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USA erlebt
»Altersvorsorge —Tsunami«

Rentnerwelle trifft zeitversetzt auf Europa und Asien

Sinkende gesetzliche Renten, Weltweit erlebt die sogenannte »Power Erstens: Mit der Verschiebung vom

zunehmende Lebenserwar- Generation« gerade eine der grolten leistungsorientierten zum beitrags-
Herausforderungen bei der Altersvorsorge orientierten Pensionssystem wird das

tungen u nd wachsende in der Geschichte. Schwierig ist die Auf- Risiko der Langlebigkeit zunehmend

Eigenvera ntwortung far die gabe dabei in dreierlei Hinsicht. auf die Schultern der Endverbraucher
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Die meisten staatlichen Sozialversiche-
rungssysteme in Europa zeichneten sich
bisher durch grol3ztigige umlagefinanzier-
te Modelle aus. Aber auch in Europa haben
bereits Reformen eingesetzt. Dabei ist eine
Trendverschiebung bei der Altersvorsorge
in Richtung private Sdulen zu beobachten.
In den Vereinigten Staaten, der Heimat der
beitragsorientierten Pensionspldne, bieten
weniger als 10 Prozent der Unternehmen
noch leistungsorientierte Pensionsplane
an. In GrolRbritannien ist die Zahl der leis-
tungsorientierten Pensionsplane, die im
Jahre 2009 neu angeboten wurden, bereits
auf 27 Prozent' gesunken. Ein weiteres
Beispiel ist Hongkong. Die chinesische
Sonderverwaltungszone hat ihr Renten-
system reformiert und sieht sogar obliga-
torische beitragsorientierte Pensionspldne
als Hauptsdule der Altersvorsorge vor.

Zweitens: Die Menschen erleben die
angenehmen, aber auch die schmerz-
lichen Seiten der zunehmenden Lebens-
erwartung. Als Kanzler Otto von Bismarck
im spaten 19. Jahrhundert in Deutschland
eines der ersten landesweiten Sozialver-
sicherungssysteme einfihrte, betrug die
durchschnittliche Lebenserwartung bei
Méannern 45 Jahre, wahrend das Renten-
eintrittsalter jedoch bei 70 Jahren lag.
Heutzutage kénnen Manner mit einer
Lebenserwartung von Uber 72 Jahren in
Europa (68 in Asien und rund 78 in Nord-
amerika)? rechnen; vermutlich werden

sie zuklnftig sogar noch langer leben.

Die »in Rente« verbrachten Jahre und der
damit verbundene Finanzierungsbedarf
wird ansteigen, sofern das Renteneintritts-
alter nicht im entsprechenden Verhaltnis
angehoben wird.

Um die Auswirkungen dieser Entwicklun-
gen abzumildern, erhéhten Deutschland,
die Niederlande und GroRbritannien be-

reits ihr requldres Renteneintrittsalter auf,
mindestens, 67 Jahre. Frankreich hob das

Rentnerwelle zuerst in den USA — Europa und Asien folgen rasch

Bevdlkerungsanteil der 60- bis 65-Jahrigen (in Prozent)
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Jahrin dem die meisten Baby-Boomer in Rente gehen

Quelle: Allianz, UN World Population Prospects, 2008

Die Schilder zeigen die Abfolge auf bzw. wann die geburtenstarksten Jahrgange

in den jeweiligen Landern ihren Hohepunkt erreichen

Alter des friihest moglichen Rentenbezugs
von 60 auf 62 Jahre an.

Drittens: Eine weitere Herausforde-
rung, der sich Sparer gegeniibersehen,
ist das Anlagerisiko. Die Verschiebung
vom leistungsorientierten hin zum beitrags-
orientierten Pensionsplan bertragt die
Verantwortung fir Anlageentscheidungen
auf die Sparer. Bei Konjunktureinbriichen —
wie der letzten Finanzkrise — kénnen Sparer
bei beitragsorientierten Pensionsplanen
gravierende Verluste erleiden. In den Ver-
einigten Staaten, wo beitragsorientierte
Pensionssysteme weit verbreitet sind,
haben Sparer 30 bis 40% ihres Vermdgens
praktisch Giber Nacht® verloren. Und obwohl
einige europdische Lander Anbieter von
Pensionssystemen verpflichten, Mindest-
garantien zu leisten, ist das Anlagerisiko

fur européische Sparer ebenfalls gestiegen.
Zwar erholen sich die Markte augenblick-
lich, aber die hohe Volatilitat hatin der
jlngsten Vergangenheit bei vielen Men-
schen tief sitzende Angste geschrt.

Wie das obige Chart zeigt, wird der
Eintritt der geburtenstarksten Jahr-
gange in das Rentenalter seinen Hohe-
punkt in den jeweiligen Landern zu
verschiedenen Zeitpunkten erreichen.
Die Vereinigten Staaten sind Vorreiter,
gefolgt — rund fiinf Jahre spater —von den
mitteleuropdischen Nationen und Hong-
kong. Die Lander Std- und Osteuropas

sowie Thailand werden ebenfalls bis zum
Jahre 2030 nachziehen. Hingegen erlebt
China seine gréRte Rentnerwelle erstim
Jahre 2050 und hat somit noch viel Zeit,
um sich darauf vorzubereiten.

Durch die schiere GréRe der geburten-
starken Jahrgénge, die ins Rentenalter
eintreten, steigt die Anzahl derer, die von
den Beitrdgen der arbeitenden Bevdlke-
rung abhéngig sind. Das verscharft die
oben erwéhnten Probleme zusétzlich.

Die aktuellen Entwicklungen und

die gesammelten Erfahrungen in den
USA konnen fiir alle anderen Staaten
mebhr als hilfreich sein und als ein
demografisches Versuchslabor dienen.
Eine neue Allianz-Studie Reclaiming the
Future (durchgefiihrt von Allianz Life in
Minneapolis, USA) ist besonders inter-
essant, da sie bereits konkrete Details
aus diesem Themenfeld beschreibt.

Die Studie befasst sich mit den wandelnden
Einstellungen der US Baby-Boomer und un-
tersucht, wie sich diese Generation auf das
Rentenalter vorbereitet beziehungsweise

1 Quelle: Pension Policy Institute

2 UN World Population Prospects, 2008

3 Investment Company Institute, Enduring
Confidence in the 401(k) System, US Retirement
Assets, Januar 2010
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welche Erwartungen vorherrschen. Um
individuelle Bedurfnisse, Wahrnehmun-
gen und Wiinsche zu ermitteln wurden
insgesamt mehr als 3200 US-Amerikaner
im Alter zwischen 4475 Jahren befragt.

Dariber hinaus wurde auch die generelle
Einstellung von Verbrauchern beztiglich
Altersvorsorge und dabei ganz besonders
der Punkt »Garantie« des lebenslangen
Einkommens untersucht.

Rentenkrise steht bevor

Eines der Uberraschendsten Ergebnisse der
Reclaiming the Future-Studie ist die Einig-
keit fast aller Befragten dariiber, dass die
Vereinigten Staaten auf dem Weg in eine
Altersvorsorge-Krise sind. Auf die Frage
»Sind Sie der Ansicht, dass es in unserem
Land eine Rentenkrise gibt?« antwortet
die Gberwdltigende Mehrheit von 92 Pro-
zent der Teilnehmer mit »Ja«. Bei den
Endvierzigern steigt diese Zahl sogar auf
97 Prozent.

Wahrend dieses alarmierende Ergebnis
zunéchst Sorgen auf einer Metaebene
widerspiegelt, unterstreicht die Studie
auch, welche einschneidenden Auswir-
kungen die Rentenkrise persénlich auf
viele der Befragten hat.

Die Erkenntnis, dass eine Krise herrscht, ver-
unsichert die US Amerikaner vor allem bei
den folgenden zwei Fragestellungen: Zum
einen, was ist die optimale Altersvorsorge
und bin ich Gberhaupt grundsétzlich bereit
etwas daflr zu tun? Zum anderen, wie viel
muss ich fur die Altersvorsorge sparen?

Das Vertrauen der Befragten in ihre eigene
Vorbereitung fir die Rente ist — gelinde
ausgedriickt — durchwachsen. Bei der
Altersgruppe der 44 — 54-J&hrigen dufert
mehr als die Halfte (51 Prozent), dass

sie nicht ausreichend auf die Rente vor-
bereitet sei.

US-Amerikaner fiirchten, dass Ersparnisse im Alter nicht ausreichen

. Ich flirchte mehr den Tod

. Ich fiirchte mehr, dass Ersparnisse

im Alter nicht ausreichen

Bild © Pavel Shchegolev, 2010 / shutterstock.de

Frage: Was fiirchten Sie mehr? Den Tod oder Ersparnisse der Altersvorsorge zu »iiberleben«

Nordamerikaner sind zudem sehr be-
unruhigt Gber die angemessene Hohe
ihres Ersparten. Insgesamt zeigen sich

57 Prozent besorgt und unsicher, ob ihr
finanzielles Polster tiberhaupt fir die Rente
ausreicht. 47 Prozent befiirchten, dass sie
nicht in der Lage sind, im Ruhestand ihre
Grundversorgung sichern zu kénnen.

Nordamerikaner stark getroffen

Zu den amerikanischen Angsten beziiglich
Altersvorsorge-Sparen kommen dartber
hinaus die unsicheren Finanzmarkte der
vergangenen zwei Jahre. Die letzte Kon-
junkturabschwachung hat viele Amerikaner
stark getroffen — und sie spiiren die Aus-
wirkungen bis heute. Von den Befragten
bestdtigen 56 Prozent in der Altersgruppe
zwischen 4454 Jahren, dass sie sich ange-
sichts der »Marktentwicklungen der letzten
Zeit immer starker entscheidende Fragen
stellten, zum Beispiel wann und ob sie
Uberhaupt in Rente gehen kénnen.«

Trotz dieser vorhandenen Angste und des
mangelnden Vertrauens rechnen Experten
damit, dass der weltweite Altersvorsorge-
markt bis 2020 auf 45 Billionen US Dollar
anwachsen wird. Damit bleiben die USA
der fiihrende Altersvorsorgemarkt, mit
einer jahrlichen Wachstumsrate des Pen-
sionsvermdgens von 3,6 Prozent auf 20,9
Billionen bis zum Jahr 2020.

Die Vermdgen stammen zunehmend
aus den sogenannten 401(k) Rentenspar-

planen der US-Arbeitnehmer. Hier flihrte
in der Vergangenheit die Verschiebung
von leistungs- zu beitragsorientierten
Pensionsplanen zu einer Individualisierung
des Altersvorsorge-Sparens. Der Trend

zu verstarktem Sparen und groRerer
Eigenverantwortung zeigt, dass die
Amerikaner seit kurzem bereits damit
angefangen haben, ihre Rentenplanung
selbst in die Hinde zu nehmen.

Andererseits belegen die Studiendaten
aber auch, dass US-Birger immer noch
verunsichert sind, beztglich der Hohe ihrer
Ruhestandsbeziige und der Frage, ob diese
Ersparnisse auch wirklich verfiigbar sind,
wenn sie tatsachlich benétigt werden.

Eine steigende Lebenserwartung bedeutet,
dass US-Amerikaner mit ihrem angespar-
ten Kapital langer in der Rentenphase
auskommen mussen. Wegen sinkender
Pensionsplane und Kirzungen in der
Rentenversicherung missen sie aber auch
ihre Rente in grolierem Umfang selbst
finanzieren. Fazit der Studie: Die US-
Amerikaner sehen sich einem hohen Risiko
ausgesetzt, ihr gespartes Vermdgen zu
»liberleben« und danach unter Umstédnden
in Altersarmut zu enden.

Bei der Befragung duferten 59 Prozent
aller Altersgruppen ihre Angste besonders
im Kontext der Thematik »Langlebigkeit«.
Die Studie untersuchte den Themen-
bereich mit zum Beispiel folgender Frage:
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»Wovor haben Sie mehr Angst, ihre
Rentenersparnisse zu»Uberleben« oder
friihzeitig zu sterben?«

Angst Rentenersparnisse zu
niiberleben«

Uberraschende 61 Prozent der Befragten
erklaren, sie beflirchten mehr, dass ihre
Ersparnisse im Alter nicht ausreichen,

als frithzeitig zu sterben. Unter den 44-
bis 49-Jahrigen steigt die Zahl sogar auf
77 Prozent. Und Uberraschende 82 Pro-
zent sind es bei den Endvierzigern, also
der Gruppe, die die in der Regel Familien-
angehdrigen zu versorgen hat.

Die Studie untersuchte auch andere Aspekte
der Altersvorsorgethematik und forderte die
Teilnehmer auf zu entscheiden, was sie fir
wahrscheinlicher hielten: Den vollen ihnen
zustehenden Betrag der gesetzlichen Ren-

tenversicherung tatsachlich zu erhalten oder

eher vom Blitz getroffen zu werden. Mehr
als ein Drittel (39%) gibt an, es sei wahr-
scheinlicher vom Blitz getroffen zu werden.

All dies weist darauf hin, dass sich bei

der Altersvorsorgeplanung in den Ver-
einigten Staaten einiges andern wird
(und muss) und dass die geburtenstarken
Jahrgdnge mehr Optionen benétigen,

um sich ihrer Rentenersparnisse sicher zu
sein. US-Amerikaner werden mit hoher
Wahrscheinlichkeit bei der Planung ihrer
Altersvorsorge zukiinftig folgendes ver-
starkt beachten:

Erstens kdnnten sie sich nach weiteren
Maglichkeiten fir ihr Alterseinkommen
umsehen — Maglichkeiten, die Giber die
leistungsorientierten Pensionsplane und
die gesetzliche Rente hinaus gehen.

Zweitens werden sie sich so absichern,
dass ihr Vermogen ihre gesamte Lebens-
zeit ausreicht.

Und drittens werden sie versuchen einen
Weg finden, um ihr Vermégen vor Markt-
schwankungen zu schiitzen.

Vor diesem Hintergrund wurden die
Befragten der Reclaiming the Future-Studie
gebeten, die Komponenten zu benennen,
die ihnen bei der Zusammenstellung des
idealen Finanzprodukts am wichtigsten
sind. Die befragten Personen konnten aus
einer langen Liste von Variablen wahlen,
die unter anderem Mdglichkeiten wie
»hohe Ertrdge«, »geringe Geblhren,
»Zugriff auf das Geld« beinhaltete.

Planbarkeit und Garantie

Das am haufigsten gewahlte Merkmal ist
ndie Gewdhrleistung eines stabilen, vor-
hersehbaren Lebensstandards wéhrend
des gesamten Rentenalters«. An zweiter
und dritter Stelle stehen jeweils »ngarantier-
te lebenslange Einkommensstréme« und
»garantiert kein Wertverlust«. Vor die Wahl
gestellt zwischen hohen Renditen oder
Garantien, geben 69 Prozent der Befragten
an, lieber ein Produkt zu wahlen, dass
ngarantiert keinen Wert verliert«, wahrend
nur 31 Prozent ein Produkt wahlen wr-
den, das darauf abzielt, »hohe Ertrage

Zu generieren.

Eine grolRe Mehrheit von 80 Prozent der
Teilnehmer ziehen ein Produkt mit einer
Wertverlustgarantie und einer Rendite von
4 Prozent einem Produkt vor, dass zwar
eine 8-prozentige Rendite erbringt, dafir
aber Marktschwankungen unterliegt.

56 Prozent der Befragten wiirden ihr Geld
lieber in ein Produkt investieren, das éhn-
lich funktioniert wie eine Rentenversiche-
rung, als in ein gleichartiges Instrument,
das uneingeschrankten Zugriff erméglicht,
aber das Risiko birgt, dass die finanziellen
Mittel irgendwann aufgezehrt sind.

Ablehnung des Begriffs
Rentenversicherung

Uberraschend ist: Obwohl sich die Befragten
die Vorzlge wiinschen, die private Renten-
versicherungen grundsétzlich bieten, sagen
Uberraschenderweise 54 Prozent von ihnen,
dass sie grundsatzlich den Begriff »Renten-
versicherung« ablehnen. Der Grund liegt
wohl auch am Informations- und Kenntnis-
stand: 50 Prozent der Befragten geben an,
dass sie sich vor mehr als 10 Jahren zuletzt
Uber diese Produkte informiert und eine
Meinung gebildet haben. Weitere 28 Pro-
zent der Teilnehmer geben zu, sogar vor
10 bis 20 Jahren zu dieser Auffassung ge-
kommen zu sein. Von diesen Teilnehmern
sagen wiederum 64 Prozent, dass sie Ren-
tenversicherungen in den darauffolgenden
Jahren nicht mehr genauer unter die Lupe
genommen hétten.

Gleichzeitig erkléren 76 Prozent der
Personen, die in private Rentenversiche-
rungen investiert haben, dass sie mit
ihrem Altersvorsorge-Produkt zufrieden
sind. Die Absicherung des Ersparten, der
Schutz vor Konjunkturabschwiingen und
garantierte lebenslange Ertrdge werden
dabei als die Hauptvorteile genannt. Von
allen Finanzinstrumenten sind die be-
treffenden Verbraucher also mit privaten
Rentenversicherungen am zufriedensten.
Investmentfonds liegen bei 38 Prozent,
Aktien bei 36 Prozent, US-Staatsanleihen
bei 35 Prozent und Kreditderivate nur bei
25 Prozent.!

Gerade bereitet sich die historisch hochste
Anzahl von US-Amerikanern der Geschich-
te auf ihre Altersvorsorge und Rente vor.
Diese Generation wird dabei vor noch nie
dagewesenen Herausforderungen stehen.

1 Gold und Edelmetalle kommen an erster Stelle mit

einer Zufriedenheitsquote von 62 Prozent
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Ehemals zuverldssige Altersvorsorge-
Quellen werden verschwinden. Es besteht
das Risiko, die Ersparnisse zu »{berleben«
und es drohen Risiken wie zum Beispiel
Konjunktureinbriche.

Redaktion: Katie Libbe, Allianz Life Minneapolis

Maglichkeiten der Abfederung

Wie die Reclaiming the Future-Studie der
Allianz zeigt, sind sich die US-Birger einer
»lauernden Rentenkrise« bewusst —und
sie flrchten sich davor. Glicklicherweise
bestehen aber auch gute Aussichten. Denn
wie die Studie weiterhin darlegt, haben
US-Amerikaner verschiedene Optionen,

das Problem abzufedern und ihre Renten-
planung anzupassen. Dabei sind es gerade
die privaten Rentenversicherungen, denen
eine wichtige Rolle zukommen wird.
AusschlieRlich diese Produkte kénnen
namlich eine Kombination aus einer
Absicherung und einer garantieren lebens-
langen Rente bieten.
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Warum ist der demografische Wandel fiir die
Allianz ein zentrales Thema?

Als globaler Finanzdienstleister ist fiir die Allianz der
demografische Wandel von zentraler Bedeutung,

da er als einer der kiinftigen Megatrends Schliissel
zu zahlreichen sozialen Herausforderungen ist, sei es
in den Bereichen Gesundheits- und Altersvorsorge,

Bildung, Konsum oder auf den Kapitalmarkten.

Weitere Publikationen finden Sie unter:

Warum ist dieses Thema fiir Journalisten und die
Offentlichkeit relevant?

Der demografische Wandel fordert die
Gesellschaften heute auf unterschiedliche Weise:
Die Menschen werden élter, d.h. Themen wie
Langzeitpflege und Demenz riicken in den Fokus.
AuRerdem wird es in Zukunft einen entscheiden-
den Riickgang der Erwerbstétigen auf der ganzen
Welt geben, was unter anderem die Rentenfinan-
zierung vor neue Herausforderungen stellt. Nur
die regelmaRige Information, Aufmerksamkeit
und Diskussion dieses Themas wird die Einstellung
und Situation verandern konnen, damit dem
dringenden Problem mit innovativen Losungen

begegnet werden kann.
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https://www.allianz.com/en/economic_research/publications/index.html

International Pensions, Allianz Global Investors
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Allianz Knowledge Site
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Was ist der Nutzen eines regelmaRig
erscheinenden Allianz Demographic Pulse?
Allianz Demographic Pulse basiert auf jiingsten
Recherchen zu verschiedenen Aspekten des
demografischen Wandels. Die Studien werden von
Allianz Experten durchgefiihrt und geschrieben.
Sie unterstreichen aktuelle und global relevante
demografische Daten und geben Einblick in deren
Auswirkungen auf die weltweite Wirtschaft und
Gesellschaft. Um die aktuellsten Entwicklungen auf
diesem Gebiet abzudecken, erscheint der Allianz
Demographic Pulse mehrmals im Jahr und gibt
damit kontinuierlich und detailliert Auskunft iiber
einen der entscheidenden Trends, der unser Leben

heute und in Zukunft bedeutend beeinflusst.

Haben Sie Kommentare,
Anregungen oder Fragen?
Wir freuen uns auf lhr Feedback!

Claudia Mohr-Calliet
++49 893800 18797
claudia.mohr-calliet@allianz.com






