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Der Kommentar

Joachim Schwind, Frankfurt am Main

,Die betriebliche Altersversorgung
bendtigt ein auf qualitativen Elementen
beruhendes Aufsichtssystem und muss
kosteneffizient und sicher sein”

Das chinesische Schriftzeichen fiir Krise
besteht aus zwei Symbolen, von denen
eines Gefahr und das andere Chance
beziehungsweise Gelegenheit bedeu-
tet. Auch die Europdische Kommissi-
on hat die durch den Zusammenbruch
von , Lehman-Brothers” ausgeldste Krise
des Jahres 2008 mit gravierenden Ver-
werfungen an den Finanzmérkten und
massiven Auswirkungen auf die Real-
wirtschaft als Chance oder Gelegenheit
zur Restrukturierung verstanden und zu
einer Reform der europdischen Finanz-
aufsichtsstruktur und zur Schaffung von
europdischen Finanzaufsichtsbehdrden
genutzt.

Drei neue europdische Finanzaufsichts-
behorden (European Supervisory Autho-
rities, ESAs) haben 2011 ihre Arbeit
aufgenommen und die bisherigen drei
Finanzdienstleistungsausschiisse auf EU-
Ebene (CEBS, CEIOPS, CESR) abgelost,
die jeweils aus Vertretern der nationalen
Aufsichtsbehorden gebildet wurden. Die
Europdische Bankenaufsichtsbehorde
(European Banking Authority, EBA), die
Europdische Aufsichtsbehorde fiir das
Versicherungswesen und betriebliche
Altersversorgung (European Insurance
and Occupational Pensions Authority,
EIOPA) sowie die europdische Wertpa-
pieraufsichtsbehorde (European Securiti-
es and Markets Authority, ESMA) sollen
kiinftig mittels eigener Informations-,
Kontroll-, Koordinations- und Weisungs-
rechte als gemeinsame Kontroll- und
Koordinationsbehdrden auf der europdi-
schen Mikroebene tétig sein und aufier-
dem technische Regulierungsstandards
mit unmittelbarer Rechtskraft entwi-
ckeln. Zur Unterstiitzung und Beratung
der Aufsichtsbehorden bei der Entwick-
lung dieser technischen Standards sind
bei den Aufsichtsbehorden ergdnzend
auflerdem verschiedene Interessengrup-
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pen, bestehend aus Experten des jewei-
ligen Fachgebietes, gebildet worden. Fiir
den Bereich der betrieblichen Altersver-
sorgung ist beispielsweise bei der EIOPA
die Occupational Pensions Stakeholder
Group (OPSG) geschaffen worden.

Bereits im ersten Jahr ihres Bestehens
steht die (auch) fiir Einrichtungen der
betrieblichen Altersversorgung verant-
wortliche EIOPA vor einer grofien Bewih-
rungsprobe. Beginnend mit der Verof-
fentlichung des Griinbuchs , Angemesse-
ne, nachhaltige und sichere europdische
Pensions- und Rentensysteme” im Juli
2010 hat die EU-Kommission einen Pro-
zess zur Uberpriifung und Uberarbeitung
der fiir Einrichtungen der betrieblichen
Altersversorgung im Jahre 2003 geschaf-
fenen Richtlinie 2003/41/EG ,iiber die
Tatigkeiten und die Beaufsichtigung von
Einrichtungen der betrieblichen Alters-
versorgung” (IORP-Richtlinie) eingelei-
tet, in dessen weiterem Verlauf Ende
2011 ein entsprechendes Weif3buch fol-
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gen und an dessen Ende nach dem
Plan der Kommission eine tiberarbeitete
IORP-Richtlinie II stehen soll. Im Rah-
men dieser Konsultation hat sich die EU-
Kommission im Médrz 2011 mittels eines
spezifischen Beratungsersuchens, einem
Call for Advice, an die EIOPA gewandt
und diese zur Beantwortung der im Call
for Advice aufgeworfenen Fragestellun-
gen, welche die Anforderungen/Inhalte
einer kiinftigen IORP-Richtlinie II betref-
fen, bis zum 16. Dezember 2011 aufge-
fordert. In einem ersten Antwortentwurf
hat sich die Aufsichtsbehorde bereits
im Juli 2011 zu einigen der im Call for
Advice angesprochenen Punkte gedu-
fert. Vor der endgiiltigen Antwort der
EIOPA wird im Oktober 2011 ein wei-
terer Antwortentwurf zu bislang noch
nicht angesprochenen Fragestellungen
aus dem Call for Advice erwartet.

Einen mafigeblichen Einfluss auf die
kiinftige Ausgestaltung und Entwicklung
der betrieblichen Altersversorgung in
Deutschland wird sowohl die Antwort
von EIOPA als auch der darauf aufbau-
ende Richtlinienentwurf der EU-Kom-
mission fiir eine neue IORP-Richtlinie
II auf die Frage haben, ob die Inhalte
der ab 2013 fiir Versicherer geltenden
Solvabilitdtsvorschriften der Richtlinie
2009/138/EG betreffend ,die Aufnahme
und Ausiibung der Versicherungs- und
der Riickversicherungstitigkeit” (Solven-
cy II) kiinftig auch auf Einrichtungen der
betrieblichen Altersversorgung Anwen-
dung finden werden.

Eine Ubertragung dieser Solvency-II-
Anforderungen auf die Einrichtungen
der betrieblichen Altersversorgung wird
seitens der Versicherungswirtschaft mit
dem Argument der Schaffung eines
»level-playing-field“ fiir Versicherungs-
unternehmen und Einrichtungen der

Betriebliche Altersversorgung 7/2011

581



582

betrieblichen Altersversorgung sowie
unter der Devise ,same risk — same capi-
tal” gefordert. Im Kern stellt Solvency
IT hierbei ein risikobasiertes System der
Finanzaufsicht dar, mit dem gleichzeitig
eine angemessene Harmonisierung der
Finanzmarktaufsicht in Europa erreicht
werden soll'. Das Solvency-II-System
zeichnet sich hierbei durch ein Drei-Sdu-
len-Konzept aus. Die erste Sdule enthalt
quantitative Anforderungen, zu denen
beispielsweise Regelungen zur Eigenka-
pitalausstattung gehoren, wihrend die
zweite Sdule qualitative Anforderungen
wie Risikomanagement und andere Kon-
trollsysteme festlegt. Die dritte Sdule
birgt Transparenz- und Marktdisziplin-
vorschriften wie beispielsweise Verof-
fentlichungs- und Mitteilungspflichten.

Unter dem Gliederungspunkt ,Introdu-
cing Risk-Based Supervision for IORPs”
hat die EU-Kommission das Solvency-
[I-System im Call for Advice ausdriick-
lich platziert und damit die Frage einer
Anwendbarkeit der Solvency-II- bezie-
hungsweise vergleichbarer Regelun-
gen explizit zur Sprache gebracht2. Die
wesentlichen Anforderungen der qua-
litativen Regelungen und der Transpa-
renzvorschriften des Solvency-II-Systems
(2. und 3. Sdule) sind in Deutschland
bereits weitgehend umgesetzt worden,
sodass diesbeziiglich eine Implementie-
rung der Solvency-II-Regularien Kkeine
unlosbare Herausforderung fiir die Ein-
richtungen der betrieblichen Altersver-
sorgung bedeuten sollte. Im Rahmen der
nationalen aufsichtsrechtlichen Bestim-
mungen sind deutsche Einrichtungen
der betrieblichen Altersversorgung bei-
spielsweise in Anlehnung an §§ 64a,
55c¢ Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG),
dem Rundschreiben ,zu den Mindest-
anforderungen an das Risikomanage-
ment bei Versicherungsunternehmen*
(MaRisk VA) sowie weiterer Rundschrei-
ben der BaFin zu einer ordnungsgema-
fRen Organisation des Geschéftsbetriebes
verpflichtet, was hierbei, wie von Sol-
vency II verlangt, auch das Vorhanden-
sein eines angemessenen Risikomanage-
mentsystems beinhaltet.

Verheerend wiirde sich allerdings eine
Ubertragung der Vorschriften der quan-
titativen Anforderungen von Solvency II
(1. Sadule) und hierbei insbesondere der
Regelungen beziiglich der Eigenkapital-
ausstattung auf die kiinftige Entwick-
lung der Einrichtungen der betriebli-
chen Altersversorgung auswirken. Denn
eine Ubertragung dieser Vorschriften
und der damit einhergehenden Umstel-
lung der bisherigen HGB-Bilanzierung
(Buchwertansatz) auf eine Mark to Mar-

1 Quelle: Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (www.BaFin.de).

2 Quelle: Call for Advice from the EIOPA for the
Review of Directive 2003/41/EC, Gliederungs-
punkt 4, S. 6 ff.
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ket-Bewertung wiirde zu einer gravie-
renden Erhohung der Anforderungen
an das von Einrichtungen der betrieb-
lichen Altersversorgung vorzuhaltende
Eigenkapital fithren. Nach ersten Pro-
gnosen ist hierbei von einer Erh6hung
der Eigenkapitalanforderungen um
den Faktor Acht bis Zehn auszugehens.
Dies entspricht einem Betrag von ca.
40 bis 50 Mrd. Euro fiir die deutschen
betrieblichen Versorgungseinrichtun-
gen. Vorzuhaltende Eigenmittel in Hohe
von 30 bis 40% wiirden jedoch in kei-
nem verniinftigen Verhiltnis mehr zur
Deckungsriickstellung stehen. Der starke
Anstieg der Eigenmittelanforderungen
unter einem Solvency-II-Modell ergibt
sich im Wesentlichen daraus, dass Ein-
richtungen der betrieblichen Altersver-
sorgung — schon von ihrer gesetzlichen
wie sozialpolitischen Zwecksetzung her —
ganz tiberwiegend ausschlie8lich lebens-
lange Rentenleistungen erbringen und
die durchschnittlichen Verpflichtungen
daher eine sehr lange Laufzeit (Duration)
aufweisen. Die unter Solvency II fallen-
den Lebensversicherungsunternehmen
weisen demgegeniiber grundsitzlich ein
anderes beziehungsweise gemischtes
,Produktspektrum* (z.B. Kapitalversiche-
rungen, fondsgebundene Lebensversi-
cherungen etc.) auf, welches im Ergebnis
im Durchschnitt zu einer deutlich kiirze-
ren Duration der Verpflichtungen und
damit vergleichsweise unter dem Sol-
vency-II-Modell zu deutlich geringeren
Anforderungen an die vorzuhaltenden
Eigenmittel fiihrt. Fir die Einrichtun-
gen der betrieblichen Altersversorgung,
denen der Kapitalmarkt zur Aufnahme
von Figenkapital nicht zur Verfiigung
steht, ware eine solche Kapitalerhohung
deshalb nur schwer moglich und kdnnte
im Endeffekt, wenn tiberhaupt, lediglich
seitens der Trdgerunternehmen durch
eine drastische Erh6hung der Firmenbei-
trige und/oder durch die Versicherten
im Rahmen von Leistungskiirzungen
getragen werden. Damit wiirde sich das
bisher 6konomische und zugunsten der
Arbeitnehmer ausgerichtete System der
betrieblichen Altersversorgung jedoch
immens verteuern, damit mafgeblich
an Attraktivitdt verlieren und deshalb
in seiner Grundausrichtung bedroht
werden. Letztendlich steht daher im
Rahmen der auf europdischer Ebene
angestofienen Uberpriifung der IORP-
Richtlinie die gesamte deutsche kapital-
gedeckte betriebliche Altersversorgung
in ihrer heutigen Ausprigung auf dem
Priifstand.

Die aba tritt daher nachdriicklich gegen
eine Ubertragung der quantitativen Sol-
vency-II-Regelungen auf die Einrichtun-
gen der betrieblichen Altersversorgung
ein.

3 Quelle: Berechnungen aba-Arbeitsgruppe Firmen-
pensionskassen.

Hierbei gilt es zuvorderst zu bedenken,
dass die IORP-Richtlinie und die darin
festgelegten Regelungen in erster Linie
keinem Selbstzweck, sondern dem Schutz
der betrieblichen Altersversorgung der
Arbeitnehmer dienen. Dies setzt jedoch
zwingend voraus, dass es iberhaupt
(noch) eine funktionierende betriebliche
Altersversorgung gibt. Massiv steigende
Eigenkapitalanforderungen wiirden die
betriebliche Altersversorgung in Deutsch-
land fiir Arbeitgeber wie Arbeitnehmer
deutlich verteuern beziehungsweise
unattraktiv machen und damit letztlich
dazu fiihren, dass eine solche zusitzliche
Altersversorgung aufgrund der immens
gestiegenen Finanzierungskosten nicht
mehr von den Arbeitgebern angeboten
beziehungsweise von den Arbeitneh-
mern nachgefragt werden wiirde. Eine
solche Entwicklung gilt es daher unter
allen Umstdnden zu verhindern.

Des Weiteren besteht zumindest
in Deutschland kein Bedarf fiir eine
Erhohung der Eigenkapitalanforderun-
gen. Bereits in der ersten Dekade des
noch jungen 21. Jahrhunderts sind die
Eigenkapitalanforderungen stark erhoht
worden, obwohl die Einrichtungen
der betrieblichen Altersversorgung in
Deutschland die Wirtschaftskrisen bis-
her stets ohne den Eintritt einer Zah-
lungsunfahigkeit {tberstanden haben
und hierbei vielmehr stabilisierende Ele-
mente der Markte waren. Wihrend man
bis Ende des Jahres 2007 noch explizit
1% der Deckungsriickstellung als Eigen-
kapital vorzuhalten hatte, sind derzeit
gemdfd § 53¢ VAG in Verbindung mit der
Kapitalausstattungsverordnung 4% der
Deckungsriickstellung sowie 0,3% des
Risikokapitals als Eigenmittel zu bilden.
Damit haben sich die Eigenkapitalanfor-
derungen seit 2007 bereits um ca. den
Faktor Vier erhoht und die wirtschaft-
liche Stabilitdit und Risikotragfahigkeit
weiter vergroflert; eine erneute Erho-
hung der Eigenkapitalanforderungen ist
somit nicht mehr geboten und wire
auch - losgelost von der Sinnhaftigkeit
der Hohe her — im aktuellen Kapitalanla-
geumfeld nicht finanzierbar.

Weiterhin werden deutsche Einrich-
tungen betrieblicher Altersversorgung
durch die vorzuhaltenden internen Kon-
trollsysteme wie das Risikomanagement
sowie die strengen Berichtspflichten an
die BaFin zusdtzlich vor dem Eintritt
einer finanziellen Schieflage geschiitzt.
Vierteljahrlich werden die Einrichtun-
gen der betrieblichen Altersversorgung
beispielsweise mittels eines Stresstests
auf ihre Risikotragfihigkeit gepriift, des-
sen Ergebnisse fortwdhrend der BaFin
mitzuteilen sind. Die deutschen Einrich-
tungen der betrieblichen Altersversor-
gung operieren aufierdem stets auf Basis
eines gemdfl § 5 VAG seitens der BaFin
zu genehmigenden Geschiftsplans.
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Einrichtungen der betrieblichen Alters-
versorgung agieren als Sozialeinrichtun-
gen im Sinne des § 87 Abs. 1 Nr. 8
Betriebsverfassungsgesetz  (BetrVG)
auflerdem ohne Gewinnerzielungsab-
sicht und damit rein im Interesse der
Mitglieder/Versicherten sowie der Tra-
ger- und Mitgliedsunternehmen. Eine
Interessenkollision, bei der {iiberzoge-
nes, risikobehaftetes Gewinnstreben
gegen Mitgliederinteressen steht und
im schlimmsten Fall zu einer Unter-
nehmensschieflage fiihren konnte, ist
folglich nicht zu erwarten.

Allen quantitativen Ansdtzen nach
dem Solvency-II-Modell ist zudem eine
Bewertung von Aktiva und Passiva nach
Mark to Market-Grundsédtzen immanent.
Eine solche Mark to Market-Bewertung
ist jedoch gerade nicht zur adédqua-
ten Risikobemessung im Rahmen der
betrieblichen Altersversorgung geeig-
net. Einrichtungen der betrieblichen
Altersversorgung verfolgen aufgrund
ihrer lang laufenden Rentenzahlungs-
verpflichtungen eine langfristige und
risikoaverse Anlagestrategie unter der
Pramisse ,,buy and hold” und sind damit
von schwankenden Mirkten und Markt-
werten nicht so betroffen, wie am Markt
unter Wettbewerbsdruck operierende
Unternehmen.

Deshalb treten wir fiir die Beibehaltung
der bisherigen (HGB-) Buchwertbilanzie-
rung sowie die Weiterentwicklung eines
eigenstdandigen, auf qualitativen Elemen-
ten beruhenden Aufsichtssystems fiir
Einrichtungen der betrieblichen Alters-
versorgung ein. Nur so kann, losgeldst
von einer Mark to Market-Bewertung,
den Spezialititen und Besonderheiten
der betrieblichen Altersversorgung ange-
messen Rechnung getragen werden.

Die Zielsetzungen sowohl des Griin- als
auch eines Weifibuchs stehen unter ,An
Agenda for Adequate, Safe and Sustai-
nable Pensions”. Die Technologieblase,
die Banken- und infolge derer die Staats-
schuldenkrise, jedes dieser drei Ereignis-
se erfiillt unter Risikogesichtspunkten
gesehen bereits fiir sich den Eintritt
eines 200-Jahres-Ereignisses, haben
sowohl die Stabilitdt der Staatshaushalte
als auch die Kapitalmairkte erschiittert.
Die Rentenmaérkte sind durch ein - auch
politisch gewolltes - andauerndes his-
torisches Tiefstzinsniveau und die AKkti-
enmairkte durch einen seit iiber einer
Dekade andauernden Ausfall der Rendi-
te gekennzeichnet. Die Auszehrung der
Staatshaushalte gefahrdet die Nachhal-
tigkeit der gesetzlichen Rentensysteme
gleichermaflen wie die Turbulenzen an
den Finanzmairkten die kapitalgedeck-
te zusdtzliche Altersversorgung. Ange-
sichts dieser Entwicklungen muss das
Hauptaugenmerk der Politik darauf lie-
gen, kosteneffiziente und sichere Ver-
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sorgungssysteme zu schaffen. Dies steht

auch im Einklang mit den politischen

Zielen des Griinbuchs auf europdischer

Ebene. Vor diesem Hintergrund wiirde

- wie jetzt z.B. in England* diskutiert

- eine Umstellung auf die Mark to Mar-

ket-Bilanzierung bei Einrichtungen der

betrieblichen Altersversorgung zu sozial-
politischen Fehlentwicklungen fiihren.

Hierzu gehoren insbesondere

a) die Schlieung von effizienten defi-
ned benefit-Versorgungssystemen und
damit einhergehend der vollstandige
Risikotransfer des Versorgungsrisikos
vom Arbeitgeber auf den Arbeitneh-
met,

b) ein Absinken sowohl des Verbrei-
tungsgrades als auch des Versorgungs-
niveaus der betrieblichen Altersver-
sorgung und

c) der Verlust von kalkulierbaren und
der Trend hin zu volatilen Altersver-
sorgungsleistungen.

Im Ergebnis wiirde daher, wie die Dis-
kussion in England zeigt, eine Ande-
rung der Bewertungsvorschriften ver-
bunden mit einer iberproportionalen
Ausweitung der Anforderungen an die
Eigenmittelausstattung zu einem Riick-
zug der Arbeitgeber als Stakeholder der
betrieblichen Altersversorgung fiihren,
die betriebliche Altersversorgung wiirde
damit von ihrem Charakter her, wie
zunehmend die gesetzliche Rente, zu
einem bloflen ,cost item“ reduziert
werden. Fir die deutsche betriebliche
Altersversorgung, die durch ihren defi-
ned benefit-Charakter gekennzeichnet
und damit auch verbunden ist mit der
Eintrittspflicht des Arbeitgebers fiir die
zugesagten Leistungen, bedeutet dies,
dass die Politik aufgerufen ist, fiir den
Fortbestand der derzeitigen positiven
Rahmenbedingungen der betrieblichen
Altersversorgung, insbesondere auch
auf europdischer Ebene, einzutreten.
Betriebliche Versorgungswerke sind auf-
grund ihrer Struktur und der Interes-
senidentitdt zwischen Arbeitgeber und
Arbeitnehmer der effizienteste Weg, um
Versorgungsleistungen fiir die begiins-
tigten Arbeitnehmer zu erbringen. Gut
gefiihrte Versorgungswerke haben einen
, Total Cost-Faktor” von ca. 0,2 Prozent-
punkten und weniger bezogen auf das
verwaltete Vermogen. Dies entspricht
im Vergleich gerade einmal ca. einem
Drittel der Managementgebiihr fiir einen
aktiv verwalteten Aktienfonds, wie dies
von Finanzinstituten angeboten wird.
Die Leistungen eines Versorgungswer-
kes sind demgegeniiber dabei umfas-
send von der Bestandsbetreuung, tiber
das Kapitalanlagemanagement bis hin
zur Rentenauszahlung! Die Effizienz der
betrieblich organisierten Altersversor-
gungseinrichtungen ist damit mehr als

4 Studie der University of Leeds, ,Accounting for
Pensions”; vorgelegt von der NAPF im September
2011.

evident. Nicht von ungefdhr ist daher
die Kosteneffizienz in Lindern wie der
Schweiz, deren Versorgungslandschaft
durch ein kapitalgedecktes betriebliches
Altersversorgungssystem gepragt ist, ein
Thema von besonderem Interesse und
Gegenstand aktueller Untersuchungens.
An dieser Stelle muss zudem darauf hin-
gewiesen werden, dass in der Schweiz
- wie ab 2013 in Deutschland - die
Solvenzsysteme und Anforderungen fiir
Lebensversicherer und fiir Einrichtun-
gen der betrieblichen Altersversorgung
aus guten Griinden differenziert geregelt
sind. Auch die deutschen Einrichtungen
haben sich in den aktuellen Finanz-
marktkrisen bewdhrt, sind kosteneffi-
zient und liefern, abgeleitet durch die
Unterstiitzung und gegebenenfalls Ein-
standspflicht des Arbeitgebers bzw. der
zu organisierenden Absicherung tiber
den Pensionssicherungsverein, verldss-
liche Altersversorgungsleistungen. Ein
Mehr ist auch auf europdischer Ebene
nicht gewollt!

Die gesetzliche Rente reicht bereits heute
fiir Grof3teile der Bevolkerung zur Finan-
zierung des Ruhestandes nicht mehr aus.
Die betriebliche Altersversorgung bietet
als Zusatz zur Rente die 6konomischste
und damit sinnvollste Erganzung. Es
gilt deshalb, deren dauerhaften Aus-
bau und Bestand zu sichern und eine
Gefdhrdung der betrieblichen Alters-
versorgung durch die Ubernahme der
quantitativen Regelungen von Solvency
II fiir Einrichtungen der betrieblichen
Altersversorgung mit allen Mitteln zu
verhindern. Konsequenterweise sollten
die kapitalgedeckten Durchfiithrungswe-
ge der betrieblichen Altersversorgung
durch eine steuerliche Forderung des
Dotierungsrahmens sowie durch innova-
tive tarifliche Modelle weiter ausgebaut
werden. So kénnte z.B. ein zusitzli-
cher hoherer Dotierungsrahmen des § 3
Nr. 63 Einkommensteuergesetz (EStG)
fiir die arbeitgeberfinanzierte betrieb-
liche Altersversorgung einen positiven
Beitrag zur Starkung der Ausbreitung
der betrieblichen Altersversorgung und
damit fiir ein Mehr an ,adequate and
sustainable pensions” leisten!

Joachim Schwind

Member of the EIOPA Occupational
Pensions Stakeholder Group

Stv. Vorstandsvorsitzender der aba

Leiter Fachvereinigung Pensionskassen
Vorstandsvorsitzender der Pensionskasse
der Mitarbeiter der Hoechst-Gruppe VVaG

5 Bundesamt fiir Sozialversicherungen BSV in Bern,
Beitrdge zur sozialen Sicherheit, Vermogensver-
waltungskosten in der 2. Sdule, Forschungsbericht
Nr. 3/11.
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Inspiriert von der US-amerikanischen
Bewegung ,Occupy Wall Street” wird
inzwischen weltweit fiir ein ,gerechte-
res Finanzsystem“ demonstriert, neuer-
dings auch in Deutschland. Die Medien,
immer auf der Suche nach Schlagzeilen,
greifen das Thema auf — und tiibertrei-
ben. Selbst die offentlich-rechtlichen
Sender halten sich nicht zurtick: Die
Reporterinnen und Reporter merken
nicht einmal, dass sich die von den
Demonstranten artikulierten Forderun-
gen oftmals widersprechen. Das heraus-
zufinden, tberlassen sie den Zuschau-
ern. Die Zahl der Demonstranten sei
nicht besonders grof3, stellte Spiegel-
Online am 17. Oktober fest, doch die
Liste der Sympathisanten konne sich
sehen lassen. ,Wie es scheint, hat sich
auch in der Politik tibers Wochenende
eine grofle Emporungskoalition gegen
die Finanzwelt zusammengefunden, die
von der bekannten Globalisierungskri-
tikerin Gerda Hasselfeldt bis zum Grii-
nen-Anfiihrer Cem Ozdemir reicht. Ein
Problem des Linkenprotests ist sein ekla-
tanter Mangel an Originalitdt. Schon die
Annahme, dass der Steuerzahler nun ein
weiteres Mal fiir das verantwortungslose
Treiben an den Finanzmairkten gerade-
steht, hdlt einer ndheren Betrachtung
kaum stand. An dieser Krise sind nicht
die Banken schuld - es sei denn, man
will ihnen zum Vorwurf machen, dass
sie sich tiber Jahre auf die Zusiche-
rung der Politik verlassen haben, dass
fir die von ihr im Umlauf gebrachten
Staatsanleihen kein Ausfallrisiko beste-
he. Nun ist zur grofen Uberraschung
aller europdischen Institutionen doch
der Schadensfall eingetreten, und weil
es keine Aussicht gibt, dass die Verant-
wortlichen die von ihnen verschuldeten
Probleme ohne Schuldenerlass in den
Griff bekommen, sollen die Banken jetzt
auf einen Teil ihrer rechtmiflig verbrief-
ten Titel verzichten. Tatsdchlich muss
der Steuerzahler also fiir die Ausfille ein-
treten, die seine Regierung gerade den
Glaubigern zumuten, aber so erklart es
ihnen selbstverstindlich niemand. Man
wdre fraglos mehr beeindruckt, wenn
den Vorhaltungen zur Finanzwirtschaft
eine Analyse vorausgehen wiirde, die
einen Gedanken enthielte, der nicht
schon bei jedem Anti-Globalisierungs-
gipfel rauf- und runtergebetet wurde.”

Das Konsumklima in Europa hat sich
im dritten Quartal dieses Jahres deutlich
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verschlechtert. Im Sommer habe noch
der Eindruck geherrscht, die Lander wiir-
den sich von der Rezession langsam
erholen, sagte ein Sprecher des Markt-
forschungsunternehmens GfK in Niirn-
berg. ,Jetzt haben wir einen Riickschlag
hinnehmen miissen. Die Stimmung hat
sich verschlechtert.” In Deutschland sei
davon allerdings noch nichts zu spiiren.
Das jedoch kann sich bald dndern. , Wir
bewegen uns in einem Umfeld extremer
Unsicherheit angesichts der Schulden-
krise”, betonte Heinrich Bayer, Mitarbei-
ter der volkswirtschaftlichen Abteilung
der Postbank. Das Zentrum fiir Euro-
pdische Wirtschaftsforschung (ZEW) in
Mannheim teilte am 18. Oktober mit,
die ZEW-Konjunkturerwartungen seien
im Oktober um fiinf Punkte zuriick-
gegangen. Der Index gilt als wichtiger
Indikator und ist bereits den achten
Monat in Folge gesunken. Laut Bundes-
bank droht der deutschen Wirtschaft
ein harter Winter, und auch die fiihren-
den wirtschaftswissenschaftlichen For-
schungsinstitute gehen nur noch von
einem Wachstum von 0,8 Prozent im
ndchsten Jahr aus. Etwas optimistischer
ist der Deutsche Industrie- und Handels-
kammertag (DIHK), der 2012 ein um ein
Prozent hoheres Bruttoinlandprodukt
erwartet. Das geht aus der am 19. Okto-
ber in Berlin vorgestellten DIHK-Herb-
stumfrage hervor. Trotz des langsameren
Wachstums werde die Zahl der Arbeitslo-
sen auch im nachsten Jahr weiter sinken,
erklarte Hauptgeschéftstihrer Martin
Wansleben. Die Unternehmen hielten an
ihren Investitions- und Beschaftigungs-
planen unverdndert fest. Die Bundesre-
gierung erwartet ebenfalls, dass die deut-
sche Wirtschaft im nichsten Jahr nur
noch um ein Prozent wachsen wird, wie
Wirtschaftsminister Philipp Rosler (FDP)
auf einer gemeinsamen Pressekonferenz
mit Finanzminister Wolfgang Schiuble
am 20. Oktober erkldrte. Die Regierungs-
prognose ist von Bedeutung, weil sie die
Basis fiir die Steuerschdtzung und damit
fiir die weitere Finanzplanung ist. Trotz
ricklaufiger Konjunktur versprachen die
beiden Minister eine Steuerentlastung
zum 1. Januar 2013. Darauf habe sich die
Koalition verstandigt. Genau das jedoch
bestritt — zeitgleich — CSU-Chef Horst
Seehofer am Rande einer Landtagssitzung
in Miinchen.

Die mittelfristige Finanzplanung umfasst
einen Zeitraum von funf Jahren - und
muss immer wieder korrigiert werden.
Alle drei Jahre wagen Wirtschaftswissen-
schaftler im Auftrag des Bundesfinanz-
ministeriums Modellrechnungen tiber
fiinfzig Jahre, ein Blick in die Zukunft
mit vielen Ungewissheiten. Dazu heifst
es in der Frankfurter Allgemeinen Zei-
tung vom 20. Oktober, man solle die-
se Analysen nicht als Humbug abtun:
,Die Szenarien geben ernstzunehmende
Hinweise darauf, was mit den Finanzen

passiert, wenn nichts passiert, sich also
Regierung im Bund und Land nicht um
weitere Etatsanierungen bemiihen. Zu
der durch Finanz- und Euro-Krise stark
erhohten Schuldenlast kimen dann stark
wachsende alterungsbedingte Ausgaben.
Diese Melange konnte selbst bei giins-
tigen Annahmen die deutsche Staats-
verschuldung von derzeit 84 auf 100
Prozent der Wirtschaftsleistung hoch
treiben - ein Niveau, das aller Erfahrung
nach das Wirtschaftswachstum bedroht,
was ein Entkommen aus dem Schulden-
kreislauf schwer macht.”

Schuldenkrise und Turbulenzen an den
Finanzmarkten haben sich bislang nicht
auf das Sparverhalten der meisten Deut-
schen ausgewirkt. Das am 18. Oktober
vorgelegte Vermogensbarometer der
Sparkassen zeigt, dass die Hailfte der
befragten 2.000 Biirger die eigene finan-
zielle Situation als sehr gut oder gut
beurteilt, wie Heinrich Haasis, der Pra-
sident des Deutschen Sparkassen- und
Giroverbandes (DSGV), erlduterte. Das
seien mehr als in den vergangenen sechs
Jahren. Die Sparquote stieg 2010 im
Vergleich zum Vorjahr um 0,3 Punkte
auf 11,4 Prozent. Haasis bezifferte den
Wert der 2010 neu gebildeten Vermogen
auf gut 186 Milliarden Euro. Insgesamt
ist das Geldvermogen im Vorjahr um
4,8 Prozent auf 4.639 Milliarden Euro
gewachsen. Im Durchschnitt verfiigen
die Deutschen jetzt pro Kopf tiber Spar-
einlagen in Hohe von 18.322 Euro.
Die Hessen besitzen knapp 15.000 Euro
mehr. Mit Ausnahme von Berlin liegen
die neuen Bundesldnder weit unter dem
Bundesdurchschnitt, aber sie holen auf.
Nach einer ebenfalls am 18. Oktober
veroffentlichten reprasentativen Emnid-
Studie sparen neuerdings 87 Prozent
der Ostdeutschen, aber nur noch 80
Prozent der Westdeutschen. Die Sparer
in den neuen Bundeslindern legen mit
2.312 Euro knapp 500 Euro mehr auf
die hohe Kante als im Vorjahr und rund
60 Euro mehr als die Westdeutschen.
,Vor den Hintergrund der Schulden-
krise und der Inflationsgefahr legen die
Westdeutschen weniger zuriick, da sie
lieber konsumieren”, erklarte Prof. Udo
Ludwig vom Institut fiir Wirtschaftsfor-
schung Halle die erstaunliche Entwick-
lung. Aufierdem konne ein Aufholeffekt
vorliegen, ,da die Sparquote im Osten
niedriger ist”.

Erstmals seit der Einfiihrung der Arbeits-
marktreform Hartz IV ist die Zahl der
Langzeitarbeitslosen in Deutschland
unter die Marke von zwei Millionen
gesunken. In einem Interview mit der
Rheinischen Post vom 19. Oktober sagte
Heinrich Alt, der bei der Bundesagentur
fir Arbeit (BA) fiir die Grundsicherung
zustdndig ist, er rechne damit, dass das
auch im laufenden Monat so bleiben
werde.
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Zwar nimmt die Zahl der Arbeitslosen
weiter ab, doch immer mehr Erwerbs-
tatige haben nur einen Mini- oder Teil-
zeitjob. Vor zehn Jahren arbeiteten rund
drei Millionen in Teilzeit, im vergange-
nen Jahr waren es bereits zehn Millio-
nen, wie das Deutsche Institut fiir Wirt-
schaftsforschung (DIW) ausgerechnet
hat. Der Anteil der Teilzeitbeschaftigten
nahm damit von 19 auf 26 Prozent
aller Erwerbstdtigen zu und liegt damit
weiter iiber dem EU-Durchschnitt von
19 Prozent. Laut DIW wiirde jeder vierte
Teilzeitjobber gerne mehr arbeiten als
derzeit, findet aber keine Vollzeitstelle.

Bundesverbraucherministerin Ilse Aig-
ner (CSU) will die unabhéingige Finanz-
beratung stirken. Wenn sie sich mit
ihren Forderungen durchsetzt, konnten
Verbraucher bei ihren Finanzgeschafti-
gen kiinftig viel Geld sparen. Hans-Peter
Schwintowski, Professor fiir Biirgerliches
und Wirtschaftsrecht an der Berliner
Humboldt-Uni, schidtzt, dass Versiche-
rungen um 20 bis 25 Prozent billiger
werden konnen, wenn sie nicht auf
Provisionsbasis verkauft werden. Nach
den Vorstellungen der Ministerin sollen
Kunde und Berater das Honorar fiir eine
Finanzberatung individuell aushandeln.
Die Regelung soll fiir den Versiche-
rungsbereich, Geldanlagen allgemein,
die Darlehensvermittlung und das Bau-
sparen gelten. Auch die EU-Kommission
beschéftigt sich mit dem Thema Hono-
rarberatung. Sie will die Bankenprovisi-
onen kippen. Viele Kunden wissen gar
nicht, dass auch Banken Provisionen
kassieren, wenn sie Finanzprodukte ver-
kaufen. Briissel will die Zahlungen von
Provisionen an Banken und Vermogens-
verwalter grundsitzlich und ausnahms-
los verbieten und durch eine Honorar-
beratung ersetzen. Das geht aus einem
internen Arbeitspapier der Kommission
zur Neufassung der EU-Finanzmarkt-
richtlinie Mifid hervor. Dazu schrieb die
Stiddeutsche Zeitung am 19. Oktober:
»Gerade durch die Finanzkrise sind die
Schwichen der bisherigen Beratungs-
praxis offen zutage getreten. Viele Kun-
den haben hohe Verluste erlitten, weil
ihnen riskante Finanzprodukte verkauft
wurden — meist mit hohen Verkaufspro-
visionen. In der Folge ist es — Beispiel
Lehman-Zertifikate — zu vielen Schaden-
ersatzprozessen gegen Banken gekom-
men, die zum Teil bis heute andauern.
(...) Ein Verbot fiir Wertpapierdienst-
leister, Verkaufsprovisionen anzuneh-
men, wiirde den Finanzberatungsmarkt
komplett verdandern.” Nach Ansicht des
Tibinger Kapitalmarktrechtlers Andreas
Tilp wire die Anderung ein ,revoluti-
ondrer Schritt’, weil der Kunde mer-
ken wiirde, ,dass Finanzberatung Geld
kostet”.

Die Privatbanken in Deutschland haben
die Reform ihrer freiwilligen Einlagen-
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sicherung verabschiedet. Bis zum Jahr
2025 wird die Mindestsicherung in drei
Schritten von derzeit 1,5 Millionen
Euro auf dann 437.000 Euro pro Kunde
gesenkt. Diese Regelung gilt sowohl fiir
private Kunden als auch fir institutio-
nelle Kunden wie Kommunen und Pen-
sionsfonds. Die Anderung wurde von
einer Sonder-Delegiertenversammlung
des Bundesverbandes deutscher Ban-
ken (BdB) am 18. Oktober beschlossen.
, Wir stellen mit den nun beschlossenen
Reformen den Fonds fiir zukiinftige Her-
ausforderungen besser auf”, sagte Hans-
Joachim Massenberg, Mitglied der Haupt-
geschiftsfiihrung des BdB. Per Gesetz
sind in Deutschland Kundengelder bei
Banken und Sparkassen bis zu 100.000
Euro geschiitzt, falls ein Kreditinstitut
Insolvenz anmelden muss. Uber die
gesetzliche Grenze gehen Banken und
Sparkassen freiwillig hinaus.

In Deutschland wird der soziale Auf-
stieg immer schwieriger. Immer weni-
ger Menschen gelingt es, einer sozialen
Notlage zu entkommen. Dies belegt der
neue ,Datenreport 2011 — Sozialbericht
fiir Deutschland“ den das Statistische
Bundesamt und Sozialforscher am 11.
Oktober in Berlin vorgestellt haben.
,Der Satz, einmal arm, immer arm,
gilt. Die soziale Mobilitdt in Deutsch-
land nimmt ab“, so die Soziologin Jutta
Allmendinger. Das Risiko, im unteren
Bereich der Einkommensskala zu blei-
ben, sei seit den achtziger Jahren von
57 auf 65 Prozent gestiegen. Fiir Wohl-
habende dagegen habe sich im gleichen
Zeitraum die Moglichkeit vergroflert,
das einmal erreichte Spitzeneinkommen
weiterhin zu halten - und zwar von 38
auf 51 Prozent. In der Untersuchung
werden die Ergebnisse der Statistiker
und der sozialwissenschaftlichen For-
schung zusammengefiihrt, um ein diffe-
renziertes Bild der Lebensverhaltnisse zu
erhalten. Danach sinkt das Armutsrisiko
mit steigendem Bildungsniveau. Von
denjenigen in Deutschland, die tiber
keinen oder lediglich iiber den Haupt-
schulabschluss verfiigen, sind nach dem
Bericht gut 23 Prozent ,armutsgefahr-
det”, d.h., sie verfiigen einschlie8lich
Sozialleistungen des Staates iiber weni-
ger als 929 Euro im Monat. Besonders
oft betroffen sind Alleinerziehende.

Die Spitzenverdiener in Deutschland
machen gerade einmal ein Prozent aller
Steuerpflichtigen aus, aber sie zahlen
ein Viertel der gesamten Lohn- und Ein-
kommensteuer, wie das Statistische Bun-
desamt am 12. Oktober in Wiesbaden
mitteilte. Im Jahr 2007 — neuere Zahlen
liegen wegen der Fristen fiir Steuererkla-
rungen noch nicht vor — gab es 383.000
Spitzenverdiener, die Einkiinfte von
mehr als 172.000 Euro erzielten. Laut
Einkommensteuerstatistik verdiente die
Hilfte der 38,4 Millionen Steuerpflich-

tigen weniger als 22.500 Euro - und
trug damit nur 3,6 Prozent zur Lohn-
und Einkommensteuer bei. Der Durch-
schnittsteuersatz lag bei 19,9 Prozent.

Die staatliche Riester-Rente ist zehn Jah-
re alt. Sie lohne sich, ,wenn der Vertrag
glinstig ist und zum Sparer passt. Dann
ist der Riester-Vertrag auch die erste
Wahl, um fiir das Alter vorzusorgen”,
heifst es in der November-Ausgabe der
Zeitschrift Finanztest. Bis jetzt haben
fast ftinfzehn Millionen Berechtigte fiir
die Riester-Rente insgesamt knapp 37
Milliarden Euro angespart. Die grof3-
ten Schwachstellen seien aber immer
noch das komplizierte Zulageverfahren,
Vermittler, die Sparern unpassende Pro-
dukte verkauften, und Geringverdiener,
die kaum von der staatlichen Férderung
profitieren konnten, jedoch dringend
firs Alter vorsorgen miissten, schreibt
Finanztest. Vor allem bei jungen Leuten
habe das Interesse an der Riester-Ren-
te abgenommen, behauptet der Deut-
sche Sparkassen- und Giroverband. Das
sei das Ergebnis einer reprasentativen
Umfrage. Im vergangenen Jahr hitten
noch 58 Prozent angegeben, sicher oder
wahrscheinlich einen Riester-Vertrag
abschliefen zu wollen. Von den unter
30-Jahrigen sei jetzt nur noch jeder
dritte Berechtigte bereit, in Kiirze eine
Riester-Police zu erwerben.

Am 19. Oktober hat der Finanzausschuss
des Deutschen Bundestages den ,Ent-
wurf eines Gesetzes zur Novellierung
des Finanzanlagevermittler- und Vermo-
gensanlagenrechts” verabschiedet. Die
Vorlage wird von Verbraucherschiitzern,
Versicherern und den meisten Vermitt-
lern auch weiterhin Kritisiert, obwohl
der Entwurf in einigen Punkten verdn-
dert, aber eben nicht verbessert wurde,
wie die Betroffenen sagen. Die Verbrau-
cherschiitzer stort, dass Teile des grau-
en Kapitalmarkts unreguliert bleiben
und der Direktvertrieb von fragwiirdi-
gen Produkten auch kiinftig ohne Bera-
tungs- und Dokumentationspflichten
und ohne Sachkundenachweis moglich
ist. Auflerdem ist nach ihrer Ansicht die
Organisation der Aufsicht mangelhaft.
Die Provisionshohe fiir die Vermittlung
privater Krankenversicherungsvertrage
wird auf neun Monatsbeitrdge begrenzt,
zundchst hatte die Koalition eine Decke-
lung auf acht Monatsbeitrdge geplant.
Die Stornohaftung in der privaten Kran-
ken- und in der Lebensversicherung
wird auf finf Jahre verldngert. Der Bun-
destag wird noch im Oktober entschei-
den. Das Gesetz soll zum 1. April 2012
in Kraft treten.
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