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Flachendeckende reine Beitragszusage:
Ertragspotenzial der Aktienanlage nutzen

Aktien sind das ideale Instrument der Altersvorsorge. Eine weltweit breit ge-
streute Aktienanlage erwirtschaftet iiber lange Zeitraume attraktive durch-
schnittliche Ertrige von sechs bis neun Prozent.! Eine betriebliche Altersvorsorge,
die ohne teure Garantien und mit einen hohen Aktienanteil erméglicht, dass Ar-
beitnehmer auch von diesen Ertragen profitieren, ist die einer reinen Beitragszu-
sage. Deshalb pladieren wir dafiir, die reine Beitragszusage flaichendeckend und
insbesondere auch fiir die Belegschaft kleinerer Unternehmen zugénglich zu ma-
chen. Dafiir braucht es Losungen auch jenseits des Sozialpartnermodells, in dem
sich heute die Tarifpartner iiber die Rahmenbedingungen von Betriebsrenten ei-
nigen.

Bislang werden Aktien trotz ihres grofRen Ertragspotenzials in der betrieblichen Al-
tersvorsorge in Deutschland viel zu wenig genutzt. Der Anteil von Aktien, Aktien-
und Mischfonds betrug im Jahr 2023 rund 26 Prozent. In Schweden beispielsweise
spielt die Aktienanlage mit einem Anteil von fast 50 Prozent des Gesamtvermogens
in der betrieblichen Altersvorsorge eine viel gréRere Rolle.?

Eine wesentliche Ursache des nicht ausgeschopften Ertragspotenzials der Aktienan-
lage sind die bis Anfang 2018 in allen Durchflihrungswegen der betrieblichen Al-
tersvorsorge gesetzlich vorgeschriebenen Mindestleistungsvorgaben oder Garan-
tien. Wird der Arbeitgeber auf eine bestimmte Hohe der Pensionsleistungen ver-
pflichtet, ist er gezwungen, diese garantierten Leistungen liberwiegend mit festver-
zinslichen Wertpapieren zu finanzieren. Fir die Aktienanlage, die kurzfristig im
Wert schwankt, aber langfristig hohere Ertrage verspricht, bleibt zu wenig Spiel-
raum.

In Schweden fordert der Gesetzgeber keine Garantien in der staatlich geférderten
Altersvorsorge. Daher bietet beispielsweise der schwedische Pensionsfonds Alecta
zwei Varianten der betrieblichen Altersvorsorge an: mit Leistungszusage (defined
benefit) und mit einer reinen Beitragszusage (defined contribution), wie es interna-
tional tiblich ist.3 Wahrend das mit einer Leistungszusage verbundene Altersvorsor-
gevermogen mit einer Aktienquote von 29 Prozent in den vorangegangenen fiinf
Jahren einen Ertrag von 4,6 Prozent p.a. erwirtschaftete, wurden in der reinen

1 Siehe Renditedreiecke des Deutschen Aktieninstituts.

Quelle EIOPA, eigene Berechnungen.

3 Der Anteil der Plane mit defined contribution betrdgt in den sieben weltweit gréRten ka-
pitalgedeckten Pensionssystemen 59 Prozent des am Kapitalmarkt angelegten Pensions-
vermogens (siehe Thinking Ahead Institute: Global Pension Assets Study — 2025).
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Beitragszusage 56 Prozent der Altersvorsorgegelder in Aktien angelegt. Ohne Ga-
rantieleistungen wurden im gleichen Zeitraum 6,8 Prozent Ertrag p.a. erwirtschaf-
tet.t

Hochgerechnet auf einen fiir die Altersvorsorge typischen Anlagezeitraum von 25
Jahren fiihrt dies bei monatlichen Einzahlungen von 100 Euro® zu einem Altersvor-
sorgevermogen, das um mebhr als ein Drittel hoher ausfallt.

e 100 Euro monatliche Einzahlung, 25 Jahre Laufzeit, Ertrag 4,6 Prozent p.a.:
Altersvorsorgevermdgen i.H.v. 56.000 Euro

e 100 Euro monatliche Einzahlung, 25 Jahre Laufzeit, Ertrag 6,8 Prozent p.a.:
Altersvorsorgevermdgen i.H.v. 76.000 Euro

Mehr Spielraum fiir die Aktienanlage und damit verbunden héhere Einkommen in
der Rente bewegten den Gesetzgeber Anfang 2018, mit dem Betriebsrentenstar-
kungsgesetz die reine Beitragszusage mit einem Garantieverbot einzufiihren. Im
Rahmen des Sozialpartnermodells setzt ihre Einfiihrung eine tarifvertragliche Eini-
gung voraus. Allerdings mangelt es insbesondere auf gewerkschaftlicher Seite an
der dazu nétigen Bereitschaft. Bislang gibt es nur einige wenige Abschlisse tiber
eine reine Beitragszusage, beispielsweise in der Chemiebranche und im Bankge-
werbe. Die IG Metall hat der reinen Beitragszusage offiziell eine Absage erteilt.®

Der Gesetzentwurf sieht nun vor, dass Betriebe sich bestehenden Modellen der rei-
nen Beitragszusage leichter anschliefen kdnnen. So soll die Teilnahme an einem
bestehenden Sozialpartnermodell nun per tarifvertraglicher Einigung moglich sein,
wenn die Tarifpartner, die dieses Modell aufgesetzt haben, zustimmen. Die Uber-
nahme eines bestehenden Sozialpartnermodells ist auch ohne Tarifvertrag moglich,
wenn der Arbeitnehmer in einer Branche arbeitet, die in den Organisationsbereich
einer Gewerkschaft fallt, die das Sozialpartnermodell tragt. Voraussetzung ist dann
aber, dass die tarifvertraglichen Bestimmungen des Sozialpartnermodells, insbe-
sondere die Hohe der Arbeitgeberleistungen fiir die betriebliche Altersvorsorge,
Ubernommen werden.

Trotz der Erleichterungen wird also weiterhin am Sozialpartnermodell festgehalten.
50 Prozent der Beschaftigten in Westdeutschland und 58 Prozent der Arbeitnehme-
rinnen und Arbeitnehmer in Ostdeutschland arbeiten aber ohne einen Tarifver-
trag.” Gerade in kleineren Betrieben, die im Fokus des Betriebsrentenstirkungsge-
setzes stehen, ist eine Tarifbindung regelmaRig nicht vorhanden. Trotz der vorge-
schlagenen Anderungen bleibt damit einem erheblichen Teil der Beschaftigten der

4  Stichtag 31. Dezember 2024. Siehe Alecta, Geschéftsbericht 2024, S. 48.

5 Das entspricht in etwa den durchschnittlichen Sparraten in Pensionskassen, Pensions-
fonds und Direktversicherungen (siehe Arbeitsgemeinschaft fiir betriebliche Altersvor-
sorge).

6 Siehe Handelsblatt.

7 Siehe Statistisches Bundesamt.




Zugang zur reinen Beitragszusage und den mit ihr verbundenen Chancen in der Al-
tersvorsorge verwehrt.

Das Ziel einer Reform des Betriebsrentenstarkungsgesetz ist aber die Teilhabe an
der reinen Beitragszusage moglichst vieler Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmern.
Weil weiterhin viele Hiirden bestehen bleiben, ist es im Sinne der Arbeitnehmer
das gednderte Gesetz zeitnah zu evaluieren. Falls das Ziel einer umfassenden Teil-
habe nicht erreicht wird, ist eine weitere Reform notwendig, die idealerweise ein
von der Einigung der Sozialpartner unabhangiges, flaichendeckendes Opt-out-Mo-
dell der reinen Beitragszusage vorsieht.
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Das Deutsche Aktieninstitut setzt sich fiir einen
starken Kapitalmarkt ein, damit sich Unternehmen
gut finanzieren und ihren Beitrag zum Wohlstand
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