herausgeber) und
ein Eckpunktepapier des BMELYV, mit dem eine gesetzliche Regelung des Berufsbildes zur Ho-
norarberatung vorgelegt wurde.

In dem folgenden Beitrag Vorschldge zur Verbesserung der kapitalgedeckten Altersvorsorge aus ver-
braucherpolitischer Sicht diskutieren Gerd Billen und Lars Gatschke Reformmafinahmen, um die
Vorsorgebereitschaft der Verbraucher zu erhéhen und eine Versorgung mit angemessenen
Produkten sicherzustellen. Aus Sicht der beiden Autoren sind Nachbesserungen beim Riester-
Sparen, insbesondere fiir eine verbrauchergerechte Transparenz und fiir die Schaffung von Al-
ternativen zum vorherrschenden provisionsbasierten Vertrieb von Produkten der Altersvorsorge,
erforderlich. Eine verbesserte Transparenz wiirde sich {iber eine zentral abgestimmte und ver-
kniipfbare jahrliche Information tiber erworbene und voraussichtliche Leistungen der Alterssi-
cherung und iiber ein standardisiertes Produktblatt herstellen lassen. Dabei wire wichtig, dass
es fiir Kostenberechnungen, Renditeerwartungen und Risikoprofile eine verbindliche DIN-Norm
gibt; alternativ konnten diese Berechnungen auch durch eine zentrale staatliche Stelle durchge-
fithrt werden.

Billen und Gatschke gehen des Weiteren davon aus, dass gegenwirtig Altersvorsorgeprodukte
nicht vorrangig verkauft werden, damit sie zum einzelnen Verbraucher passen, sondern fiir
den Finanzvermittler am provisionstrichtigsten sind. Fiir die Autoren ist unerlisslich, die Pro-
visionsbasis offen zu legen, also den Vorsorgeprodukten eindeutige Preisschilder — in Euro und
Cent — zu geben. Zudem sollte die Honorarberatung gestirkt werden, dafiir sei eine gesetzliche
Rahmenregelung erforderlich, damit die Finanzberatung eindeutig vom Verkauf der Finanzpro-
dukte abgegrenzt wird und ein Finanzberater nicht zugleich auch als Finanzvermittler auftreten
darf. Die Finanzprodukte sollten zudem verpflichtend mit Nettotarifen angeboten werden, also
ohne kalkulierte Provisionen jeglicher Art. Weitergehender wird in dem Beitrag eine ,, Non-profit-
Losung* detailliert, also ein einfaches, kostengtinstiges und transparentes Marktprodukt, das die
beiden Autoren als Vorsorgekonto bezeichnen. Dieses sollte unter anderem bei einer etablierten
Institution gefiithrt werden, die ihre Verwaltungs- und Managementkosten auf das absolut Not-
wendige begrenzen miisste. Die Autoren sprechen sich zudem dafiir aus, den Schutz der kollek-
tiven Interessen der Verbraucher in der Finanzaufsicht zu verankern.

Die Sicht der Verbraucherzentrale Nordrhein-Westfalen (VZ NRW), die tiglich Fragen der Ver-
braucher zur privaten Altersvorsorge zu beantworten hat, wird in dem Beitrag Riester-Rente —
Reformen und ein staatliches Basisprodukt sind dringend erforderlich von Annabel Oelmann und Ralf
Scherfling vorgestellt. Sie berichten, dass viele Verbraucher zwar durchaus bereit sind, etwas fiir
die Altersvorsorge eigenverantwortlich zu tun, aber verunsichert sind und nicht wissen, welchen
Weg sie dabei wihlen sollen. Andere Verbraucher haben vor Jahren einen Riester-Vertrag abge-
schlossen und wollen wissen, ob es giinstig fiir sie sei, den Vertrag fortzufithren. Komplexitit der
Regeln, die Gefahr der Anrechnung auf eine Grundsicherung im Alter, Misstrauen gegeniiber
Anbietern und die Produktvielfalt seien der Hintergrund fiir potentielle Riester-Sparer, keine
private und geforderte Altersvorsorge abzuschliefien. Vorzeitige Kiindigungen von Riester-Ver-
tragen liegen nach Oelmann und Scherf insbesondere an der Unklarheit tiber die Forderung, an
hohen Kosten und an unbekannten Handlungsalternativen, die etwa in einer Beitragsfreistellung
oder einem Vertragswechsel liegen wiirden.

Im Artikel wird auch vorgetragen, was aus Sicht der VZ NRW zu tun ist, damit ,riestern” ver-
braucherfreundlicher wird. Nach Ansicht der Autoren sollten die Kosten gedeckelt und die
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Verbraucher besser an den Uberschiissen beteiligt werden, es sollten standardisierte Produkt-
informationsblitter vorgeschrieben und die Kontrolle der Riester-Produkte verbessert sowie
Sanktionsméglichkeiten geschaffen werden. Ungeachtet dieser Einzelmafinahmen aber wire
ein Altersvorsorgekonto — ein staatliches Basisprodukt — ein wichtiger Beitrag fiir eine Verbesse-
rung der Bereitschaft von Verbrauchern fiir das Alter vorzusorgen. Die Autoren halten die Deut-
sche Finanzagentur als Vermdégensverwalter der Basisprodukte fiir eine geeignete Institution.
Abschlieflend werden einige Grundregeln der Geldanlage fiir Verbraucher zur Abwendung von
Verbraucherschiden vorgetragen. So wird Verbrauchern geraten, bevor sie eine Altersvorsorge
abschlieflen, zunichst Schulden zu tilgen, vorrangig existenzbedrohende Risiken abzusichern
(Haftpflichtversicherung und Berufsunfihigkeitsversicherung) und eine eiserne Reserve aufzu-
bauen, da ansonsten in zwingenden Bedarfssituationen teure Kredite aufgenommen werden
miissten.

Eva Bell beginnt ihren Beitrag Riester-Renten miissen verbraucherfreundlicher sein mit der Erinne-
rung, dass die Ausgangslage der Riester-Rente von einer groflen politischen Mehrheit getragen
worden sei, dass aber heute einiges an der Riester-Rente kritisiert wird, etwa hohe Kosten, fehlen-
de Transparenz, unwirtschaftliche Renditen, eine zu geringe Verbreitung bei unteren Einkom-
mensgruppen. Diese Befunde sieht die Autorin als deutlichen Hinweis auf einen erheblichen Re-
formbedarf hinsichtlich der privaten und geférderten Altersvorsorge. Obwohl Reformansitze fiir
eine effizientere und verstindlichere Riester-Rente vorliegen wiirden, werden diese der Autorin
zufolge in der Politik kaum wahrgenommen, stoflen auf Desinteresse in Politik und Verwaltung
oder auf heftigen Widerstand der Anbieterverbinde. Bell fithrt aus, Sicherheit, Rendite und Ver-
fuigbarkeit im Alter seien die wichtigsten Leistungskriterien fiir das Riester-Sparen, die Glaub-
wiirdigkeit schaffen wiirden. Daher spricht sie sich unter anderem fiir eine Expertenanhérung
im Bundestag iiber das Riester-Sparen aus und findet es weiterfithrend, eine Folgenabschitzung
fiir die Riester-Produkte sowie Tests eines standardisierten Produktinformationsblattes durch
Verbraucher vor einer verbindlichen Einfithrung vorzunehmen. Auch sollte es Produktangebote
fuir Erwerbsverliufe geben, die wechselnd sind, Komplexitit sollte abgebaut werden und eine
jahrliche, alle Siulen der Altersvorsorge umfassende verbindliche Information der Verbraucher
sei zur Schirfung ihrer Eigenverantwortung wichtig.

Bell spricht sich auch fiir ein Basisprodukt aus, da sich viele Verbraucher nicht mit der Auswahl
eines Altersvorsorgeproduktes beschiftigen konnen oder wollen. Zudem hilt sie einen Rechts-
anspruch auf eine kostenlose unabhingige Beratung fiir die Altersvorsorge — wie bei der Pflege
bereits realisiert — fiir lingst tiberfillig. Fragen zum System insgesamt sind Bell zufolge Fragen,
der sich die Gesellschaft kiinftig auch stellen muss.
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