Betriebliche Altersversorgung

Pensionskassen — Stabile Saulen in der Finanzmarktkrise

Von Michael Wrobel

In turbulenten Zeiten wie diesen
nimmt die Nachfrage nach
héchstmoglichen Renditen deut-
lich ab. Im Vordergrund steht
heute ein hohes Sicherheitsbe-
diirfnis der Kunden, wenn es um
das eigene Alterseinkommen
geht.

Das Interesse gilt insbe-
sondere der Frage, ob das
Geschéaftsmodell des Anbieters
im Marktvergleich risikodarmer,
also in puncto Sicherheit besser
geschutzt ist. Hier ist ein Blick
hinter die Kulissen der verschie-
denen Alterssicherungssyste-
me und auf die Ursachen der
Finanzmarktkrise hilfreich.

Die Finanzkrise hat ihren
Ursprung im US-amerikanischen
Immobilienmarkt genommen,
aber im Kern geht es um die
stéandige Suche der Investoren
nach Uberdurchschnittlichen
Renditen. Dabei wird in Zeiten
historisch niedriger Zinsen
das hohere Risiko einer besser

rentierenden Anlage bei der
Investitionsentscheidung eher
Luntergewichtet”.

Dieses Verhalten &ndert aber
nichts an der Tatsache, dass das
Risiko einer Kapitalanlage mit
der in Aussicht gestellten Rendi-
te auf das Engste verbunden ist.

Die Zinspolitik der FED hat
fur niedrige Zinsen und billige
Kredite gesorgt, die Leitzinsen
sanken bereits Mitte 2003 auf
den Tiefststand von 1 Prozent.
Steigende Hauserpreise fuhrten
zur verstarkten Kreditnachfrage,
die Verbriefung von US-Hypo-
thekenkrediten hat ein globales
»Vermehren und Verteilen“
ermoglicht. Fehler bei der Bewer-
tung von strukturierten Produkten
durch Rating-Agenturen, Schwa-
chen im Risikomanagement der
Finanzinstitute und bei den Auf-
sichtsbehorden fuhrten zur globa-
len Nachfrage. Auch européische
und deutsche Finanzinstitute sind
erheblich investiert, heute spricht
man von toxischen Papieren. Fast
schon ein gefltigeltes Wort aus
der Bankensprache.
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Aus dem Auftrag fur die kapi-
talgedeckte betriebliche Alters-
versorgung (bAV) leitet sich fur
die Anlagepolitik bereits ab, dass
dem Sicherheitserfordernis bei
der Finanzierung der zugesagten
Leistungen héchste Prioritat
einzuraumen ist. Die Rahmenbe-
dingungen fur die Kapitalanlage
sind daher sowohl gesetzlich als
auch durch die Anlageverord-
nung fur das gebundene Vermo-
gen der Versicherer geregelt.

Die im Wettbewerb konkurrie-
renden Geschéaftsmodelle und
die Anlagestrategie der verschie-
denen Alterssicherungssysteme
unterscheiden sich dennoch in
nicht unerheblichem Mafe. Die

sLeitplanken® fur die Kapitalan-
lage bieten in Abhangigkeit von
der Bestandsstruktur auf der
Anlage- bzw. Verpflichtungsseite
sowie der individuellen Risiko-
tragfahigkeit des Unternehmens
angemessene Gestaltungsmog-
lichkeiten.

Das Geschaftsmodell der
Pensionskassen klassischer
Auspragung in der Rechtsform
des Versicherungsvereins auf
Gegenseitigkeit (VVaG) liefert
aufgrund des genossenschaft-
lichen Unternehmensansatzes
erhebliche Kostenvorteile. Die
fur die Kollektivversicherung in
der bAV konzipierten, glinstigen
Rechnungsgrundlagen erhéhen
zusatzlich die Leistungsstarke
der angebotenen Tarife.

Von besonderer Bedeutung
far die Leistungsfahigkeit sind
die far den Vertrieb zur Ver-
fugung stehenden Beratungs-
tarife mit laufender Courtage
(=Beitragskalkulation ohne
Abschlusskosten) und die fur die
Honorarberatung zur Verfiigung
stehenden Nettotarife; diese

Produktvarianten der Kélner
Pensionskasse garantieren einen
Uberdurchschnittlich hohen
Zinstrager fur die Uberschuss-
beteiligung.

Der VVaG bietet seinen
Mitgliedern den Vorteil, dass
sie einen eigentlimerdhnlichen
Status haben. Es werden aus-
schlieBlich versorgungspolitische
Ziele im Interesse der Mitglieder
verfolgt. Die erwirtschafteten
Ertréage der Kasse flieBen nur
den Vertragen der Mitglieder
zu; Drittinteressen, z. B. von
Aktiondren oder Vertriebsstruk-
turen, sind nicht zu bedienen.
Diese Produktvorteile fuhren zu
einer markttberdurchschnittlich
hohen Garantie-Leistung, wie
die grof3en Untersuchungen und
Produktratings der Fachpresse
immer wieder bestéatigen.

Im Ergebnis fuhrt der kompa-
rative Kostenvorteil dazu, dass
die Anlagepolitik der klassischen
Pensionskassen bei Gberdurch-
schnittlich hoher Garantie-
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Leistung nicht mehr von einer
Uberdurchschnittlichen Gesamt-
verzinsung mit entsprechend
hohem Risiko (fehl-) geleitet
wird. In der strategischen
Ausrichtung der Kapitalanlage
der Kélner Pensionskasse wird
daher die Risikohaltigkeit des
Portfolios deutlich abgesenkt.
Die Ursachen und Folgen der
weltweiten Finanzmarktkrise
haben nochmals eindringlich
gelehrt: Uberdurchschnittli-
che Renditen sind tatsachlich
nur unter Eingehung hoherer
Risiken moglich — und diese
kénnen sich auch realisieren.
Arbeitgeber sind bei der
Einrichtung oder Anpassung
der bAV mehr denn je auf
qualifizierte und unabhangige
Beratung angewiesen. Bei der
Kélner Pensionskasse kénnen
Unternehmen und unabhangi-
ge Berater auf das Know-how
einer auf die bAV spezialisier-
ten Produkt- und Denkfabrik
zurlickgreifen.
> www.koelner-pensionskasse.de



