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Dre1 Fragen an
vier Experten

Beginnt der Niedrigzins nun endgiiltig auf die Arbeitgeber und
ihre Versorgungswerke durchzuschlagen? Was droht? Und was tun?
Vier Berater nehmen Stellung.

IVS-Papier, kryptische Aufserungen der BaFin,
Kirzungen bei Pensionskassen: Ist die Lage
in der bAV so prekar, wie es derzeit scheinen
mag?

Was passiert, wenn die Niedrigzinsphase noch
zehn Jahre andauert?

Was raten Sie den Arbeitgebern unter Ihren
Mandanten?
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Das alarmierende IVS-Papier deckt
sich mit den Gedanken im Hanau-
Arteaga-Gutachten und fordert uns
auf, bestehende Rahmenbedingungen
zu Uberdenken. Die Positionen nur mit
einer momentan prekaren Situation
zu verbinden, ist aber derzeit verfriiht
und bericksichtigt nicht die Notwen-
digkeit, Uber Generationengerech-
tigkeit und den Wert von Garantien
nachzudenken.

Wegen der Verschuldungssituation
aller Haushalte ist dieses Szenario
nicht unwahrscheinlich, so dass der
Eingriff in Bestandszusagen dann
unausweichlich sein wird. Zur Vermei-
dung einer Belastung kommender
Generationen mit steigenden Bei-
trdgen werden die weitere Diver-
sifikation der Portfolios mit neuen
Risikopramien und die Verscharfung
der Kostenkontrolle zwingend.

Die Arbeitgeber sollten nicht nur auf
die Hilfe des Gesetzgebers warten,
sondern ihre Versorgungs- und Vorsor-
gemodelle auf den Prifstand stellen.
Einerseits darf dabei der Wert der bAV
als Differenzierung im Wettbewerb um
Mitarbeiter nicht unterschatzt werden,
und andererseits sind moderne Sys-
teme mit kalkulierbarer Finanzierung
und Anreizen zur Eigenvorsorge zu
entwickeln.
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Sie ist schwierig! Einige Pensions-
kassen kénnen die Zinsverpflichtun-
gen nicht dauerhaft erfiillen. Heikel
auch gegeniiber Mitarbeitern und
Rentnern, denen man Kiirzungen an
Leistungen erklaren muss, die zum Teil
durch Entgeltumwandlung finanziert
sind. Mehr als misslich fiir Arbeitgeber,
die sich in Nachschussverpflichtungen

wiederfinden oder in die Subsidiarhaf-
tfung genommen werden.

Je langer es dauert, umso prekarer
wird die Lage der Pensionskassen.
Aber auch die der Lebensversiche-
rer mit Direktversicherungen und der

versicherungsférmigen Pensionsfonds.

Wir haben das Thema, dass viele Pen-
sionskassen keinen Insolvenzschutz
haben. Und wir haben das Thema des
BilMoG-Zinssatzes fuir Direktzusagen,
der Unternehmen zu immer hoheren
Rickstellungen zwingt.

Wenn méglich, das Zinsrisiko reduzie-
ren. Falls noch nicht geschehen, auf
beitragsorientierte Zusagen umstellen.
Und ihrem Bundestagsabgeordneten
und Europaabgeordneten deutlich
machen, was die Niedrigzinspolitik fir
Arbeitnehmer, Arbeitgeber und letztlich
Rentner bedeutet. Der Zeitpunkt ist
gunstig, weil jedem Politiker die Dring-
lichkeit des Themas bewusst sein muss.
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Fur Einrichtungen wie Lebensver-
sicherungen und Pensionskassen,
die Mindestrenditen erwirtschaften
miussen, ist die Lage tatsachlich
schwierig, insbesondere wenn sie
wenig Spielraum in der Kapitalanlage
haben. Bei flexibleren Anlagemég-
lichkeiten und natrlich dann, wenn
kein Zwang zu einer Kapitaldeckung
besteht, sind aber oft allenfalls bilan-
zielle Belastungen vorhanden.

Arbeitnehmer mit marktzinsabhéan-
gigen Zusagen miussen sich auf splir-
bar sinkende Leistungen einstellen,
und fir die Arbeitgeber wird sich

die Subsididrhaftung bei externen
Durchfihrungswegen haufiger rea-
lisieren. Direktzusagen mit flexiblen
Leistungshéhen und auch umlage-
finanzierte Systeme kénnten wieder
attraktiver erscheinen.

Bei leistungsorientierten Zusagen,
auch bei einer hohen Garantie-
verzinsung, ist zu priifen, ob das
Unternehmen die Zusagen unver-
andert fortfihren kann und will. Bei
marktzinsabhdngigen Zusagen kann
dagegen das urspringlich gesetzte
Versorgungsziel mittlerweile haufig
nicht mehr erreicht werden, so dass
Zusagegestaltung und Durchfiih-
rungsweg hinterfragt werden sollten.

NACHGEHAKT

MARKUS KELLER
GESCHAFTSFUHRER
FEBS CONSULTING
GMBH

Die Lage ist schlicht fir alle privaten
wie betrieblichen Vorsorgeformen
prekar, die Garantieleistungen be-
inhalten und damit vom Zinsumfeld
bedroht werden. Trotzdem ist die bAV
fur den Aufbau einer adaquaten Ver-
sorgung unverzichtbar: Die Rahmen-
bedingungen, wie zum Beispiel die
nachgelagerte Besteuerung, bleiben
attraktiv, und die Politik arbeitet an
weiteren Verbesserungen.

Dann stellt sich die in erster Linie
politische Frage, wie die daraus resul-
tierenden Lasten zwischen Versor-
gungseinrichtungen, Arbeitgebern
und Arbeitnehmern verteilt werden.
Klassische Versicherungstarife mit
Garantieverzinsung werden in der
bAV an Bedeutung verlieren und
durch neue Tarife mit geringstmogli-
chen Garantien oder versicherungs-
freie bAV-Gestaltungen ersetzt.

Wen Pensionsriickstellungen driicken,
der sollte Reduzierungsmaoglichkeiten
der Pensionszusage priifen lassen.
Nur so wird die Bilanz nachhaltig
entlastet. Wer versicherungsférmige
Durchfiihrungswege nutzt, sollte auf
einen finanzstarken Anbieter achten
und gegebenenfalls fiir Neueintritte
einen Wechsel, neue Tarife oder die
komplette Neugestaltung seiner bAV
in Erwagung ziehen.
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