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Diese Veroffentlichung wird im Rahmen des Gemeinschaftsprogramms fiir Beschaftigung und
soziale Solidaritat (2007-2013) unterstitzt, das von der Generaldirektion Beschéftigung, sozi-
ale Angelegenheiten und Chancengleichheit der Europdischen Kommission verwaltet wird.
Dieses Programm wurde eingerichtet, um die Verwirklichung der Ziele der Europaischen
Union in den Bereichen Beschaftigung und Soziales — wie in der Sozialpolitischen Agenda
ausgefiihrt — finanziell zu unterstitzen und somit zum Erreichen der Vorgaben der Strategie
von Lissabon in diesen Bereichen beizutragen.

Das auf sieben Jahre angelegte Programm richtet sich an alle maf3geblichen Akteure in der
EU-27, den EFTA-/EWR-Landern und den Beitritts- und Kandidatenlandern, die einen Bei-
trag zur Gestaltung geeigneter und effektiver Rechtsvorschriften und Strategien im Bereich
Beschaftigung und Soziales leisten kdnnen.

Mit PROGRESS wird das Ziel verfolgt, den EU-Beitrag zur Unterstiitzung der Mitgliedstaaten
in ihrem Engagement und ihren Bemuihungen um mehr und bessere Arbeitsplatze und gro-
Beren Zusammenhalt in der Gesellschaft auszubauen. Zu diesem Zweck tragt das Programm
PROGRESS dazu bei,

e Analysen und Empfehlungen in den Politikbereichen des Programms PROGRESS bereit-
zustellen;

e die Umsetzung des Gemeinschaftsrechts und der Strategien der Gemeinschaft in den
Politikbereichen des Programms PROGRESS zu tiberwachen und dariiber Bericht zu
erstatten;

e den Austausch von Strategien, das wechselseitige Lernen und die gegenseitige Unter-
stlitzung zwischen den Mitgliedstaaten in Bezug auf die Ziele und Prioritaten der Union
zu fordern und

e die Auffassungen der beteiligten Akteure und der Gesellschaft insgesamt zu kanalisie-
ren.

Weitere Informationen finden Sie unter:
http://ec.europa.eu/employment_social/progress/index_de.htm

Mehr Informationen zu den Peer Reviews und der Politikbewertung sowie alle einschlagigen
Dokumente sind abrufbar unter:

http://www.peer-review-social-inclusion.eu

DerInhalt dieser Veroffentlichung gibt nicht unbedingt die Auffassung der Generaldirektion fir
Beschaftigung, soziale Angelegenheiten und Chancengleichheit der Europaischen Kommissi-
on wieder. Weder die Européische Kommission noch in deren Namen handelnde Personen
haften fiir die Nutzung von Informationen aus dieser Veroffentlichung.
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Zusammenfassung

Wachsende Zweifel an der Tragfahigkeit der offentlichen Rentensysteme waren der
Ausloser fir Reformen, welche jedoch nicht selten die Ungewissheit Uber die Hohe
des Alterseinkommens bei Erreichen des Renteneintrittsalters verstarkt haben. Zu
den Anderungen zihlen insbesondere eine Verkniipfung von Beitragen und Leistun-
gen, die Einbeziehung von Annuitatenfaktoren zur Berlcksichtigung der steigenden
Lebenserwartung sowie die Einflihrung von kapitalgedeckten Rentenmodellen, in
denen die Altersversorgung an die Wirtschaftsleistung gebunden ist.

Die zugrunde liegende Annahme lautet, dass die Biirgerinnen die neuen finanziellen
Anreize zur Verlangerung des Erwerbslebens nach rationalen Mafistaben aufneh-
men. Dies ist indes unwahrscheinlich, wenn keine ausfiihrliche Aufklarung statt-
findet oder bereitgestellte Informationen undurchschaubar bleiben. Die Behorden
spielen in dieser Hinsicht eine wesentliche Rolle.

Diese Peer Review fand am 27./28. Mai 2008 in Warschau in den Raumlichkeiten des
polnischen Ministeriums fiir Arbeit und Sozialpolitik statt und war einer eingehenden
Untersuchung einschlagiger Mafinahmen gewidmet, die in verschiedenen Staaten
gesetzt wurden. Im Mittelpunkt standen drei Hauptaspekte:

 Information iiber Anderungen am Rentensystem
¢ Information Uber Rentenanspriiche
e Information iiber Wahlmaglichkeiten in der Altersvorsorge

Neben dem Gastgeberland nahmen zehn Peer-Lander teil: Bulgarien, Deutschland,
Estland, Grof3britannien, Litauen, Malta, Portugal, Schweden, die Slowakische Repu-
blik und Ungarn. Daneben war auch ein Mitglied der Interessenvertretung AGE (Eu-
ropean Older People’s Platform) sowie Vertreterlnnen der Europaischen Kommissi-
on (GD Beschaftigung, soziale Angelegenheiten und Chancengleichheit] anwesend.

Die Review forderte zu Tage, dass Regierungen eine dreifache Verantwortung zu-
kommt, was die Informationsarbeit zum Rentensystem anbelangt: Aufmerksamma-
chung auf Wahlmoglichkeiten und Verantwortungen; Information iber vorhandene
Entscheidungsoptionen; Beratung im Zusammenhang mit neuen Politikmafnah-
men. Diese Aufgaben treten jedoch mdoglicherweise in Konflikt zueinander, was ei-
nen potenziellen Verlust an Glaubwirdigkeit bewirkt. Im Sinne der Bereitstellung
einer politisch unverzerrten Information diirfen Regierungen deshalb nicht die allei-
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nige Aufklarungsinstanz in Rentenfragen sein. Unabhangige Informationen konnen
von NRO, Verbraucherinnenverbanden, Branchenverbanden und den sozialpartner-
schaftlichen Organisationen stammen — und auch von Arbeitgeberinnen, die bei Fir-
menrenten eine treuhanderische Verantwortung fir die Rentenentscheidungen der
Beschaftigten tragen. In einigen Landern sind Ratinggesellschaften sehr erfolgreich;
was das Beratungswesen anbelangt, ist fir eine tatsachliche Objektivitat vielleicht
eine Regelung der Abschlussprovisionen vonnoten. Die Regierung muss auf3erdem
darauf bedacht sein, Marktmechanismen zu fordern, die die Verbraucherlnnenent-
scheidungen erleichtern konnen — z. B. Marktkonzentration, Unternehmensreputa-
tion und informative Werbung.

Es konnen keine allgemein glltigen bewahrten Verfahrensweisen empfohlen wer-
den, was die einzusetzenden Informationskanéle fiir eine wirksame Rentenaufkl-
rung betrifft, aufler dass Kampagnen und Informationsarbeit sich auf solche Kom-
munikationsmethoden stiitzen sollten, denen die Offentlichkeit vertraut und die von
den Menschen ohnehin genutzt werden. Aus den Erfahrungen in Polen lasst sich
etwa ableiten, dass Informations- und Aufklarungskampagnen in erster Linie auf
Meinungsfiihrerinnen abgestellt sein missen, die in weiterer Folge unabhangige In-
formation und Beratung an andere weitergeben.

Beziiglich der Informationsinhalte erweisen sich Rentenprojektionen als wichtiges
Element, gleichzeitig missen aber auch die relativen Risiken im Zusammenhang mit
den verschiedenen Rentenvarianten und Fonds deutlich gemacht werden. Zum Bei-
spiel mag die offentliche, umlagefinanzierte Altersversorgung (nach Art der gesetz-
lichen Rentenversicherung — GRV) weniger riskant erscheinen als anlageorientierte
Rentensparmodelle, nichtsdestoweniger ist sie mit demografischen und politischen
Unsicherheitsfaktoren belastet. Die Verbraucherlnnen missen fir fundierte Ent-
scheidungen noch andere Risikofaktoren wie die nicht absehbare Lebenserwartung,
Kaufkraftschwankungen oder Veranderungen im Erwerbsprofil berticksichtigen.
Die Auszahlungsvariante ist ebenfalls risikorelevant, weshalb die Biirgerinnen auf
ausfiihrlichere Informationen Uber die relativen Vorteile einmaliger Kapitalauszah-
lungen und verschiedener Teilauszahlungsvarianten angewiesen sind.

Das Problem liegt darin, dass aufgrund der finanztechnischen Komplexitat der
Rentenmodelle die zur Verfiigung gestellten Informationen oftmals undurchsich-
tig bleiben. Es ist notwendig, Abhilfe gegen diese Form des ,Analphabetismus” in
Finanzfragen zu schaffen; wenn andererseits jedoch eine starke legistische Unge-
wissheit vorhanden ist, haben die Menschen weniger Motivation, ihr ,,Rentenwissen”
aufzubessern. Angesichts der tendenziell weit verbreiteten Kurzsichtigkeit beziiglich
der Situation nach dem Renteneintritt liegt auerdem der Schluss nahe, dass auch
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Wissen und Verstehen keine Gewahr fir rationale Entscheidungen zur finanziellen
Vorsorge darstellen.

Dennoch steht aufler Frage, dass die Birgerlnnen Uber ein einheitliches Bild von
ihren Rentenoptionen verfligen missen, um bewusst entscheiden zu konnen. Die
Behorden sind deshalb gefordert, ihre Arbeit zu koordinieren und fiir eine Vereinheit-
lichung der von Rentenfonds erteilten Informationen zu sorgen.

Nicht zuletzt ist auch zu beachten, dass verschiedene Gruppen maoglicherweise mit
anderen Informationen versorgt werden missen. Dies gilt beispielsweise fiir Frauen
und Manner, aber auch fiir Gruppen mit unterschiedlichem Wirtschafts-, Berufs-
und Bildungshintergrund.
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A. Einleitung

Europaweit geraten Rentensysteme aufgrund des demografischen Wandels zuneh-
mend unter Druck. In vielen Landern wurden bereits Reformschritte zur Bestands-
sicherung der vorhandenen Systeme gesetzt, doch ist dafiir in der Offentlichkeit nur
selten Verstandnis und Akzeptanz gegeben.

Die Biirgerlnnen miissen mit umfassenden und zugleich leicht verstandlichen In-
formationen versorgt werden. Diese Peer Review befasst sich ausfiihrlich mit den
einschlagigen Mafinahmen, die in verschiedenen Landern ergriffen wurden. Im Mit-
telpunkt standen drei Hauptaspekte.

¢ Information iiber Neuerungen im Rentensystem: Ma3nahmen zur Bestands-
sicherung der Rentensysteme bei gleichzeitiger Aufrechterhaltung vertretbarer
Leistungsniveaus verstarken oftmals die Ungewissheit beziiglich der zukiinf-
tigen Wertentwicklung des Alterseinkommens. Die Menschen werden sich mit
ihrer Altersversorgung eingehender und in einem friiheren Lebensstadium aus-
einandersetzen missen, denn in Hinkunft werden mafigebliche Entscheidungen
schon lange vor dem Renteneintritt zu fallen sein. Ohne klare Informationsarbeit
von staatlicher Seite verfehlen Neuerungen mitunter die gewiinschte Wirkung.

e Information iiber Rentenanspriiche: Je mehr Neuerungen das Rentensystem
unterzogen wird, desto schwieriger wird es, den Durchblick zu behalten. Es gilt,
die Blrgerinnen auf verhaltnismaBig unkomplizierte Weise dartber zu informie-
ren, wie es zum gegebenen Zeitpunkt um ihre Rente bestellt sein wird.

¢ Information liber Entscheidungskriterien in der Altersvorsorge: Die Zunahme
der Wahlmaoglichkeiten in den Rentensystemen der EU-Staaten eroffnet einer-
seits Vorteile, andererseits kann eine Fiille von Optionen auch Unsicherheit und
Angst hervorrufen. Es ist notwendig, die Biirgerinnen so zu informieren, dass sie
Entscheidungen treffen kdnnen, mit denen sie tatsachlich zufrieden sind.

Die Peer Review fand am 27.-28. Mai in Warschau in den Raumlichkeiten des pol-
nischen Ministeriums fiir Arbeit und Sozialpolitik statt. Neben dem Gastgeberland
nahmen zehn Peer-Lander teil: Bulgarien, Deutschland, Estland, Grof3britannien,
Litauen, Malta, Portugal, Schweden, die Slowakische Republik und Ungarn. Dane-
ben waren auch ein Mitglied der Interessenvertretung AGE (European Older People’s
Platform) sowie Vertreterlnnen der Europdischen Kommission (GD Beschaftigung,
soziale Angelegenheiten und Chancengleichheit) anwesend.
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B. Theoretischer Hintergrund: Renteninformation
und ihre komplexen Orientierungspunkte

Die hochgradige Komplexitat von Rentensystemen bedingt eine Vielzahl von Ent-
scheidungen, insbesondere in folgenden Fragen:

(i) In welchem Umfang soll die/der Einzelne fiir den Ruhestand vorsorgen
(Ansparvolumen im Verlauf des Erwerbslebens)?

(i)  Welcher Vorsorgeform ist der Vorzug zu geben? Rentensystemen oder an-
deren Sparvarianten (z. B. Immobilien, Sparkonten)? Der staatlichen Ren-
te oder Fonds mit Festbeitragssystem? Konservativen oder risikoreichen
Portfolios?

(i)  Wannist der beste Zeitpunkt fir den Rentenantritt?

(iv]  Welche Auszahlungsvariante ist besser? Einmalige Kapitalausschiittung
oder Leibrente?

Bei jeder Entscheidung konnen Uber zukiinftige Entwicklungen nur Annahmen ge-
macht werden, weshalb in jedem Fall auch entsprechende Risiken in Betracht ge-
zogen werden mussen. Dies ist indessen kein leichtes Unterfangen, zumal im Zuge
jingster Politikreformen in den meisten Staaten die Entscheidungsfindung immer
mehr den Leistungsempfangerinnen tberlassen wird; das geht mit immer vielfal-
tigeren und weiter reichenden Risiken einher, die zu beriicksichtigen sind.

Aus der Warte der Bezieherlnnen ist eine Rente ein langfristiges Finanzabkommen.
In Wirklichkeit unterscheiden sich viele Rentenmodelle jedoch von herkommlichen
Langzeitvertragen, da die Leistungsbezieherlnnen die Mdglichkeit haben, aus dem
offentlichen Umlagemodell auszusteigen oder geleistete Einzahlungen auf verschie-
dene private Fonds zu Ubertragen (in der Wirtschaft als ,Ausstiegsoptionen” be-
zeichnet). Beide Varianten implizieren das Eingehen eines neuen Vertrags mit einer
neuen Versicherungsinstanz, und obwohl Reformen oft davon ausgehen, dass diese
Art der Mobilitat ., Fehlentscheidungen™ der Vergangenheit wettmachen kann, bleibt
unklar, ob dies in der Praxis zutrifft. Ein Kernpunkt, der hierbei ins Gewicht fallt,
ist die finanztechnische Komplexitat von Rentenvertragen: Sie fihrt dazu, dass die
bereitgestellten Informationen oft nur beschrankt verstanden werden [, Finanzanal-
phabetismus”).
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Die Gesamtheit dieser zunehmenden Verantwortungen und Risiken fir Individuen
fuhrt zu der Feststellung, dass im Rahmen der Rentenpolitik Aufklarungsmecha-
nismen einen immer grof3eren Stellenwert erhalten missen. In dieser Review wer-
den zwei Dimensionen der Informationspolitik unterschieden: Inhalt der Information
(worliber sollen Leistungsbezieherinnen informiert werden?) und Informationsquel-
len. Zwei gravierende Probleme, auf die informationspolitisch eingegangen werden
muss, sind der ,Finanzanalphabetismus™ und kurzsichtige Denkweisen. Wahrend
ersterer mit einem mangelnden Verstandnis von Rentensystemen zu tun hat, geht es
bei der , Kurzsichtigkeit”™ darum, dass Verbraucherlnnen mitunter trotz Information
und Wissen keine fundierten Entscheidungen treffen.

1. Informationsinhalt: Risikoaufklarung zu Rentenvertragen

In den meisten Informationsprogrammen der Regierungen werden drei Arten von
Informationen Uber Rentenreformen unterschieden. Die Leistungsbezieherinnen
sollen informiert werden uber (i) Neuerungen im Rentensystem, (i) ihre Anspriiche
im Standardsystem und (iii) ihre Wahlmaglichkeiten in der Altersvorsorge.

Neuerungen im Rentensystem

Insofern als mit Rentenreformen ublicherweise mehr Verantwortungen und Risiken
auf die Leistungsbezieherlnnen verlagert werden, miissen diese entsprechend infor-
miert werden. Dabei lohnt es sich, zwischen den Risiken in der Ansparphase eines
Rentenmodells und jenen in der Entsparphase zu unterscheiden.

In der Beitragsphase betreffen die grof3ten Risiken den Erwerb von ,Rentenanwart-
schaften” (in der GRV) bzw. das Ansparen personlichen Kapitals (bei kapitalgedeck-
ten Rentenfonds). In Kapitaldeckungssystemen flieBen die Einzahlungen in einen
Kapitalanlagenfonds; dabei besteht ein Anlagerisiko beziiglich des Erfolgs, mit dem
Aktien- und Obligationenportfolios verwaltet werden. Die umlagebasierte GRV stiitzt
sich nicht auf Kapitalertrage; hier riihrt das Hauptrisiko aus der Bevolkerungsal-
terung und aus Politikentscheidungen — beide konnen zu einer Verknappung der
erforderlichen Haushaltsressourcen fiihren. Volkswirtschaftliche Forschungen ha-
ben eine Moglichkeit zur Berechnung einer impliziten Rendite der offentlichen Rente
herausgearbeitet, beruhend auf dem Anstieg der konsolidierten Steuerbemessungs-
grundlage. Diese Messmethode kann auch zur Leistungsbeurteilung von kapitalge-
deckten Modellen dienen (Samuelson [1958]).
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Im Hinblick auf die Entsparphase missen die Leistungsbezieherlnnen die Langlebig-
keitsrisiken (d. h. das Risiko, zu lange zu leben oder zu friih zu sterben) sowie inves-
titionsbezogene und demografische Risiken beriicksichtigen. Die Art der Aufteilung
dieser Risiken zwischen Leistungsempfangerinnen und dem Rentensystem hangt
von der Auszahlungsvariante ab (Leibrente/Kapitalausschiittung/Auszahlungsplan).
Bei der einmaligen Auszahlung des Gesamtkapitals tragt die/der Rentnerin das An-
lage- und das Langlebigkeitsrisiko ganz allein. Bei Auszahlungsplanen mit einem
fixen Teil bei Renteneintritt und Ausschiittung des restlichen Ansparkapitals in Form
einer Leibrente sind sowohl das Anlage- als auch das Langlebigkeitsrisiko auf beide
Seiten (Fonds und Rentnerln] aufgeteilt. Bei Modellen ohne Kapitaldeckungsverfah-
ren fallt wiederum das demografische Risiko ins Gewicht: Die Regierung konnte die
Rentenhdhe einseitig — und sogar noch nach dem Renteneintritt — anpassen, um
der Haushaltsentwicklung Rechnung zu tragen.

Es stellt ein wesentliches Problem dar, dass die Langlebigkeitsrisiken im Kontext
der Bevolkerungsalterung zunehmen. Die Sterbetafeln, auf deren Grundlage Leib-
renten kalkuliert werden, ermoglichen wahrscheinlich nur unsichere Schatzwerte,
insbesondere deshalb, weil Sterblichkeitsprognosen auf rein vergangenheitsbezo-
genen Daten fuBBen und keine zuverlassigen Vorhersagen gestatten. Daraus folgt,
dass ein Rentenfonds schlichtweg nicht in der Lage ist, einen wesentlichen Anteil
des gesamtwirtschaftlichen Langlebigkeitsrisikos zu streuen.

Rentenanspriiche

Die Mehrheit der Rentensysteme beruht auf einem Basismodell, das bestimmte In-
formationen Uber das zu erwartende Rentenniveau bereithalt, z. B. ausgehend von
der Annahme, dass die Versicherten Gber ein verpflichtendes Basissystem Kapital-
anteile (bzw. Rentenanwartschaften) erwerben und zu einem bestimmten Zeitpunkt
in den Ruhestand treten.

Unsicherheit von Prognosemodellen: Eine zentrale Schwierigkeit bei diesen Stan-
dardkonditionen ergibt sich daraus, dass Berechnungen zwangslaufig auf mehr oder
minder unrealistischen Annahmen beruhen (z. B., dass Arbeitnehmerlnnen bis zur
Regelaltersgrenze an ihrem aktuellen Arbeitsplatz verbleiben). Potenzielle Verén-
derungen in der Einkommenslage der Beitragszahlerinnen beeinflussen jedoch die
akkumulierte Kapitalmenge zum Zeitpunkt der Verrentung. Allgemein sind Auszah-
lungen von Anderungen des Erwerbsprofils (u. a. von kiinftigen Lohn-/Gehaltsent-
wicklungen und damit auch veranderten Beitrdgen), von allfalligen beitragsfreien
Zeiten (Arbeitslosigkeit, Pflege/Betreuung), vom Beginn der Beitragsphase, vom
Renteneintrittsalter usw. abhangig. In einem umlagefinanzierten System flieen
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auch Erwartungen zur Arbeitsmarktteilnahme und zum Wirtschaftswachstum ganz
stark in die Berechnungen ein (konsolidierte Steuerbemessungsgrundlage und de-
mografischer Gesamtlastquotient). Demografische Prognosen sind jedoch von Na-
tur aus ungenau. Angesichts wiederholter Aktualisierungen der Vorhersagen in den
vergangenen Jahrzehnten (vgl. Whitehouse [2000]) ist es wenig wahrscheinlich, dass
heutige Prognosen — insbesondere fir junge Beitragszahlerlnnen — zutreffen. In
kapitalgedeckten Systemen kommt natiirlich dem Anlagerisiko eine mafigebliche
Rolle zu.

Legistische Risiken: Wahrend das Einschreiten des Gesetzgebers gemeinhin als Mit-
tel zur Risikoeindammung gesehen wird, konnen systemimmanente Risiken durch
Unsicherheiten in der Rentengesetzgebung de facto wesentlich verstarkt werden.
Tatsachlich haben in vielen Staaten in den letzten Jahrzehnten regelmafige Renten-
reformen stattgefunden, mit dem Ergebnis, dass die Biirgerinnen das Rentensystem
oft als unvorhersehbar wahrnehmen und — wahrscheinlich zu Recht — meinen, die
Hohe ihrer dereinstigen Rente nicht mit Bestimmtheit definieren zu konnen, weil bis
dahin neue Gesetze kommen konnten.

Im Zusammenhang mit diesen Unsicherheiten konnte die Versorgung mit umfas-
senden Informationen zu den Rentenanspriichen (im Standardsystem) den wider-
sprichlichen Nebeneffekt hervorrufen, dass sich die Beitragsleistenden in liberge-
bihrlicher Zuversicht wiegen. Es ist insbesondere wenig wahrscheinlich, dass sich
die Biirgerlnnen der Unsicherheiten von Rechen- und Vorhersagemodellen bewusst
sind. Dies fiihrt moglicherweise zu einem ,triigerischen Sicherheitsgefiihl” oder ver-
ringert die Motivation, Informationen zur Leistung von Rentenfonds einzuholen.

Entscheidungskriterien in der Altersvorsorge

Neben der Aufklarung Uber die verschiedenartigen Risiken im Zusammenhang mit
den jeweiligen Rentenmodellen bendtigen die Teilnehmerlnnen am Rentensystem
auch Informationen Uber das tatsachliche Risikoniveau bestimmter Fonds — so
steigt beispielsweise das Anlagerisiko, je mehr volatile (unsichere] Anlagetitel im
Fondsportfolio enthalten sind.

Es gibt zumindest drei Mechanismen, die das Risiko von Vorsorgeentscheidungen
drosseln konnen: (i) die Marktstruktur; (i) die Reputation der Rentenmérkte; und
(iii) die gesetzlichen Rahmenbedingungen. Diese Mechanismen konnen einander
vielfach erganzen und so das Risiko fiir die Leistungsbezieherlnnen und deren ent-
sprechenden Informationsbedarf substanziell verringern.
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Marktkonzentration: Das Marktgeflige beeinflusst, wie grof3 das Risiko ist, sich fir
einen leistungsschwachen Rentenfonds zu entscheiden. Dies ergibt sich daraus,
dass Rentenprodukte erheblichen qualitativen Schwankungen unterliegen konnen,
die Qualitatsfrage jedoch derart komplex ist, dass ein Vergleich verschiedener An-
gebote fiir Verbraucherlnnen nur unter erheblichen Kosten maoglich ist. Je grofler
die Anzahl der Anbieterlnnen, desto hoher fallen diese Kosten aus, und desto ge-
ringer sind die Chancen, dass Verbraucherlnnen den Fonds wechseln. Mehr noch:
Insofern als das gewichtigste Qualitatskriterium mit dem Risikograd des jeweiligen
Finanzinstruments zusammenhangt, sind Vergleichskosten maglicherweise noch
hoher, wenn man die oftmals begrenzte Finanzkompetenz der Verbraucherlnnen in
Betracht zieht. Durch Marktkonzentration sind Kostenvergleiche auf dem Renten-
markt wahrscheinlich niedriger, allerdings herrscht damit auch ein geringerer Wett-
bewerbsdruck fir die Versicherungsgesellschaften.

Vertrauen und Ruf: Renten werden zurecht als ein Vertrauensgut (,.credence good”)
angesehen, das also starke ,Glaubenseigenschaften” aufweist: Verbraucherlnnen
sind typischerweise aufler Stande, das Anlagerisiko einzuschatzen, und selbst bei
Nutzung dieses Guts konnen sie nicht sagen, ob die gewiinschten Eigenschaften vor-
handen sind (Nelson [1970, 1974]). Die Vertrauensmerkmale, durch die sich Renten-
fonds auszeichnen, bedeuten, dass die Reputation auf diesem Markt eine mafigeb-
liche Rolle spielt. Dies ist auch an den von Rentenfonds eingesetzten Werbestrategien
erkennbar, die in vielen Staaten (z. B. Polen — vgl. Chlon [2000]) auf die bewé&hrte
Marktposition des Stammhauses abgestellt sind. In 6konomischen Studien wird dies
als die wirksamste Marketingstrategie fiir Vertrauensgliter ausgewiesen (Klein/Leff-
ler [1981]; Landes/Posner [1987]).

Gesetzgebung: Legistische MalBnahmen dienen haufig dazu, Risiken einzudammen,
beispielsweise indem besonders riskante Anlageformen verboten oder bestimmte
Portfoliozusammensetzungen vorgeschrieben werden. Die staatlich garantierte Min-
destrendite ist ein bedeutendes Instrument zur Verringerung dieser Form von Risiko.
In den meisten Fallen sind auch die Gebtihren, die Fonds einbehalten konnen, gesetz-
lich geregelt. Das ist insofern von Bedeutung, als der Vorteil der Ausstiegsoption nur
dann zum Tragen kommen kann, wenn Verbraucherlnnen auf ungiinstige Gebihren-
entwicklungen mit einem Versicherungswechsel antworten. Allerdings greift dieser
Mechanismus mdglicherweise nicht, wenn es namlich fir die bei den verschiedenen
Fonds anfallenden Gebiihren keine einfache Vergleichsgrundlage gibt.’

1 Eine besondere legistische Funktion liegt darin, Kundinnen vor unzweckmafigen Praktiken in
der Fondsverwaltung zu schiitzen. Regierungen kénnen Verwaltungsanreize vorgeben, indem
sie die Kontrollstrukturen von Fonds regeln und vorschreiben, welche Unterlagen von Fonds
erstellt und verdffentlicht werden missen. (Fonds kénnen auch dazu angehalten werden,
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Risiken bestehen nicht nurim Zusammenhang mit den Anlageentscheidungen, son-
dern betreffen auch die Auszahlungsvarianten und sowie die Karriereaussichten und
-entscheidungen (Gesundheit, Familienverhaltnisse, Erwerbsliicken, Einkommens-
hohe u. dgl.). Insofern kénnen die Vereinheitlichung und Optionsbeschrankung bei
den Auszahlungsformen und eine Regelung der Beitragsverpflichtung bei veran-
dertem Erwerbsprofil dazu beitragen, das auf den Leistungsanwarterinnen lastende
Risiko zu vermindern. Selbstverstandlich konnen wirtschafts- und sozialpolitische
Instrumente (parallel zur Rentenpolitik) die Karriereentwicklung — und somit Vor-
sorgeentscheidungen — ebenfalls mafigeblich beeinflussen.

Der richtige Zeitpunkt fir den Renteneintritt: Eine in der Rentenpolitik sehr haufig
vorkommende Thematik ist die Frage, wie der Renteneintritt der Erwerbsbevolke-
rung hinausgezogert werden kann. In den meisten Rentensystemen wird versucht,
Anreize fur eine Verlangerung des Erwerbslebens zu schaffen; dazu gehort insbe-
sondere die Erhohung des Ruhestandsgehalts als Gegenleistung flr eine spatere
Verrentung. In Staaten, in denen die Altersrente aus dem Durchschnittseinkommen
der letzten fiinf Beitragsjahre errechnet wird, kommt eine weitere Anreizform zum
Zug: Fallt das Einkommen in der zusatzlichen Beitragsphase hoher aus, resultiert
daraus ein noch hoherer Rentenanspruch. Die Betroffenen missen allerdings be-
denken, dass bei einem hoheren Ruhestandsgehalt wahrend einer verkirzten Be-
zugsdauer de facto trotz verlangertem Erwerbsleben der Gegenwartswert der Ren-
tenentwicklung niedriger ausfallen kann. In den meisten Staaten lohnt es sich fiir
Personen ab 60 Jahren nicht, ein zusatzliches Erwerbsjahr anzuhangen.? Dieser
Negativanreiz ist ungeachtet davon vorhanden, wie stark ausgepragt kurzsichtige
Erwartungshaltungen (starke Abzinsung kiinftiger Auszahlungen) und die Freizeit-
orientierung sind.

Eine solche Anreizanalyse beruht allerdings auf der Annahme, dass die zukinftige
Rentenpolitik zu dem Zeitpunkt, zu dem die Rentenentscheidung getroffen wird, zwei-
felsfrei bekannt ist (vgl. Stock/Wise [1990]). Dies ist jedoch nicht notwendigerweise
der Fall, und die wahrgenommene Unsicherheit der Rentenpolitik schafft mitunter
einen zusatzlichen Anreiz zur Frithverrentung. Wenn fir die Zukunft von einem Rick-
gang des Rentenniveaus auszugehen st (z. B. infolge einer gesenkten Ausgleichsrate
oder eines niedrigeren Einkommensniveaus), streben Beitragszahlerlnnen danach,
moglichst friih und unter den gegenwartigen — verhaltnismaBig glinstigen — Be-
dingungen aus dem Erwerbsleben auszuscheiden. Wenn auflerdem erwartet werden

spezifische interne Funktionen einzurichten, z. B. einen leitenden Direktorln, eine fir die An-
lagen verantwortliche Instanz, einen hauptverantwortlichen Buchpriferin und einen internen
Revisorlin).

2 Ein Beispiel aus Schweden findet sich in Palme/Swenson [2003].
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kann, dass relativ niedrige Renten in Zukunft schneller angehoben werden, schwacht
dies den Anreiz zum Aufschub des Renteneintritts noch weiter. Die Negativanreize
gegenlber einer Verlangerung des Erwerbslebens bringen eine moglicherweise un-
erwinschte Folge der Informationspolitik ins Spiel. Werden Beitragsleistende mit
detaillierten Rentenkalkulationen versorgt, und stimmen ihre Erwartungen mit de-
nen der Politikgestalterlnnen mehr oder weniger berein, entscheiden sie sich eher
fir einen friheren als einen spateren Renteneintritt. Eine spate Verrentung ist nur
dann wahrscheinlich, wenn (i) die Erwartungen der Beitragszahlerlnnen beziglich
des Effekts einer verlangerten Erwerbsphase unrealistisch hoch sind, oder [ii) wenn
sie die Ausgleichsrate unterschatzen (wenn sie also glauben, ihr Ruhestandsgehalt
wiirde weit unter dem maglichen Erwerbseinkommen liegen).?

2. Informationsquellen

Die Aufklarung der Leistungsbezieherinnen kann Uber drei Kanale erfolgen. Zum
einen gibt es mehrere regierungsunabhangige Informationsquellen wie Finanzbera-
terinnen, die Arbeitgeberlnnen und Werbung. Sie unterliegen typischerweise einer
staatlichen Regulierung. Die zweite Quelle ist das Rentensystem selbst (gesetzliche
Rente oder Rentenfonds). Regulierung zielt hier zumeist auf verpflichtende Bekannt-
machungen ab. Drittens: Informationsbereitstellung durch Regierungsorgane.

Regierungsunabhangige Quellen

Wenn es an Aufklarung durch den Staat mangelt, konnen Rentenanwarterinnen ver-
schiedene Informationsquellen in Anspruch nehmen: Werbung (in den Medien, v. a.
TV, Printmedien und zunehmend auch im Internet), direkte und freiwillige Informa-
tionsbereitstellung durch Rentenfonds (z. B. Rundschreiben, Broschiiren, Call-Cen-
ter), Freunde und Verwandte, gebundene und unabhéngige Maklerinnen.

Maklerinnen. Es gibt zwei Kategorien von Maklerlnnen, gebundene und unabhangige.
Die Beratung durch gebundene Vermittlerlnnen wird von den Verbraucherlnnen ty-
pischerweise als nicht objektiv wahrgenommen. Die unabhangigen jedoch gelten als
wirklich vertrauenswiirdige Informationsquelle. Es ist folglich eine wesentliche Erfor-
dernis, dass Maklerlnnen tber ihre tatsachliche Position Auskunft geben. Sollten ge-
bundene Maklerinnen Unabhangigkeit vortauschen, miissen sie zur Verantwortung

3 Die Wirkungskraft der verschiedenen Anreize weist je nach Erwerbstatigengruppe Unterschiede
auf. Fallt beispielsweise die Einkommenssteigerung in den zusatzlichen Arbeitsjahren starker
aus (und ergibt sich daraus ein positiver Effekt auf die Rentenhohe) oder hat eine Arbeitskraft
besondere Freude an der Arbeit (d. h. Arbeit ist attraktiver als Freizeit), so besteht ein starkerer
Anreiz, den Arbeitsmarkt nicht zu verlassen.
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gezogen werden. Daneben sind ungebundene Maklerinnen nicht unbedingt wirklich
unabhangig. Aufgrund von Unterschieden bei den Provisionen kann es durchaus zu
nicht objektiven Beratungen kommen — zu Ungunsten der Verbraucherlnnen. Die
Verkaufsanreize fur Maklerlnnen verstarken moglicherweise Ungleichheiten unter
Verbrauchergruppen, hervorgerufen durch mangelnde ,Financial Literacy”. An ein-
kommensschwache Gruppen, die Uber den niedrigsten Wissensstand verfligen und
von der Gefahr falscher Finanzentscheidungen am meisten betroffen sind, treten
Maklerlnnen nur selten heran (siehe Whitehouse [2000]).

Arbeitgeberinnen. In manchen Staaten haben Arbeitgeberinnen kein Recht, auf die
Fondsauswahl der Beschaftigten Einfluss zunehmen (siehe Chlon [2000] zum Bei-
spiel Polens). In vielen anderen ist der Eintritt in Rentenversicherungen am Arbeits-
platz nicht nur gestattet, sondern wird sogar geférdert. Daflir werden zwei Griinde
ins Treffen gefiihrt: (i) geringere Vermarktungs- und Verwaltungskosten, und (ii) der
verstarkte Wettbewerb unter den Fonds. Der zweite Aspekt ist sehr plausibel, da
Arbeitgeberinnen typischerweise liber mehr Sachwissen in Finanzfragen verfigen
als Arbeitnehmerinnen. Sie sammeln mehr relevante Informationen und sind in der
Lage, Fonds effizienter zu vergleichen.

Wenn mehr Vergleichbarkeit gegeben ist, verstarkt sich der Wettbewerbsdruck auf
die Fonds erheblich. Hinzu kommt, dass Arbeitgeberlnnen sich mitunter in einer
starkeren Verhandlungsposition befinden als die Angestellten und bessere Konditi-
onen erwirken konnen. Es ist fragwiirdig, ob die Verwaltungskosten tatsachlich nied-
riger sind. Bei einem Arbeitsplatzwechsel bleibt der Rentenfonds der betreffenden
Arbeitnehmerinnen unverandert. Niedrigere Verwaltungskosten kommen somit nur
Uber kurze Zeit zum Tragen, insbesondere auf Arbeitsmarkten mit hoher Arbeits-
kraftemobilitat.

Werbung. Werbung fir Rentenfonds ist in vielen Landern umfassend gesetzlich ge-
regelt. So ist es Maklerlnnen moglicherweise verboten, hthere Renditen zu verspre-
chen als andere Fonds. Dies steht moglicherweise mit den Vertrauensmerkmalen
von Altervorsorge und der Angst vor Renditejagd in Zusammenhang. Allerdings wi-
derspricht es der allgemeinen Erkenntnis von Okonominnen und Okonomen, dass
Werbung mit wahrheitsgemafen Informationen keiner Beschrankung durch den Ge-
setzgeber unterliegen sollte (Rubin [2000]). Dies deshalb, weil Anbieterlnnen von ho-
herwertigen Produkten einen Anreiz finden wiirden, diesen Umstand zu bewerben,
und der Markt tendenziell eine vollstandige Information zu Tage fordern wiirde. Ein
Verbot von Informationspreisgabe steht moglicherweise der Entwicklung in Richtung
eines wirksamen Marktgleichgewichts und der Anpassung an die Vorlieben der Kon-
sumentlnnen im Weg.
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Verlautbarungen und Aufklarung durch staatliche Organe

Auswahl zwischen gesetzlicher Rente und Kapitaldeckungssystem: Wie bereits aus-
gefiihrt, lasst sich die Wachstumsquote der konsolidierten Steuerbemessungsgrund-
lage zur Bewertung des impliziten Ertrags in einem ausgeglichenen o&ffentlichen
Rentensystem mit Umlagefinanzierung heranziehen; sie ist zugleich ein nitzlicher
Mafistab fiir die Leistungsbeurteilung von kapitalgedeckten Modellen. Die verpflicht-
ende Verlautbarung dieser Wachstumsquote durch die 6ffentlichen Renteninstanzen
erleichtert insofern die Auswahlentscheidung zwischen beiden Systemen. Aufgrund
der unvorhersehbaren Bevilkerungsentwicklungen sind Schatzungen zum durch-
schnittlichen Reallohnwachstum jedoch unzuverlassig.

Auswahl zwischen Fonds: Die einschlagigen Regelungen sehen spezifische Bilan-
zierungsgrundsatze und Offenlegungspflichten vor, zu dem Zweck, Vergleiche zu
erleichtern. Mitunter gibt es vom Gesetzgeber festgelegte Kosten-/Gebiihrenindi-
katoren, und es ist u. U. vorgeschrieben, die Renditekalkulation in Zeitungen oder
Rundschreiben an die Kundinnen zu veroffentlichen. Die Kennzahlen werden ent-
weder von den Fonds bereitgestellt oder von der Aufsichtsbehdrde oder privaten
Marktbeobachtungsunternehmen (z. B. ,Rating”-Firmen) ermittelt und verffentli-
cht. Rundschreiben an alle FondskundInnen sind eine sehr preisgiinstige Kommuni-
kationsform und zudem eine Mdglichkeit, Kundlnnen mit geringem Kostenaufwand
auf die Indikatoren anderer Fonds aufmerksam zu machen. Es ist durchaus moglich,
dass der Gesetzgeber den Fonds dies vorschreibt. Impavido und Rocha [2006] emp-
fehlen beispielsweise, dass in dem an die Fondsteilhaberlnnen ausgesandten Jah-
resberichten nicht nur die eigene Fondsleistung aufgeschliisselt wird, sondern auch
einfache Tabellen zum Vergleich mit dem restlichen Markt veroffentlicht werden.

Information zu Renditen und Geblihren: Die Renditejagd ist ein in vielen Landern be-
kanntes Phanomen und besteht darin, dass Verbraucherlnnen sich prinzipiell fir die
Fonds mit den hochsten Renditen entscheiden. Jedoch diirfen Gebiihreninformati-
onen nicht auBer Acht bleiben. Das Problem liegt darin, dass Angaben zur Rendite
eindeutiger erscheinen und deshalb eher beriicksichtigt werden als Kostenaufstel-
lungen. Dabei ist die Ertragsrate ein schwankender Wert, und hohere Renditen sind
typischerweise das Ergebnis einer riskanteren Anlagepolitik des Fonds. Ein Um-
stand, der von den KundInnen haufig weniger deutlich wahrgenommen wird. Dass
sich Verbraucherlnnen eher an Rendite- als an Gebiihreninformationen orientieren,
liegt auch daran, dass ihnen nicht bewusst ist, dass die Rendite nur aus einem Teil
ihrer Einzahlungen errechnet wird — dem eingezahlten Kapital abziiglich der Ver-
waltungskosten. Ein weiterer zu beriicksichtigender Aspekt: Wenn Fonds mehr oder
weniger auf derselben Anlagepolitik basieren, stecken die Unterschiede weniger in
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der Rendite als in den Gebihren. Der Praxis von Fonds mit gemischter Gebihren-
struktur, die zulasten uninformierter Kundinnen geht, lasst sich mit einer einheit-
lichen und verpflichtenden Berechnungsmethode fiir den Kostenanteil begegnen
(Impavido und Rocha [2006]) .4

Verpflichtende Berechnung von akkumulierten Einzahlungen und prognostizierten
Auszahlungen: Wie bereits erwahnt, beruhen individuelle Berechnungen zu zukiinf-
tigen Auszahlungen zwangslaufig auf eher unrealistischen Annahmen. Dies gilt fiir
staatliche Rentensysteme und kapitalgedeckte Vorsorgemodelle gleichermafien.
Dessen ungeachtet schreibt der Gesetzgeber fiir beide Systeme haufig vor, dass
Kundlnnen mit derartigen Kalkulationen versorgt werden. Das ist insofern sinnvoll,
als selbst Kundinnen, die eine Vorstellung von der Hohe des angesparten Kapitals
haben, die aufgelaufenen Rentenanspriiche tendenziell stark lberschatzen (Ghi-
larducci [1992]). In mehreren Mitgliedstaaten werden unterdessen nur Angaben zur
Gesamtheit der erworbenen Rentenanspriiche mitgeteilt, ohne Prognosen. Es ist zu
bezweifeln, dass die Biirgerinnen solche aggregierten Zahlen realistisch einschatzen
konnen. Beispielsweise ist denkbar, dass das aktuell ausgewiesene Ansparkapital
den Einfluss eines flexiblen Rentenalters verdeckt. Auflerdem sagen solche Zahlen
nichts dariiber aus, welche Kaufkraft mit den Rentenleistungen verbunden sein wird.
Rentenprojektionen konnen andererseits Folgen zukiinftiger Individualentschei-
dungen deutlicher ins Blickfeld ricken, u. a. durch Vorhersagen fiir verschiedene
Renteneintrittszeitpunkte.

Zu viel Information? Auch bei Fehlen einer entsprechenden Gesetzgebung kdnnen
miteinander konkurrierende Fonds grof3e Informationsmengen produzieren. Offen-
legungsverpflichtungen konnen die Dinge insofern verschlimmern — Verbrauche-
rinnen fallt es moglicherweise schwer, aus der Informationsflut wirklich Relevantes
herauszufiltern. Letztendlich drohen die Informationen schlichtweg ignoriert zu wer-
den.

Dass die von Marktteilnehmerlnnen hervorgebrachten Informationen gewisserma-
Ben dem Informationswettbewerb zum Opfer fallen, ist eine weitere unbeabsichtigte
Negativfolge, die mit der Arbeit der Regierungsstellen einhergehen konnte. Wenn 6f-
fentliche Instanzen kostenfreie Aufklarung anbieten, bestehen fiir Fonds und unab-

4 Der Kostenanteil betragt eins minus der Akkumulierungsrate; letztere ist das Verhaltnis zwisch-
en Enderlds mit Einbeziehung der Geblhren und dem theoretischen Erlds ohne Gebihrenan-
wendung. Aus diesen Regelungen ergeben sich keine Beschrankungen fur die Art der von den
Fonds eingehobenen Kosten. Sie verpflichten die Fonds lediglich dazu, die Information in einer
vergleichbaren Form offenzulegen. Natirlich birgt die Einfiihrung einer Pflichtkennzahl die Ge-
fahr, dass die Branche sich nach neuen Gebihrenmodellen umsieht, die vom Indikator nicht
erfasst werden.
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hangige Markteinrichtungen (z. B. .,Rating”-Firmen) weniger Anreize, Verbrauche-
rinnen mit Informationen zu versorgen. Ein maogliches Versagen des Staates konnte
gar dazu fiihren, dass die unzuverlassige staatliche Information die zuverlassige vom
Markt produzierte in den Schatten stellt.

3. Finanzkompetenz und Kurzsichtigkeit

Die Finanzkompetenz (.,Financial Literacy”) in Sachen Renten und Fonds ist weitge-
hend von der allgemeinen ,Finanzkultur” eines Landes abh&ngig. In den meisten
EU-Staaten, unter anderem auch in Polen und Ungarn, sind Spareinlagen die am
weitesten verbreitete Vorsorgeform: Die Menschen sparen im Verlauf des Erwerbs-
lebens moglichst viel Geld fir den Ruhestand an. Untersuchungen haben auBerdem
gezeigt, dass viele Biirgerlnnen beabsichtigen, nach dem Renteneintritt weiter zu
arbeiten, oder auf die Unterstiitzung ihrer Kinder zahlen. Umfragen weisen auch
Immobilien und langlebige Gebrauchsgiiter als Investitionen fiir spatere Jahre aus.
Komplizierte Anlagen auf den Finanzmarkten sind fir die Vorsorgeplanung tiblicher-
weise nachrangig (Chlon [2000]). Was die Finanzmarktinstrumente angeht, zeigt sich
weiters, dass Verbraucherlnnen sich die Auswahl eines bestimmten Pensionsfonds
am wenigsten zutrauen (Whitehouse [2000]).

Diese Situation ist vor allem darauf zuriickzufiihren, dass finanzielle Zusammen-
hange eine solide Kenntnis in Finanzfragen — z. B. Zinssatze, Gebihren, Risiken
— und die Abwagung dieser Faktoren voraussetzen. Verbraucherlnnen sind hier oft
Uberfordert.

Hinzu kommt, dass haufige Anderungen der gesetzlichen Rahmenbedingungen das
ohnehin beschrankte Wissen der Menschen liber Details von Rentensystemen weiter
vermindern. Tatsachlich ist Unwissenheit in Rentenfragen eine maogliche rationale
Verbraucherlnnenentscheidung, wenn sich die Gesetzgebung durch Ungewissheiten
auszeichnet.

Das geringe Interesse und Wissen in Rentenfragen in hoch entwickelten Landern
spricht fir diese Hypothese, wenngleich das Verbraucherlnneninteresse je nach Le-
benszyklus Schwankungen unterliegt. Junge Menschen (und Menschen mittleren
Alters) haben naturgemé&f weniger Interesse, Informationen zur Vorsorge einzuho-
len; selbst bei einer ansonst hohen Finanzkompetenz ist ihr ,,Rentenwissen” folglich
oftmals beschrankt. Im Mittelpunkt ihres Interesses stehen vielmehr andere typische
Investitionsformen wie Studiendarlehen, Immobilienkauf, Ausbildungsfinanzierung
fir Kinder usw.
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Doch auch bei adaquatem Informationsstand erachten die Menschen bei Herannah-
en des Rentenantritts vielfach, dass sie zu wenig angespart haben, und bereuen ver-
gangene Entscheidungen. Dies ist auf eine Art , kurzsichtiger” Entscheidungsmuster
zurickzufihren. Im Allgemeinen kommen dabei Faktoren wie eine sehr hohe Ab-
zinsung, zeitliche Inkonsistenz und/oder Ubersteigerter Optimismus (insbesondere
zum zukiinftigen Rentenbedarf) ins Spiel.

Sehr hohe Abzinsung: Altersvorsorge ist eine langfristige Sparform, sodass die .. Zeit-
praferenzen” der Einzahlenden einen mafgeblichen Faktor fiir das Ansparverhalten
darstellen. Je hoher die Abzinsung, desto geringer das Interesse der Einzahlerlnnen
an der Zukunft — d. h., jeder Einengung des derzeitigen Konsums miuisste die Aus-
sicht auf einen sehr hohen Verbrauch in der Zukunft entgegen stehen. Als Ausgleich
fur heute abgegebenes Kapital wird somit eine sehr hohe zukiinftige Rendite einge-
fordert, und die Einzahlenden stellen ihre zukiinftigen Bedurfnisse letztlich in den
Hintergrund.

Das Problem der zeitlichen Inkonsistenz entsteht, wenn die Abzinsung zuriick geht
(Diamond/Készegi [2003], Laibson [1997], Loewenstein/Prelec [1992], Frederick et al.
[2002]). Das heift, in naher Zukunft ist die Abzinsung hoher als in fernen Jahren; das
Vorsorgesparen wird so tendenziell bis in die letzten Jahre vor der Pensionierung
hinausgezogert. Daraus folgt, dass die Menschen ihre Sparentscheidungen immer
weiter aufschieben. Dieses Problem wird auch als ,Willensschwéche™ bezeichnet.
Dabei ware dem Problem der zeitlichen Inkonsistenz durch die Hilfe verniinftiger,
vorausblickender Maklerlnnen beizukommen. Die aufgeklarten Verbraucherlnnen
waren so in der Lage, die potenzielle Gefahr zu erkennen und wiirden bereitwillig auf
Ansparmodelle setzen, die mit zunehmendem Alter hohere Beitrage erfordern. Eine
denkbare Folge ware, dass ..bindende” Langzeitvertrage unter jlingeren Generati-
onen massiven Zulauf finden.

Ubersteigerter Optimismus: In Versicherungsfragen bedeutet Optimismus im All-
gemeinen, dass potenziell Versicherte die Wahrscheinlichkeit von Ereignissen, die
eine Verschlechterung der Einkommens- oder sonstigen Lebensverhaltnisse ver-
ursachen konnten, unterschatzen. Im Zusammenhang mit dem Ruhestand wiirde
dies bedeuten, dass die Ansparerfordernis fur die Altersversorgung zu niedrig ange-
setzt wird (zu groBe Versorgungsliicke nach Wegfall des Erwerbseinkommens). Dies
hangt hauptsachlich mit einer Unterschatzung der Rentenbezugsdauer zusammen.
Empirische Studien belegen, dass die Menschen im Durchschnitt ihre Lebenserwar-
tung sehr zutreffend einschatzen konnen (Hamermesh [1985]; Hurd/McGarry [2002]).
Hingegen kam Szalai [2006] auf der Grundlage einer ungarischen Haushaltsstudie
zum Schluss, dass 2006 das erwartete Renteneintrittsalter durchschnittlich 5-6 Jah-
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re Uber dem durchschnittlichen Renteneintrittsalter in diesem Jahr lag (55 fir Frau-
en und 56 Jahre fir Manner, gegeniiber 60 bzw. 62 Jahre). Die Abweichung l&sst sich
nicht daraus erklaren, dass die Menschen eine Anhebung des Rentenalters vorher-
sagen, da die Erwartungen unter allen befragten Altersgruppen gleich ausfielen (die
jingeren Befragten hatten von einer starkeren Anhebung des Renteneintrittsalters
ausgehen missen). Diese Erkenntnis legt die Vermutung nahe, dass die Menschen
wahrscheinlich zu wenig fiir den Ruhestand ansparen.
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C. Erkenntnisse aus den Peer-Landern

Im Folgenden sollen Erfahrungen aus Staaten aufgegriffen werden, die an der Peer
Review teilnahmen und Rentenreformen umgesetzt haben. Zunachst werden Er-
kenntnisse zum Verhalten der Rentenbezieherlnnen beschrieben; anschlieflend
geht es um die Informationen, die den Menschen in den jeweiligen Mitgliedstaaten
zur Verfligung standen, was (i) Neuerungen im Rentensystem, (i) ihre Rentenan-
spriiche und (iii) ihre Rentenentscheidungen anbelangt. Das Hauptaugenmerk liegt
auf gemeinsamen Mustern, die sich aus einer Reihe spezifischer Beispiele ableiten
lassen, und auf moglichen allgemeinen Schlussfolgerungen zur Sinnhaftigkeit der
Aufklarungsmethode und -politik, die in den Peer-Landern zum Zug kam.

1. Wissensstand und Verhalten von Rentenbezieherinnen
Neuerungen im Rentensystem

Welches Wissen haben die Menschen lber die reformierten Systeme? Die empi-
rischen Erkenntnisse sind in allen Staaten etwas zwiespaltig. Dem Anschein nach
besitzen die Birgerlnnen ein Bewusstsein fir die Hauptantriebsfaktoren hinter Ren-
tenreformen. So stellt die Bevolkerung Deutschlands beispielsweise einen korrekten
Zusammenhang zwischen Bevdlkerungsalterung/Langlebigkeit und den Herausfor-
derungen her, die sich fir die langfristige Tragfahigkeit der gesetzlichen Renten-
versicherung (GRV] stellen. Besonders trifft dies auf héhere Bildungsschichten zu.
Allerdings findet der Faktor Bevolkerungsalterung kaum Niederschlag im Ren-
tenverhalten. Beispielsweise wird die durchschnittliche Lebenserwartung oftmals
unterschatzt, insbesondere in GroBbritannien, wo eine massive Unkenntnis dari-
ber besteht, wie stark die Lebenserwartung zugenommen hat, und wo nur ein be-
schrankter Einblick in die Funktionsgrundlagen des Systems vorhanden ist.

Mehr noch: Fast alle Staaten berichten, dass junge Menschen fiir gewohnlich kaum
Interesse fur Rentenfragen aufbringen. Dafiir erkundigen sich Menschen, die in die
Nahe des Rentenalters kommen oder aus irgendeinem Grund einen Arbeitsplatz-
verlust flrchten, im Allgemeinen haufiger nach den Anrechnungsmodalitaten von
Rentenanwartschaften. Jiingere Menschen sind nicht nur weniger interessiert an
Rentenfragen — einige Gruppen sind sogar schlichtweg gegen das staatliche Ren-
tensystem. Dies hangt teils damit zusammen, dass das Rentensystem eine Ein-
schrankung individueller Konsumentscheidungen bedeutet und den Spielraum
fur alternative Sparmechanismen einengt. In GroBbritannien gehen einige jlingere

(0]
o
o
N

Synthesebericht — Polen

o
-



Gruppen sogar davon aus, dass die staatliche Altersversorgung vollig abgeschafft
sein wird, noch ehe sie liberhaupt eine Rente antreten konnten.

Ein weiterer Grund fiir das Desinteresse liegt darin, dass Reformen ganz einfach zu
einem Dauerzustand der Rentensysteme geworden sind. Die gesetzlichen Bestim-
mungen andern sich laufend (Anhebung des Rentenalters, neue Berechnungsverfah-
ren, neue Vorsorgeformen usw.), sodass Aussagen tber die zukinftige Rentenhohe
kaum noch moglich sind. Samtliche Staaten berichten von jiingsten oder aktuellen
Reformen. So ist beispielsweise im Sozialversicherungsgesetz von Malta festgehal-
ten, dass alle fiinf Jahre eine strategische Uberarbeitung stattfindet.

Rentenanspriiche

Die empirischen Erkenntnisse dariiber, ob Menschen ihre Rentenanspriiche tenden-
ziell Gber- oder unterschatzen, gehen weit auseinander. Die Auffassung, dass die
gesetzliche Rente als Vorsorge fiir den Konsumbedarf im Alter nicht ausreicht, ist in
samtlichen Landern weit verbreitet. So meinen etwas 95 % der Deutschen, dass die
gesetzliche Altersvorsorge “nicht langer ausreicht” und an Eigenvorsorge kein Weg
vorbei fihre. Gleichzeitig stimmen zwei Drittel der Bevolkerung im erwerbsfahigen
Alter darin Uberein, dass man sich mit Rentenangelegenheiten “regelmaBig befas-
sen” sollte. 81 % der Britlnnen, die in die staatliche Altersvorsorge einzahlen, glau-
ben nicht, dass die staatliche Rente ihnen im Alter den erhofften Lebensstandard
gewahrleisten wird. Diese Erwartungen fiihren indessen nicht unbedingt zu einem
verstarkten Vorsorgeverhalten: Viele Menschen — in allen Einkommensschichten
— betreiben Uiberhaupt keine Vorsorgeplanung, und nur 37 % haben Mafinahmen fiir
die Privatvorsorge getroffen.

In GroBbritannien kdnnte dies damit zusammenhangen, dass die Befragten die Hohe
der staatlichen Rente haufig Uberschatzen und auerdem glauben, es bestiinde ein
universeller Rentenanspruch oder dass alle Anspruchsberechtigten dieselbe Ren-
tenhohe bekdmen. In Deutschland wiederum machen die Daten deutlich, dass die
Burgerinnen die gesetzlichen Rentenleistungen im Vergleich zur betrieblichen oder
privaten Vorsorge tendenziell unterschatzen; weit tiber die Halfte der Deutschen un-
terschatzen die ihnen potenziell zur Verfligung stehenden Mittel bei Weitem.

Entscheidungskriterien in der Altersvorsorge

Finanzielle Risiken: Der Risikograd von Pensionsfonds ist fir viele Menschen eine
unangenehme Vorstellung. So vertritt die Mehrheit der Britinnen den Standpunkt,
es sei unangemessen, beim Rentensparen Risiken einzugehen. 43 % der Befragten
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lehnen jegliches Risiko in der Vorsorge ab, und 64 % halten mit dem Aktienmarkt
verknipfte Rentenfonds fir zu risikolastig. Und doch besitzt ein wesentlicher Teil der
Befragten Anlagen mit dem einen oder anderen Risikofaktor. Dies resultiert mog-
licherweise daraus, dass laut den britischen Daten zu den Entscheidungskriterien
46 % der Menschen sich vorab nicht Uber Finanzprodukte und -dienstleistungen
informieren. Tatsachlich tatigten 21 % der Haushalte in den letzten fiinf Jahren ei-
nen Kauf, fir den sie keinerlei Rat oder Information eingeholt hatten. Anstatt dessen
scheinen die Menschen mit zunehmender Erfahrung dazuzulernen — die Auswahl-
muster verbessern sich mit der Anzahl der erworbenen Produkte.

In vielen Staaten bieten Rentenfonds eine Reihe unterschiedlicher Anlageportfolios
zur Auswahl. In Mitteleuropa sind vom Gesetzgeber haufig drei Portfoliotypen mit
unterschiedlicher Risikogewichtung definiert. Anlegerinnen kénnen typischerweise
zwischen einem konservativen Portfolio (geringer Anteil an Risikoanlagen — max.
10 % Aktien beispielsweise in Ungarn), einem ausgewogenen Mix (10-40 % Aktien)
und einem dynamischen Portfolio (35-65 % Aktien) wahlen. In Ungarn und der Slo-
wakei sind die Auswahlmadglichkeiten zwischen diesen drei Anlagevarianten aufler-
dem per Gesetz eingeschrankt. In der Slowakei miissen Anlegerinnen bei Erreichen
des 47. Lebensjahres ggf. aus dem dynamischen und ab dem 55. Lebensjahr sogar
aus dem ausgewogenen Portfolio aussteigen. In Ungarn bleibt Vorsorgesparerinnen
ab 57 der Zugang zum Portfolio mit dem hochsten Risikofaktor versperrt. In Litauen
besteht die Verpflichtung, Menschen, die sieben Jahre oder kiirzer vor dem gesetz-
lichen Rentenalter stehen, personlich tber die Risiken aufzuklaren, und sie missen
auf die Option des konservativen Portfolios aufmerksam gemacht werden.

Die Erfahrungen mit Portfolio-Entscheidungen durch die Verbraucherlnnen sind in-
dessen sehr unterschiedlich. In Ungarn besteht bei Rentenfonds der dritten Sau-
le seit 2001 die Moglichkeit, Sparerinnen verschiedene Portfolioprofile anzubieten.
Bis 2007 hatten jedoch nur knapp 10 % der Fonds tatsachlich eine Anlagepalette mit
mehreren Profilen im Angebot, und nur 5 % der Fondssparerinnen nahmen die Aus-
wahlmoglichkeit in Anspruch.

Andererseits ist festzustellen, dass zwar alle Staaten Bestimmungen erlassen haben,
um die Kosten fiir einen Fondswechsel zu senken, die Statistiken jedoch belegen,
dass Einzahlerlnnen einen Fonds mit schlechten Leistungen nur selten verlassen. In
Estland beispielsweise ist gut dokumentiert, dass die Menschen zu Nachlassigkeit
neigen, was Fondsgebilhren oder die Anlagepolitik der Fonds angeht, insbesonde-
re in der ersten S&ule. Ein dhnliches Bild bestatigen Impavido und Rocha [2006] fiir
Ungarn.
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Andererseits machen die estnischen Statistiken zum Umstiegsverhalten auch deut-
lich, dass Menschen, die die Moglichkeit zur Auswahl aus mehreren Optionen wahr-
nehmen, auch verniinftige und vorteilhafte Entscheidungen treffen; fast alle jungen
Vorsorgesparerinnen setzen auf aggressive (Aktien-basierte) Rentenfonds, wahrend
altere tendenziell auf ausgewogene oder konservative Portfolios (keine Aktien) um-
steigen.

Laut Angaben von AGE, der Interessenvertretung alterer Menschen, werden Renten-
entscheidungen mitunter auch deshalb verschoben, weil davon auszugehen ist, dass
sich der Informationsstand in Zukunft verbessert. Das bedeutet, dass die Menschen
individuell dariiber aufgeklart werden miissen, welche Auswirkungen die verschie-
denen Optionen fir sie haben. Ein moglicher Ansatz besteht darin, fiir jeden Fall un-
terschiedliche Szenarien aufzustellen, ein optimistisches, ein durchschnittliches und
ein pessimistisches.

Der richtige Zeitpunkt fir den Renteneintritt und die richtige Auszahlungsvarian-
te: Der Rentenaufschub stellt in den staatlichen Rentensystemen aller Lander eine
wichtige Option dar, die die Mdglichkeit bietet, die Erwerbstatigkeit tiber die Regel-
altersgrenze hinaus aufrecht zu erhalten. Gegebenenfalls erhalten die Betroffenen
meist hohere Ruhebeziige, da ein zusatzliches Erwerbsjahr schwerer wiegt als Jahre
im friheren, gesetzlichen Beitragszeitraum. In Litauen beispielsweise kann der Ren-
teneintritt um bis zu flinf Jahre verschoben werden, wobei jedes volle Jahre mit einer
Rentensteigerung von 8 % belohnt wird. In Grof3britannien ist im Fall des Rentenauf-
schubs eine spezielle Abschlagszahlung vorgesehen. Bei Aussetzen des Rentenan-
tritts um zwo6lf Monate besteht Anspruch auf eine (steuerpflichtige) Sonderzahlung.

Die Erfahrungen aus Grof3britannien und Deutschland zeigen, dass immer mehr
Menschen tatsachlich langer arbeiten und den Renteneintritt hinauszogern. Hinter
diesem Haltungswandel stehen augenscheinlich das Bewusstsein, dass die Ruhe-
standsbeziige nicht ausreichen, und der Umstand, dass gute Gesundheit und Vitalitat
im Alter immer haufiger werden. Wie am Beispiel Schwedens deutlich wird, ist es
mitunter jedoch nicht einfach, Menschen fir die Verlangerung des Erwerbslebens
zu gewinnen — trotz einer Flexibilisierung der Renteneintrittsregelungen ist fiir die
SchwedInnen das Regelalter (65 Jahre] noch immer “unantastbar”.

Zusatzvorsorge: Bei der Entscheidung fiir oder wider private Altersvorsorge spielen
entsprechende Steueranreize offensichtlich eine mafigebliche Rolle. Es handelt sich
mitunter tatsachlich um das allein ausschlaggebende Kriterium fiir die Menschen.
Hierin liegt ein schwerwiegendes Problem, da auch riskante Finanzinstrumente
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existieren und Betroffene vielfach einfach deshalb auf diese umstiegen, um andere
Sparvarianten ohne Steuervorteile aufzugeben.

2. Informationspolitik in den Peer-Landern

Nach diesem kurzen Fakteniberblick zu Wissensstand und Verhaltensmustern von
Rentenanwarterinnen befassen wir uns im nachsten Abschnitt mit den Erfahrungen
aus den Peer-Landern, was verschiedene Methoden der Informationspolitik anbe-
langt. Auf ein paar allgemeine Vorbemerkungen folgt eine Erdrterung von Politik-
mafBnahmen im Zusammenhang (i) mit Neuerungen im Rentensystem, (i) mit Ren-
tenanspriichen und (i) mit Entscheidungskriterien in der Altersvorsorge.

Allgemeine Vorbemerkungen

Informationskategorien: Die Information der Biirgerinnen tber Reformen im Ren-
tensystem gliedert sich in drei Kategorien. Aufmerksammachung der Biirgerinnen
auf die Wahlmoglichkeit und die damit einhergehenden Verantwortungen; Beratung
der Biirgerinnen beziiglich neuer PolitikmaBnahmen und Uberzeugsarbeit beziiglich
der Sinnhaftigkeit dieser Mafinahmen; und schliefllich die Information der Biirge-
rinnen Uber die angebotenen Entscheidungsoptionen. Diese Aufgaben treten jedoch
moglicherweise in Konflikt zueinander, was einen potenziellen Verlust an Glaubwir-
digkeit bewirkt. Die Unterscheidung zwischen Informationsarbeit und Beratung ist
besonders wichtig. Die Bereitstellung von Renteninformationen ist eine neutrale,
allgemeine Aufgabe des Staates, die Rentenberatung hingegen ein bedeutsamer
Schritt. Fir Regierungen ist es in jedem Fall wichtig, altere Systeme nicht vollig ne-
gativ darzustellen, da die Biirgerlnnen ansonsten auf neue Mischmodelle auszuwei-
chen drohen, die nicht unbedingt in ihrem Interesse sind.

Verntinftige Erwartungen: Hinsichtlich der Entscheidung Uber die konkreten Ziele
der einzelnen Formen von Informationspolitik missen sich die Politikgestalterin-
nen eine grundsatzliche Frage stellen: Was kann von den Birgerinnen tatsachlich
erwartet werden, und wie sieht das verniinftigste Verhalten aus? Leider scheint es
darauf keine einheitliche Antwort zu geben, in erster Linie, weil es keine felsenfeste
Theorie zum langfristigen Verbraucherlnnenverhalten unter ungewissen Rahmen-
bedingungen gibt. Als besonders schwerwiegend erweisen sich drei theoretische
Dilemmata.

Zunachst stellt sich das Problem, ob von jungen Menschen verniinftigerweise ein
Interesse an Rentenfragen erwartet werden kann. Umfragen und Experimente zei-

(0]
o
o
N

Synthesebericht — Polen

o
-



gen, dass selbst bestens informierte, sachkundige Birgerinnen zu eher kurzsich-
tigen Ansatzen neigen und ihre Entscheidungen spater bereuen. Ob sich an dieser
“Kurzsichtigkeit” etwas andern lasst — und ggf. mit welchen Mitteln und wie schnell
-, ist Uberaus unklar. Auflerdem kann argumentiert werden, dass junge Menschen
durchaus rational handeln, wenn sie sich auf kurzfristige Konsum- und Sparbedirf-
nisse konzentrieren und das Vorsorgesparen auf einen spateren Zeitpunkt der Er-
werbslaufbahn verschieben. Der Aufbau von Wohlstand in Form von Immobilien und
Darlehensriickzahlungen kann auch als verniinftige Prioritdt angesehen werden.
Dieses Verhalten ist mitunter in einen v6llig rationalen Konsum/Spar-Lebenszyklus
eingebettet.

Die zweite problematische Frage lautet: Kann verniinftigerweise davon ausgegan-
gen werden, dass die Biirgerlnnen das Ruhestandsgehalt heranziehen, um gegen
ein niedriges Einkommen im Alter und Langlebigkeitsrisiken vorzubauen? Es ist
vielleicht ebenso rational, auf andere langfristige Spar- und Vorsorgeinstrumente
zuriickzugreifen, von der Familie Gber Spareinlagen bis hin zu Immobilieneinkinften
u. dgl.

Der dritte Problempunkt: Ist es ein verniinftiges Ziel, den Blirgerinnen das Gefiihl zu
geben, in Rentenfragen gut informiert zu sein? Haufige Gesetzesanderungen sor-
gen jedenfalls mit hoher Wahrscheinlichkeit fir eine so starke Unsicherheit, dass
die Uberzeugung, iiber ein solides Rentenwissen zu verfiigen, einem Trugschluss
gleichkommt.

Bis zu einem gewissen Grad konnen kurzsichtiges Denken, Tatenlosigkeit und Un-
wissenheit tatsachlich als verniinftige Entscheidungen gesehen werden, auch bei re-
lativ gut informierten Menschen mit Finanzkompetenz. Insofern ist es wahrschein-
lich falsch, das gleiche MaB3 an “Konsumentinnensouveranitat” anzupeilen, wie sie
bei weniger komplexen und unsicheren Giitern gegeben ist.

Ansprechen der Zielgruppen: Die Erfahrungen dariiber, welche Mittel fir die wirk-
same Ansprache der Zielgruppen am besten geeignet sind, weisen landerspezifische
Unterschiede auf. Es ist auch zu beachten, dass verschiedene Gruppen mdglicher-
weise mit anderen Informationen versorgt werden mussen. Bis zu einem bestimm-
ten Grad mussen auch die Gruppen, die von einem Informationstyp nicht erfasst wer-
den, informiert werden, um Verwirrung vorzubeugen. Dies mag beispielsweise auf
frauen- und mannerspezifische Aufklarung zutreffen, aber auch auf verschiedene
Einkommens- und Berufsgruppen.
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Insofern als die Blrgerlnnen kaum grof3e Bemuhungen zur Informationsbeschaf-
fung setzen werden, gilt als allgemeine Regel: Kampagnen miissen sich auf die
Kommunikationsmethoden konzentrieren, denen Menschen am ehesten vertrauen
und die sie von vornherein in Anspruch nehmen. Lokale kulturelle Besonderheiten
missen dabei freilich berilicksichtigt werden. Call-Center beispielsweise sind ein
erfolgreiches Instrument, finden aber in manchen Staaten kaum Zuspruch. Wichtig
ist auch die Beobachtung, dass Informationskanale, die Vertrauen genief3en, nicht
unbedingt tatsachlich genutzt werden. Es ist etwa denkbar, dass die Biirgerinnen
der Information von staatlichen Instanzen am ehesten vertrauen, sich in der Praxis
jedoch z. B. auf Angaben stiitzen, die sie von gebundenen Rentenmaklerinnen erhal-
ten.

Medien, Marketingmafinahmen und personliche Empfehlungen konnen Anlageent-
scheidungen ebenfalls stark beeinflussen. Diese Kanale eignen sich moglicherweise
am besten fiir die Kommunikation von Risikoaspekten; die britische Erfahrung zeigt
aber auch, dass sie schnell Falschannahmen zu Produkten hervorbringen konnen.

Informationsquellen, die generell in allen Staaten genutzt werden, sind u. a. Papier-
formate (Broschiren, Merkblatter usw.) und die Zusammenarbeit mit nationalen
Fernseh- und Radioprogrammen. Das Internet spielt ebenfalls eine immer wich-
tigere Rolle (z. B. Rentenrechner auf Webseite der zustandigen Behdrde), allerdings
bestehen je nach Land starke Unterschiede, was den Zugang zu diesem Medium
angeht. Fir jingere und/oder bildungsstarke Gruppen ist es tendenziell ein geeig-
neter Kanal. Fir weniger versierte Gruppen wird — insbesondere von der britischen
Regierung — das Vieraugengesprach vorgezogen.

Allgemein stitzt sich das Politikkonzept GroBbritanniens auf zwei Herangehenswei-
sen: (i) Bildung und (i) persénliche Unterstiitzung bei der Informationsverarbeitung
und Entscheidungsoptimierung.

Bildung: Eine Reihe von Mitgliedstaaten betrachtet die friihzeitige Aufklarung in Fi-
nanzfragen als besonders wertvoll. In Portugal beispielweise wurden zwei einschla-
gige Programme ins Leben gerufen: “Mit Mathematik zur finanziellen Bildung” ist ein
erfolgreiches, von Finanzdienstleistungsanbieterinnen entworfenes Lernszenario
fur Kinder, und das spielerisch aufgebaute Programm “Finanzbildung fiir Jugendli-
che — Grundlagen” richtet sich besonders an 11- bis 13-Jahrige. Zusatzlich wurde die
Funktion einer Ombudsperson geschaffen, die Beitragszahlerinnen und Leistungs-
empfangerinnen individueller Rentenplane beratend zur Seite steht.
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Aus den verschiedenen Modellen wird deutlich, dass die allgemeine Finanzbildung
— vorzugsweise auf Sekundarschulebene — mafigeblich dazu beitragen kann, dass
sich Menschen um eine langfristige Planung kiimmern, und dass eine rentenspezi-
fische Aufklarung zum Zeitpunkt anstehender Rentenentscheidungen (also zu Be-
ginn der Berufslaufbahn) besser geeignet ist.

Paradoxerweise fuhrt eine gute Informationspolitik mdglicherweise aber auch dazu,
dass sich die Blrgerinnen weniger gut informiert fiihlen, da sie allmahlich Einblick in
die Komplexitat und Unsicherheiten des Rentenwesens gewinnen. Letzteres ist nun
aber der erwiinschte Effekt — und in keinem Fall kann es erstrebenswert sein, Men-
schen zum Beispiel in dem Glauben zu lassen, dass es geniigt, sich auf die offizielle
Vorhersage zu ihrem zukinftigen Ruhestandsgehalt zu verlassen.

Evaluierung: Die Wirkung der Rentenaufklarung muss regelmafig Uberprift wer-
den, um sicherzustellen, dass sie die zweckmaBige Entscheidungsfindung der
Birgerinnen fordert. Die britische Regierung beispielsweise ist skeptisch, was den
Nutzen von PolitikmafBnahmen betrifft, welche sich ausschlieSlich auf die Infor-
mationsversorgung beschranken — fiir viele Menschen bleiben die Informationen
namlich unverstandlich. So werden erganzend zur Informationsarbeit zahlreiche
weitere Maflnahmen getroffen, beispielsweise Vorabtests von Publikationen. Kun-
dinnenmerkblatter werden vor der Veroffentlichung eingehend, v. a. auf ihren an-
sprechenden Aufbau Uberpriift; in anspruchsvollen Kundinnentests wird bei jedem
einzelnen Merkblatt dafiir gesorgt, dass die Informationsqualitat den erforderlichen
Standards entspricht.

Informationspolitik zu Neuerungen im Rentensystem

Die wichtigsten Problemfelder im Zusammenhang mit dem staatlichen Rentensys-
tem — in erster Linie die Bevolkerungsalterung und die Tragfahigkeit des heutigen
Systems — werden in allen Staaten massiv kommuniziert.

Von Behorden initiierte Informationskampagnen haben in vielen Landern erfolgreich
dazu beigetragen, dass sich die Biirgerlnnen maglicher Wahlentscheidungen und
notwendiger Verantwortungen bewusst geworden sind. Kampagnen konnen insbe-
sondere dafiir sorgen, dass die Menschen den bedeutendsten Informationen Beach-
tung schenken. Das (weiter unten ausfihrlich beschriebene) schwedische Beispiel
ist besonders aufschlussreich. Dort hat die Regierung ein offentlichkeitswirksames
Markenzeichen flr die Rentenaufklarung geschaffen, den so genannten “orangen
Umschlag”.
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Wenn es um die Bereitstellung von entscheidungsrelevanten Informationen geht,
sind Kampagnen indessen weitaus weniger geeignet. Eine Ausnahme bildet die In-
formationsarbeit zugunsten meinungsfiihrender Gruppen mit Aufklarungsfunktion
(z. B. Journalistinnen): Diese Gruppen konnen auf diesem Weg in die Lage versetzt
werden, andere mit unabhangigen Informationen und Ratschlagen zu versorgen.

Informationsinhalt: Ein Hauptaugenmerk von Kampagnen liegt im Allgemeinen auf
den Anlagerisiken, die mit nicht-staatlichen Kapitaldeckungssystemen verkniipft
sind. Die Birgerlnnen missen jedoch darauf aufmerksam gemacht werden, dass
Renten mit mehreren anderen Risikoformen behaftet sind. Beim &ffentlichen Ren-
tensystem mit Umlagefinanzierung bestehen demografische und politische (budge-
tare) Risiken, vergleichbar mit den Anlagerisiken von kapitalgedeckten Instrumenten.
Zweitens missen auch das Langlebigkeitsrisiko und Risiken infolge von Verande-
rungen des Erwerbsprofils sowie der Kaufkraft des Alterseinkommens beriicksich-
tigt werden. Ein drittes, haufig aufler Acht gelassenes Risiko hangt mit den Auszah-
lungsvarianten zusammen. In Mittel- und Osteuropa droht dies zu einem ernsthaften
Politikproblem zu werden, wenn die Teilnehmerinnen von kapitalgedeckten Renten
auf das Ruhestandsalter zugehen. Die Menschen miissen insbesondere Uber die
relativen Vorteile einmaliger Kapitalauszahlungen und verschiedener Teilauszah-
lungsvarianten aufgeklart werden.

Informationspolitik zu Rentenanspriichen

In den meisten Staaten wird den Birgerinnen ein Werkzeug zur Berechnung der zu
erwartenden Rentenbeziige zur Verfligung gestellt. In der Slowakei und Litauen etwa
gibt es einen Rentenrechner im Internet (auf der offiziellen Webseite der fiir das Ver-
sicherungswesen zustandigen Aufsichtsbehorde). In Litauen haben Biirgerlnnen die
Maglichkeit, anhand verschiedener Parameter (Alter, Einkommen, Geschlecht, An-
lagerendite) die prognostizierte Hohe zukiinftiger Bezlige aus Kapitaldeckungssys-
temen und dem staatlichen Sozialversicherungssystem zu vergleichen. Die portu-
giesische Sozialversicherungsbehorde gewahrt Biirgerinnen sogar Zugriff auf einen
Kundlnnenbereich ihrer offiziellen Webseite, wo samtliche Daten zu den Beitrags-
zahlungen eingesehen und eine Rentensimulation durchgefiihrt werden kann.

In Grof3britannien wurde eine Reihe spezifischer Prognosewerkzeuge geschaffen, mit
deren Hilfe Birgerinnen individuelle Vorhersagen zur gesetzlichen Rente (Individual
Pension Forecasts — IPF) aufstellen kénnen. Diese sehr detaillierten, auf Nachfrage
erstellten Prognosen berticksichtigen auch magliche zukiinftige Veranderungen der
personlichen Verhaltnisse und deren Auswirkung auf die zu erwartende staatliche
Altersversorgung. In Echtzeit abrufbare Online-Prognosedienste (Real Time Pension
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Forecasts — RTPF) und freiwillige Dienstleistungen (Combined Pension Forecasts
— CPF) sind weitere Angebote, durch die die Biirgerlnnen dazu angehalten werden
sollen, sich mit ihrer Rentenvorsorge auseinanderzusetzen und diese ggf. nachzu-
bessern.

In Schweden wurde nach dem von der Regierung beschlossenen Umstieg auf ein
Festbeitragssystem ein Informationsbedarf geortet, den man sehr ernst genommen
hat. Die Regierung rief den so genannten “orangen Umschlag” ins Leben, der nun
jedes Jahr zwischen Februar und Marz an die Birgerinnen verschickt wird und der
eine Beitragsaufstellung fiir das letzte Jahr enthalt — und zwar sowohl Uber das
staatliche als auch die kapitalgedeckten Systeme. Die Umschlaggestaltung ermaogli-
cht eine einfache Unterscheidung von Werbebriefen. Dies sorgte auBerdem fir rege
Medienaufmerksamkeit, sodass der “orange Umschlag” geradezu zu einem Mar-
kenzeichen fiir das neue Rentenkonzept avancieren konnte. Den jahrlichen Umfra-
gen zufolge lesen 50 % der Empfangerinnen das Schreiben zumindest teilweise; 70 %
halten es fir die zuverladssigste Informationsquelle. Interessanterweise ist der Anteil
derjenigen, die sich als gut informiert bezeichnen, riickldufig (ca. 40 %) — diese Zahl
basiert jedoch auf Selbsteinschatzungen und ist moglicherweise lediglich ein Indiz
dafiir, dass das zunehmende Wissen die Selbstkritik fordert. Ein anderes Informa-
tionsinstrument ist das “Sechzigertreffen”: Die lokalen Rentenanstalten laden alle
Birgerinnen, die das 60. Lebensjahr erreichen, zu einem Informationstreffen ein. An
die 30 % erscheinen.

Insgesamt lassen sich die Erfahrungen aus den Peer-Landern so deuten, dass in
der Informationsversorgung der Offentlichkeit ein besonderes Augenmerk auf die
Vergleichbarkeit der Rentensysteme (gesetzliche Rente / Privatvorsorge) sowie von
verschiedenen Fonds zu legen ist. Es ist eindeutig notwendig, den Biirgerinnen Ren-
tenberechnungen bereitzustellen, wenngleich diese Politik nicht ohne Risiko ist: Zum
einen sind diese Kalkulationen fir viele nicht nachvollziehbar, andererseits unter-
liegen die Auszahlungsprognosen naturgemaf} einem starken Unsicherheitsfaktor.
Wer sich dessen nicht bewusst ist, verlasst sich moglicherweise Uber Gebiihr auf
Schatzungen und trifft falsche Entscheidungen. Eine mdgliche Schlussfolgerung
daraus lautet, dass Behorden die Blrgerinnen darauf aufmerksam machen miis-
sen, dass samtliche Schatzungen mit Vorsicht zu genie3en sind. Eine Alternative
waére, einige Szenarien herzunehmen (pessimistisch, durchschnittlich, optimistisch).
Andererseits sind aber auch Zweifel laut geworden, ob Regierungen tatsachlich die
Unsicherheit der Rentenversorgung und der entsprechenden Informationen hervor-
streichen sollen, wo doch vom Staat im Allgemeinen ganz klar erwartet wird, dass er
die Rentensicherheit garantiert.
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Informationspolitik zu Rentenentscheidungen

Einheitliches Bild: Biirgerlnnen konnen nur dann fundierte Rentenentscheidungen
treffen, wenn ihnen ein einheitliches Bild von den verschiedenen Elementen ihrer
Rente vorliegt. Es ist angebracht, dass Behorden ihre Arbeit koordinieren und ver-
einheitlichte Informationen zu Rentenfonds ausgeben, um ein solches einheitliches
Bild herzustellen.

Informationsversorgung der Offentlichkeit: In sdmtlichen Staaten unterliegen die
Leistungen von Rentenfonds einer strengen Kontrolle durch staatliche Aufsichts-
organe. Diese veroffentlichen vielfach auch eine Fiille von Informationen auf ihren
Webseiten. In manchen Féllen (z. B. Ungarn) ist das Informationsangebot vielleicht
zu umfangreich — vieles ist fiir die meisten Menschen zu komplex. Offentliche Stel-
len konnen aber auch so Uberaus nitzliche Dienstleistungen wie zum Beispiel Werk-
zeuge zur Renditeberechnung fir kapitalgedeckte Vorsorgeformen anbieten. In Li-
tauen etwa gibt es die Moglichkeit, im Internet mittels Angabe von Alter, Einkommen
und erwarteter Ertragslage des Fonds eine entsprechende Berechnung anstellen
zu lassen. Ungeachtet dessen besteht jedoch eine eindeutige Gefahr, dass die Nut-
zerlnnen dieses Dienstes gewisse Risiken im Zusammenhang mit dem gewahlten
Fonds missachten.

Es herrscht offensichtliche Einigkeit darin, dass auf die Entsparphase von Renten-
modellen sowie auf mogliche Auswirkungen veranderter Erwerbsprofile auf die An-
wartschaften in der Informationsarbeit nicht ausreichend eingegangen wird. Beson-
ders gravierend durfte diese Problematik in Landern sein, in denen es noch keine
wirkliche Gesetzgebung zu Auszahlungsaspekten gibt — typischerweise ist dies in
Mitteleuropa der Fall, wo derartige Instrumente in der Vergangenheit inexistent wa-
ren. Die Gesetzgebung konzentriert sich dort nahezu ausschlief3lich auf den Erwerb
der Rentenanspriiche. In Litauen beispielsweise ist der Beginn der Auszahlungspha-
se im Gesetz nicht geregelt.

Informationsbereitstellung durch Fonds: In samtlichen Staaten sind Fonds verpflich-
tet, allen Kundinnen einen personlichen Jahresbericht tber die erworbenen Ren-
tenanspriiche zu Ubermitteln. Darin enthalten sein missen Angaben zur Hohe der
geleisteten Kontoeinzahlungen, zu den einbehaltenen Gebihren, zur Gesamthche
des Ansparkapitals u. a. Auch fiir die Offenlegung von Informationen in der Vertrags-
abschlussphase gibt es gesetzliche Regelungen; in mehreren Staaten sind Renten-
fonds zudem verpflichtet, Kundinnen tiber Risiken und Optionen aufzuklaren.
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Da die Risikowahrnehmung jedoch weitgehend von der Darstellung der Risikoopti-
onen beeinflusst wird, muss die Politik besonders darauf achten, wie Rahmenbedin-
gungen fir Auswahloptionen gestaltet werden (z. B. Art der Bewerbung des Risiko-
gehalts von Fondsportfolios). Mehrere Teilnehmerinnen der Peer Review machten
auf Befiirchtungen in Bezug auf uneingeschrankte Werbemaglichkeiten fiir Renten-
fonds aufmerksam.

In manchen Staaten (u. a. Polen und Slowakei] wurden gesetzliche Bestimmungen
darlber erlassen, wie auf die Verwaltung von Rentenmitteln spezialisierte Unter-
nehmen werben dirfen. Die Werbung muss den Vermerk enthalten, dass mit dem
Vertragsabschluss Risiken verbunden sind und dass sich aus dem heutigen bzw. be-
worbenen Ertrag eines Rentenfonds-Portfolios keine Garantien beziiglich zukinf-
tiger Renditen ableiten lassen. Andererseits ist zu beachten, dass ein Verbot von
Werbung (bzw. bestimmter Werbeformen) das Informationsangebot wahrscheinlich
verringert und die Konsumentinnensouveranitat eher schwacht als starkt. Vor allem
aber ware eine Verbotspolitik wohl ohnedies zum Scheitern verurteilt, weil private
Fonds Wege finden wiirden, die Verbote zu umgehen. Beispielsweise wird der Staat
nie imstande sein (und sollte es wohl auch nicht], Gesprache zwischen gebundenen
Vermittlerinnen und potenziellen Kundlnnen zu iiberwachen.

Ein Gutteil der Probleme im Zusammenhang mit irrefihrender Werbung lasst sich in
jedem Fall allein damit abschwachen, dass man die Gebiihren sowie die Berechnung
flr veroffentlichte Renditen vereinheitlicht. Die Vereinheitlichung kann auch dazu
beitragen, dass vergleichende Informationen keine irrefiihrenden Angaben enthal-
ten — wiewohl Politikgestalterlnnen oft nicht geneigt sind, vergleichende Werbung
zuzulassen.

Informationen von Dritten: Behorden und privaten Rentenfonds diirfen die Informa-
tionsversorgung der Offentlichkeit und die Entscheidungsunterstiitzung nicht allein
Uberlassen werden. Regierungen empfinden es moglicherweise als Zwickmiihle,
dass sie einerseits bei den Wahlerlnnen “Werbung” fiir ihre Rentenpolitik machen,
gleichzeitig aber objektiv informieren missen. In diesem Zusammenhang kdnnen
Verbraucherlnnenverbande, Branchenvereinigungen und die sozialpartnerschaft-
lichen Organisationen als zuverlassige Informationsquellen fungieren.

Arbeitgeberinnen konnen als wertvolle Mittlerlnnen zwischen den Beitragszahlen-
den und Rentenfonds auftreten, jedoch missen fiir die im Namen der Arbeitneh-
merlnnen getroffenen Rentenentscheidungen gewisse “treuhanderische” Vorgaben
gelten. Anderenfalls bestehen moglicherweise nicht genligend Anreize, im Interesse
der Angestellten zu handeln.
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In den meisten Staaten scheinen unabhangige Vermittlerinnen eine weniger wich-
tige Rolle zu spielen, als die Wirtschaftstheorie dies vermuten lie3e. Dennoch sind
gewisse gesetzliche Regelungen zu den Gebiihren u. U. sinnvoll, um eine tatsachlich
unvoreingenommene Beratung zu garantieren.

Ratinggesellschaften sind moglicherweise besonders wertvolle Quellen von Infor-
mation und Beratung. Uberdies kdnnen sie wesentlich dazu beitragen, dass der Ruf
von Rentenfonds sich an der tatsachlichen Qualitat der Produkte orientiert, wie am
Beispiel Deutschlands deutlich wird.
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D. Schlussfolgerungen

Wahrend mit der Reformierung des Rentensystems versucht wird, dessen Tragfa-
higkeit zu untermauern, indem man Leistungsempfangerinnen mehr Eigenverant-
wortung Ubertragt und sie fir einen langeren Verbleib im Erwerbsleben gewinnen
will, kann von den Biirgerlnnen kaum ein vernunftorientiertes Verhalten erwartet
werden, wenn ihnen zu den betreffenden Neuerungen keine ausreichenden Informa-
tionen vorliegen oder diese fur sie undurchschaubar bleiben.

Ein zentrales Problem, das die in vielen europaischen Staaten durchgesetzten Re-
formen mit sich gebracht haben, ist die zunehmende Komplexitat des Rentensys-
tems, die ein Verstandnis fir Rentenangelegenheiten immer schwieriger macht. Das
bedeutet, dass die Information der Offentlichkeit iiber Renten und Rentenansprii-
che eine wichtige Rolle zu spielen hat. Auch die Palette der verfligbaren Renten-
modelle wird immer breiter, weshalb der Informations- und Beratungsbedarf der
Birgerlnnen hinsichtlich der Auswahl der am besten geeigneten Optionen zunimmt.
Hierbei stellt sich die Herausforderung, die Menschen relativ einfach und unvorein-
genommen zu informieren.

Die Peer Review hat zu Tage gebracht, dass an die Informationsarbeit der Regie-
rungen eine dreifache Verantwortung geknipft ist: Aufmerksammachung auf
Wahlmoglichkeiten und Verantwortungen; Information tiber vorhandene Entschei-
dungsoptionen; Beratung im Zusammenhang mit neuen PolitikmaBnahmen. Di-
ese Aufgaben treten jedoch moglicherweise in Konflikt zueinander, was einen po-
tenziellen Verlust an Glaubwirdigkeit bewirkt. Im Sinne der Bereitstellung einer
politisch unverzerrten Information diirfen Regierungen deshalb nicht die alleinige
Aufklarungsinstanz in Rentenfragen sein. Unabhangige Informationen konnen von
NRO, Verbraucherlnnenverbanden, Branchenverbanden und den sozialpartner-
schaftlichen Organisationen stammen — und auch von Arbeitgeberinnen, die bei Fir-
menrenten eine treuhanderische Verantwortung fiir die Rentenentscheidungen der
Beschaftigten tragen. In einigen Landern sind Ratinggesellschaften sehr erfolgreich;
was das Beratungswesen anbelangt, ist fir eine tatsachliche Objektivitat vielleicht
eine Regelung der Abschlussprovisionen vonnoten. Die Regierung muss auBBerdem
darauf bedacht sein, Marktmechanismen zu fordern, die die Verbraucherlnnenent-
scheidungen erleichtern konnen — z. B. Marktkonzentration, Unternehmensreputa-
tion und informative Werbung.

Es konnen keine allgemein gliltigen bewahrten Verfahrensweisen empfohlen wer-
den, was die einzusetzenden Informationskanale fir eine wirksame Rentenaufkla-
rung betrifft, auBer dass Kampagnen und Informationsarbeit sich auf solche Kom-
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munikationsmethoden stiitzen sollten, denen die Offentlichkeit vertraut und die von
den Menschen ohnehin genutzt werden. Aus den Erfahrungen in Polen lasst sich
etwa ableiten, dass Informations- und Aufklarungskampagnen in erster Linie auf
Meinungsfiihrerlnnen abgestellt sein miissen, die in weiterer Folge unabhangige In-
formation und Beratung an andere weitergeben.

Bezlglich der Informationsinhalte erweisen sich Rentenprojektionen als wichtiges
Element, gleichzeitig miissen aber auch die relativen Risiken im Zusammenhang mit
den verschiedenen Rentenvarianten und Fonds deutlich gemacht werden. Zum Bei-
spiel mag die 6ffentliche, umlagefinanzierte Altersversorgung (nach Art der gesetz-
lichen Rentenversicherung — GRV) weniger riskant erscheinen als anlageorientierte
Rentensparmodelle, nichtsdestoweniger ist sie mit demografischen und politischen
Unsicherheitsfaktoren belastet. Die Verbraucherlnnen missen fiir fundierte Ent-
scheidungen noch andere Risikofaktoren wie die nicht absehbare Lebenserwartung,
Kaufkraftschwankungen oder Veranderungen im Erwerbsprofil berticksichtigen.
Die Auszahlungsvariante ist ebenfalls risikorelevant, weshalb die Biirgerlnnen auf
ausfuhrlichere Informationen Uber die relativen Vorteile einmaliger Kapitalauszah-
lungen und verschiedener Teilauszahlungsvarianten angewiesen sind.

Das Problem liegt darin, dass aufgrund der finanztechnischen Komplexitat der Ren-
tenmodelle die zur Verfigung gestellten Informationen oftmals undurchsichtig blei-
ben. Es ist notwendig, Abhilfe gegen diese Form des “Analphabetismus” in Finanz-
fragen zu schaffen; wenn andererseits jedoch eine starke legistische Ungewissheit
vorhanden ist, haben die Menschen weniger Motivation, ihr “Rentenwissen” aufzu-
bessern. Dariiber hinaus ist zu beobachten, dass selbst einschlagiges Wissen und
Kompetenz keine Garantie sind, dass Menschen vernunftige Entscheidungen treffen
(“kurzsichtige” Denkweisen).

Dennoch steht aufler Frage, dass die Biirgerlnnen Uber ein einheitliches Bild von
ihren Rentenoptionen verfligen miissen, um bewusst entscheiden zu kdnnen. Die
Behorden sind deshalb gefordert, ihre Arbeit zu koordinieren und fiir eine Vereinheit-
lichung der von Rentenfonds erteilten Informationen zu sorgen.

Nicht zuletzt ist auch zu beachten, dass verschiedene Gruppen mdoglicherweise mit
anderen Informationen versorgt werden miissen. Dies gilt beispielsweise fiir Frauen
und Manner, aber auch fur Gruppen mit unterschiedlichem Wirtschafts-, Berufs-
und Bildungshintergrund.
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http://www.peer-review-social-inclusion.eu

Offentliche Information iiber Rentensysteme und
Anderungen in Rentensystemen

Gastgeberland : Polen

Peer-Lander : Bulgarien, Deutschland, Estland, Litauen, Malta,
Portugal, Schweden, Slowakei, Ungarn, Vereinigtes Konigreich

In den meisten Mitgliedstaaten haben Rentenreformen statt gefun-
den, die haufig zu einem kontinuierlichen Prozess wurden. In die-
sem Kontext wird es immer schwieriger fiir die Betroffenen zu ver-
stehen, inwiefern sie die eingefiihrten Veranderungen betreffen und
wie sie darauf reagieren sollen. Dariiber hinaus sollte die 6ffentliche
Politik in Mitgliedstaaten in denen eine wachsende Rolle kapitalge-
deckter Pensionssysteme erwartet wird, ein erhchtes Augenmerk
auf Finanzkentnisse werfen. Es besteht in den Mitgliedsstaaten die
einhellige Meinung, dass die Finanzkentnisse der allgemeinen Of-
fentlichkeit zu inadaquat sind, um den Menschen eine verniinftige
Wahl zwischen den verschiedenen ihnen offenstehenden Optionen
zu ermaglichen.

Angesichts der oft komplexen Natur von Rentenregelungen, zeigt
die Erfahrung, dass Information per se nicht genug ist, damit Durch-
schnittsbiirgerinnen die Konsequenzen verstehen, die die Wahl ver-
schiedener Rentensysteme beinhaltet. Das ist vor allem dann der
Fall, wenn die Zahl an privaten Renten im Steigen begriffen ist,
was haufig von der Regierung unterstiitzt wird um den finanziellen
Druck auf die offentlichen Rentensysteme zu erleichtern. Dement-
sprechend gibt es auch mehr Raum fir individuelle Wahlmaglich-
keiten als dies friher der Fall war.

Die Peer Review sieht einen Erfahrungsaustausch zwischen den
Mitgliedsstaaten vor, um sicher zu stellen, dass die Bevdlkerung
genug — und geniigend klare — Informationen erhalt, damit sach-
kundige Entscheidungen Uber personliche Rentenarrangements

getroffen werden konnen.




