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Riester-Standardprodukt,
was steckt dahinter?

Thomas Koster

Zur Idee eines Riester-Standardproduktes

Der Koalitionsvertrag sieht die Verbesserung der privaten Altersvorsorge durch die Einfiihrung eines
Riester-Standardprodukts vor. Es geht um vertrauensbildende MalRnahmen fiir eine Vorsorgeform,
die berechtigter, aber auch unberechtigter Kritik ausgesetzt ist. Die Kosten- und Renditespreizungen
sind Uber die gesamte Laufzeit erheblich, die Provisionsstrukturen stehen in der Kritik, das Zulagen-
system ist biirokratisch und unflexibel. Hinzu kommt, dass viele Vertrage derzeit nicht weiter bedient
werden. Gleichwohl hat Riester einen Paradigmenwechsel in der Altersvorsorge eingeleitet.

Was sind die konkreten Probleme
bei Riester?

Viele Riester-geférderte Produkte werden

als unflexibel und teuer wahrgenommen. Sie
scheinen mit Blick auf den bendétigten Kapital-
aufbau nicht renditetrachtig genug.

Die Verbreitung der Produkte ist mit Blick auf
den Vorsorgebedarf in der Bevélkerung noch
zu gering. Es gibt zu wenig - und zu wenig
gute - Riester-Vertrage.

Es herrscht wenig Vertrauen der Menschen in
die geférderte private Vorsorge.
Enttduschung und Frustration der Riester-
Sparer und der Anbieter Uber ein fehleranfal-
liges, kostentreibendes Foérderverfahren, mit
zu haufiger Ruckforderung von Zulagen.

. Wie kann ein Standard-Riester

gestaltet werden?

Bei Produktstandards fur private Anbie-

ter mussen die Birgerinnen und Blrger, in
die Lage versetzt werden, eine informierte
Entscheidung zu treffen. Hier kdnnte das
Standardprodukt als Benchmark fir regulare
Produkte mit starkerer Individualisierung des
Angebots dienen.

Der bisherige Zugang tUber den privaten Finanz-
vertrieb ist einer der Hauptkostentreiber bei

der privaten Altersvorsorge (inklusive Quali-
tatsproblem in der Beratung). Eine Verschlan-
kung des Produkts und des Beratungsprozes-
ses kdnnte die Vertriebskosten senken.
Damit es bei einer Marktlésung zu einer
Kostenreduktion kommt, mUsste ein standar-
disiertes Produkt mit wenigen Wahlméglich-
keiten angeboten werden.

Wie kann das Standardprodukt als
.Staatsfonds” umgesetzt werden?

Ein Standardprodukt ist sowohl als einheit-
licher Staatsfonds (ein Produkt), aber auch
als Auswahl von Fonds mit unterschiedlichen
Anlagegrundsatzen (mehrere Produkte), die
den Risikoeinstellungen Sparer Rechnung
tragen, denkbar.

Ein wichtiges Ziel, um die private Altersvor-
sorge zu verbessern, ist die Senkung der
Kostenbelastung. Positive Beispiele aus dem
Ausland zeigen, dass ein Staatsfonds Vorteile
gegenuber privaten Angeboten haben und
effizient verwaltet werden kann.

Es gibt aber auch Negativbeispiele von
gescheiterten Staatsfonds. Ein Staatsfonds
erhoht nur dann das Vertrauen der Men-
schen in die private Altersvorsorge und tragt
zu hoherer Verbreitung bei, wenn er vor
staatlichem Zugriff geschitzt ist. Die Gefahr
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politischen Eingriffs ware bei einem Staat-
fonds deutlich hoher als bei Produktvorgaben
fir ein Riester-Standardprodukt.

> Bei einem Staatsfonds ist zu klaren, wie der
Zugang gestaltet wird, um EU-rechtskonform
mit Blick auf Beihilferegelegungen zu sein. Er
musste so konzipiert werden, dass er ebenso,
wie es fUr Riester-Produkte konstitutiv ist, eine
lebenslange Rente anbietet, sowie Leistungen
im Todesfall, bei Berufs- oder Erwerbsun-
fahigkeiten inkludiert (Versicherungs- vs.
Solidarprinzip).

IV. Welche Kapitalanlageformen sind
denkbar?

> Die Kapitalanlage hat maRRgeblichen Einfluss
auf das Verhaltnis von Renditechancen und
Kapitalanlagerisiken. Eine Anlage ohne mal3-
gebliche Aktienbeteiligung kann kaum mehr
als einen Inflationsausgleich erwirtschaften.

> Die nominale Beitragsgarantie unter Riester
kann zu einer Anlage fihren, die vorrangig in
Staatsanleihen stattfindet. Eine aktiendomi-
nierte Anlage bote hohere Renditechancen,
ware aber auch schwankungsanfalliger und
mit Verlustrisiken verbunden.

> Einerseits kann eine Garantie (= Anlage in
Staatsanleihen) zu geringeren Renditen als
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eine reine Aktienanlage fuhren. Andererseits
scheint gerade bei staatlicher Zertifizierung
und Férderung besondere Sicherheit ange-
bracht, weil viele Blirger eine Garantie ihrer
eingezahlten Beitrage erwarten.

. Alternativen und Ergdnzungen

Das Forderverfahren - insbesondere der
Zulagenprozess - sollte insgesamt verschlankt
werden. Damit liel3e sich der Beratungs-
aufwand bei Riester-Produkten reduzieren.
Die Kostenvorteile mussten an die Kunden
weitergegeben werden.

Als Alternative ist ein Opt-Out Uber den
Arbeitgeber in der Diskussion (Deutschland-
rente), das naturgemal? nur Beschaftigte
erreicht. Fur diese Gruppe stellt sich jedoch
die Auswahl- und Kostensituation bereits
heute anders dar (Vehikel der betrieblichen
Altersversorgung inklusive Riester in der
betrieblichen Altersversorgung).

Denkbar ware auch ein privater Anbieter im
Staatsbesitz, der sich dem gleichen regulati-
ven Umfeld stellen muss (Verhinderung von
Regulierungsarbitrage). Mogliche Interessen-
konflikte zwischen den staatlichen Rollen als
Finanzaufsicht und als Produktanbieter sind
zu beachten.




