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Langer leben als das Geld reicht: ein unterschétztes Risiko

Kénnen Sie ausschliefsen, 95 Jahre alt zu werden? Natrlich nicht. Wer in Rente geht — egal ob
mit 63, 65, 67 oder erst mit 70 Jahren — kann schlicht nicht wissen, wie alt er oder sie wird.
Das Risiko, nicht zu wissen, wie lange das angesparte Geld reichen muss, und damit einher
gehend das Risiko, langer zu leben als das Geld tatsachlich reicht, ist eines der am meisten
unterschéatzten Risiken in unserer Gesellschaft.

Mein Geld ist weg, aber ich bin noch da —Wie kann man sicherstellen, dass einem das nicht
widerfahrt, nur weil man das Gllck hat, langer zu leben als man vielleicht dachte?
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Abbildung 1: Entwicklung der
Lebenserwartung seit 1840 jeweils
in dem Land, das zum damaligen
Zeitpunkt die hochste Lebens-
erwartung hatte. Im Jahr 1840
hatte Schweden mit rund

45 Jahren die weltweit hdchste
Lebenserwartung. Heute ist es
Japan mit schon weit iiber 80 Jah-
ren. Die Grafik zeigt auBerdem die
Entwicklung der Lebenserwartung
in Deutschland.

Quelle: Schnabel et al. (2005) auf
Basis von Daten aus Oeppen und
Vaupel (2002). Grafik: Max-Planck-
Institut fir demografische Forschung.

Der demografische Wandel und die gesetzliche Rente

Die Lebenserwartung steigt seit vielen Jahren unaufhaltsam und schneller als die meisten
denken. Oeppen und Vaupel zeigten im Jahr 2002, dass die Lebenserwartung im jeweils
geslndesten Land der Welt seit 1840 ununterbrochen und sehr kontinuierlich um rund zwei-
einhalb Jahre pro Jahrzehnt steigt. Von den Zeitraumen der beiden Weltkriege abgesehen ist
der Anstieg in Deutschland &hnlich hoch (Abbildung 1).
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Neben der Zunahme der Lebenserwartung ist die relativ geringe Geburtenrate in Deutsch-
land der zweite wichtige Treiber fir den demografischen Wandel. Eine Frau in Deutschland
bekommt im Laufe ihres Lebens durchschnittlich circa 1,4 Kinder." Damit das zahlenmalf3ige
Verhaltnis von jungen zu alten Menschen ungeféhr stabil bliebe, waren aber rund 2,1 Kinder
pro Frau erforderlich.

Es werden also relativ wenige Kinder geboren. Die alteren Menschen kénnen sich lber ein
immer langeres Leben freuen. Als Resultat wird die Bevolkerung schrumpfen und vor allem
altern: Im Jahr 1910 standen die 24-Jahrigen in der Mitte der Altersverteilung, das heif3t
50 Prozent der Bevolkerung war junger als 24 Jahre und 50 Prozent der Bevolkerung war alter.
Im Jahr 2013 lag dieses Alter schon bei 45 Jahren und im Jahr 2060 wird es voraussichtlich
zwischen 50 und 52 Jahren liegen.

Im Jahr 2013 kamen auf 100 Personen im Alter von 20 bis 64 Jahren rund 34 Personen im
Alter Uber 65 Jahren. Im Jahr 2060 werden es bereits zwischen 58 und 69 Personen sein; je
nachdem, ob eher optimistische oder pessimistische Annahmen bezUglich Zuwanderung und
zukUnftiger Geburtenrate getroffen werden.? Diese Entwicklung verursacht groRe Herausfor
derungen flr umlagefinanzierte Sozialsysteme wie die gesetzliche Rentenversicherung. Geht
man vereinfacht davon aus, dass die Menschen zwischen 20 und 64 Jahren die Beitragszahler
sind und die Menschen ab 65 Jahren eine Rente erhalten, so zeigen die Zahlen, dass im Jahr
2013 auf 100 Beitragszahler 34 Rentner kamen. Im Jahr 2060 werden hingegen 100 Beitrags-
zahler rund doppelt so viele Rentner finanzieren. NatUrlich ist die wahre Welt komplizierter, da

"Vgl. Statistisches Bundesamt (2015).
2V/gl. Statistisches Bundesamt (2015).
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~Reduktionen des
gesetzlichen Renten-
niveaus wurden schon
beschlossen. Zum
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nicht jeder im Alter zwischen 20 und 64 Beitrage bezahlt und nicht jeder Uber 65 eine Rente
erhalt, aber die Grundproblematik kommt bereits hier zum Ausdruck.

Um diesen Effekt abzufedern, wurde mit vergangenen Rentenreformen beschlossen, dass
klinftige Rentnergenerationen ein geringeres Rentenniveau erreichen werden als friher. Da-
her wird ein immer groRerer Teil der Bevolkerung seinen gewdlinschten Lebensstandard im
Alter nur dann halten kénnen, wenn zusatzlich zur gesetzlichen Rente noch kapitalgedeckt mit
eigenem Geld fir das eigene Alter vorgesorgt wird. Der Staat hat das auch erkannt und des-
halb zahlreiche Anreize flr eine zuséatzliche Altersvorsorge gesetzt, so zum Beispiel steuer
liche Vorteile bei Betriebsrenten, staatliche Zulagen und eventuell zuséatzliche Steuervorteile
bei der RiesterRente, steuerliche Vorteile bei der Basisrente (auch Riurup-Rente genannt) so-
wie steuerliche Vorteile einer privaten Altersvorsorge in der sogenannten dritten Schicht. Bei
letzterer sind die steuerlichen Vorteile besonders groR (Infobox 1), wenn man sich das Geld
als lebenslange Rente und nicht auf einen Schlag auszahlen lasst. Bei der Rirup-Rente und
fUr einen gewissen Teil des angesparten Geldes bei der RiesterRente ist es darliber hinaus
sogar erforderlich, sich sein Geld als lebenslange Rente auszahlen zu lassen. Die Anreize des
Staats sind also oft an eine Verrentung des angesparten Geldes geknipft.



Infobox 1: Besteuerung in der dritten Schicht

Sofern der Kunde in der sogenannten dritten Schicht der Altersversorgung seine Leistung
als lebenslange Rente und nicht als Einmalzahlung bezieht, ist diese Rente mit dem
Ertragsanteil zu besteuern. Was nur wenige wissen: Der Ertragsanteil ist eine Naherung
far die Kapitalertrdge nach Rentenbeginn. Da die tatsachlichen Ertrdge nach Rentenbe-
ginn erst nach dem Tod des Rentners feststehen, muss eine solche Naherung verwendet
werden. Wenn der Ertragsanteil allerdings nur die Ertrage nach Rentenbeginn besteuert,
bedeutet das umgekehrt, dass alle Ertrage vor Rentenbeginn komplett steuerfrei sind. Der
Steuervorteil gilt jedoch nur, wenn im selben Versicherungsvertrag gespart und anschlie-
Rend die lebenslange Rente bezogen wird.

Auswirkungen auf die persdnliche Ruhestandsplanung

Das Rentenniveau wird also sinken und der Staat hat zum Ausgleich Anreize zum kapital-
gedeckten Sparen geschaffen. Ein ganz wichtiger Aspekt fur die personliche Ruhestands-
planung ist in dem Zusammenhang, dass friiher die gesetzliche Rentenversicherung fir die
meisten Menschen ausreichte, um alle wesentlichen Grundbedirfnisse wie zum Beispiel
Miete oder Lebensmittel zu decken. Private Vorsorge wurde oft fir nicht unbedingt erforder
lichen Luxus genutzt. Fir kiinftige Rentner wird hingegen meist eine kapitalgedeckte Vorsor
ge notwendig sein, um GrundbedUrfnisse im Alter zu decken. Damit wird es aber auch immer

.Wer lebenslange

Ausgaben hat, braucht
ein lebenslanges
Einkommen.”



~Rentenversicherun-
gen garantieren ein
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wichtiger, dass das angesparte Geld verrentet und ein lebenslanges Einkommen generiert
wird. Denn GrundbedUrfnisse hat man ein Leben lang. Daher muss auch das entsprechende
Einkommen ein Leben lang flieRen. Der Fokus sollte also nicht nur auf der Altersvorsorge — also
dem Sparen fUr das Alter — liegen, sondern mindestens genauso stark auf der Altersversorgung
—also der Generierung eines lebenslangen Einkommens aus dem angesparten Geld.

Es gibt sicher Menschen, die so reich sind, dass sie im Alter von den Zinsen und sonstigen
Ertragen ihres Vermogens leben kénnen, oder die so viel Geld angespart haben, dass es
selbst dann nicht ausgeht, wenn sie weit Uber 100 Jahre alt werden. Fur die Mehrheit der
Menschen dirfte die Situation aber in etwa wie folgt aussehen: Wenn man sich das selbst
angesparte Geld nicht in Form einer lebenslangen Rente auszahlen ldsst, sondern irgendwie
anlegt und jeden Monat abhebt, was man zum Leben braucht, dann kommt irgendwann der
Zeitpunkt, an dem das Geld aufgebraucht ist. Der Zeitpunkt ist umso spéter, je hoher die Ren-
dite ist, die mit dem Geld erwirtschaftet wird. Wenn man das Glick hat, zu diesem Zeitpunkt
noch zu leben, hat man das Pech, dass dann das Einkommen aus dem selbst angesparten
Geld wegféllt. Mit anderen Worten: Wenn man langer lebt als erwartet oder weniger Rendite
erwirtschaftet als erhofft, ist das Geld irgendwann aufgebraucht.

Rentenversicherungen kdnnen dieses Problem I16sen, denn sie nutzen den sogenannten Kollektiv-
gedanken (Infobox 2), um jedem Versicherten ein lebenslanges Einkommen zu garantieren. Hierin
liegt das Alleinstellungsmerkmal der Versicherungsbranche. Nur sie kann kollektive Ausgleich-
mechanismen nutzen, um Risiken abzusichern. Bei der Rentenversicherung ist es das Risiko,



langer zu leben als das Geld reicht. Rational betrachtet, gibt es daher sehr viele Menschen, fir die
es sinnvoll ware, sich ihr angespartes Geld in Form einer lebenslangen Rente auszahlen zu lassen.
Trotzdem ist die Akzeptanz von Rentenversicherungen sehr gering. Es stellt sich daher die Frage,
warum viele Menschen nicht wollen, was sie rational betrachtet brauchen.

Infobox 2: Der Kollektivgedanke

Stellt man sich die Frage, was Versicherer besonders gut kénnen, landet man unweigerlich
beim Kollektivprinzip. Uber ein Versichertenkollektiv werden Risiken, die fiir den Einzelnen
nicht beherrschbar sind, abgesichert. Alle bezahlen eine Pramie und die, bei denen der
versicherte Fall eintritt, bekommen eine Leistung. Bei der Kfz-Versicherung bedeutet das
zum Beispiel, dass auch die Pramien von denen, die keinen Unfall haben, genutzt werden,
um die Schaden derer zu begleichen, die einen Unfall haben. In der Rentenversicherung
werden analog neben den Kapitalertragen auch die noch Ubrigen Gelder von denen, die
relativ friih verstorben sind, genutzt, um denen, die besonders lange leben, die Rente bis
zum Tod zu finanzieren.

Fazit: Der demografische Wandel flhrt dazu, dass unsere Gesellschaft altert und schrumpft.
Das stellt eine besonders groRe Herausforderung flr umlagefinanzierte Systeme wie zum
Beispiel die gesetzliche Rente dar. Rentenreformen der Vergangenheit haben bereits da-
flr gesorgt, dass das Rentenniveau fir zuklnftige Rentnergenerationen geringer sein wird



.Die meisten
Menschen unter-
schéatzen die eigene
Lebenserwartung.”

als friher. Zuséatzliche Vorsorge wird daher immer wichtiger, um im Alter den gewUlnschten
Lebensstandard halten zu kdnnen. Der Staat hat deshalb zahlreiche Anreize zur zuséatzlichen
kapitalgedeckten Vorsorge gesetzt. Wichtig fur die persénliche Ruhestandsplanung ist, dass
lebenslange Ausgaben nur mit einem lebenslangen Einkommmen abgesichert werden kdnnen.
In vielen Féllen ist das nur mit einer Rentenversicherung maoglich.

Griinde fiir die geringe Akzeptanz von Rentenversicherungen

Es gibt sicher zahlreiche Grliinde, warum vielen Menschen eine lebenslange Renten-
versicherung nicht attraktiv erscheint. Diese unterscheiden sich auch von Person zu Person.
Wir stellen im Folgenden drei Griinde dar, die unseres Erachtens sehr oft anzutreffen sind
und auf Irrtimern und Missverstadndnissen basieren. Es sind also Griinde, die falschlicher
weise zu einer ablehnenden Haltung gegeniber lebenslangen Renten fihren.

Ein Hauptgrund fur die geringe Akzeptanz von Rentenversicherungen ist sicher das Unter
schéatzen der eigenen Lebenserwartung. Zahlreiche Studien belegen, dass die meisten Men-
schen ihre eigene Lebenserwartung signifikant unterschatzen.® Ein moglicher Grund dafr:
Wenn man Uber die eigene Lebenserwartung nachdenkt, hat man vermutlich oft die Lebens-
dauer von Menschen der Generation der eigenen Eltern und Grof3eltern im Hinterkopf. Da die
Lebenserwartung aber wie eben erldutert jedes Jahrzehnt um circa 2,5 Jahre steigt, lebt jede
Generation rund 75 Jahre langer als die vorherige. Wer also an die Lebenserwartung friherer

2Vgl. beispielsweise Society of Actuaries (2012) oder MEA (2012).



Generationen denkt, unterschatzt die eigene Lebenserwartung und damit automatisch auch,
wie viel Geld man im Alter bendétigt. Nach Daten des Statistischen Bundesamtes hat eine
50-jahrige Frau eine Lebenserwartung von noch 36 Jahren. Sie kann also davon ausgehen,
86 Jahre alt zu werden. Weitere Zahlenbeispiele finden sich in Tabelle 1. Hier wurden Gbrigens
diejenigen Zahlen des Statistischen Bundesamtes verwendet, die eine Prognose fir den zu-
kiinftigen medizinischen Fortschritt beinhalten. Sie unterschatzen dabei jedoch nach Ansicht
der Autoren eher den zukinftigen medizinischen Fortschritt. Die Deutsche Aktuarvereinigung
(DAV) legt in ihren Sterbetafeln eine andere Prognose flr den zuklnftigen medizinischen Fort-
schritt zu Grunde (Infobox 3). Unter Verwendung dieser Zahlen ergeben sich hohere Lebens-
erwartungen. Die entsprechenden Werte sind in der Tabelle zusatzlich in Klammern angegeben.

Manner Frauen
 Alter | Restlebenserwar- | d. h.bisAlter: | Restlebenserwar- | d. h.bis Alter:
tung : tung :
50 :329(372) 82,9(872) i360(416)  :860(91,6) i
60 :234(271) 834(871)  :263(31,1)  :863(91,1)
170 :150(178) 85,0 (878) 172 (21,1)  i872(91,1)

Tabelle 1: Restlebenserwartung in Jahren von Méannern und Frauen ausgewéhlter Altersgruppen gemaB Prognosen des Statisti-
schen Bundesamtes sowie der Deutschen Aktuarvereinigung (in Klammern)



Infobox 3: Unterschiedliche Prognose der Lebenserwartung

Die Prognosen des Statistischen Bundesamtes und der Deutschen Aktuarvereinigung
weichen zum Teil stark voneinander ab. Haufig wird kritisiert, dass die Schatzungen der
Deutschen Aktuarvereinigung zu vorsichtig seien und deshalb von zu hohen Lebenserwar
tungen ausgegangen werde. In diesem Zusammenhang ist interessant, dass die entspre-
chenden Prognosen in der Vergangenheit sogar zu niedrig waren. In GDV (2013) werden
die Prognosen des Statistischen Bundesamtes und der Deutschen Aktuarvereinigung aus
dem Jahr 1987 verglichen mit der tatsachlichen Entwicklung in Deutschland. Auf Basis der
Prognosen des Statistischen Bundesamtes hatten von den Mannern, die im Jahr 1987 ge-
rade 65 Jahre alt waren, knapp 22 Prozent das Alter 85 erreichen sollen. Die Prognose der
Deutschen Aktuarvereinigung ging damals von etwas Uber 26 Prozent aus. Bereits damals
hatte also die Aktuarvereinigung einen starkeren medizinischen Fortschritt erwartet als das
Statistische Bundesamt. Tatsachlich haben aber sogar Uber 32 Prozent der im Jahr 1987
65-jahringen Manner im Jahr 2007 ihren 85. Geburtstag erlebt. Beide Prognosen haben
also die Wahrscheinlichkeit deutlich unterschéatzt.

Aber selbst wenn man die eigene Lebenserwartung richtig einschéatzt, ist das nicht die wirk-
lich relevante GroRe, denn sie ist ein Mittelwert Uber viele Menschen und stellt sozusagen
den Normalfall dar. Der Fokus auf eben diesen Normalfall ist ein weiterer Grund fir die
geringe Akzeptanz der Rentenversicherung. Denn wer nur an den Normalfall denkt, tUber



sieht das eigentliche Risiko. Das lasst sich gut anhand eines Beispiels erlautern. Betrachten
wir das Risiko eines Autounfalls. Der Normalfall ist sicher flr die meisten Menschen, dass
man im kommenden Jahr keinen Autounfall hat. Dennoch ist eine Kfz-Versicherung sinnvoll.
Wenn man nur den Normalfall betrachten wirde, erschiene diese Versicherung unsinnig.
Die Versicherung ist aber fir den Extremfall gedacht, dass eben doch ein Unfall passiert.
Das gleiche Prinzip gilt auch fir das finanzielle Risiko eines langen Lebens. Der Normalfall
ist, dass man ungefahr bis zu seiner Lebenserwartung lebt. Wenn man heute schon wsste,
dass es genau so kommt, kénnte man entsprechend planen und sein Geld so anlegen, dass
man bis zum Ende des Lebens jeden Monat ungefahr gleich viel konsumieren kann. Man
weild aber nicht, ob man vielleicht 90, 95 oder sogar tber 100 Jahre alt wird. Genau diese
Unsicherheit sichert eine Rentenversicherung ab. Sie bietet ein lebenslanges Einkommen,
selbst wenn man Uber 100 Jahre alt wird. Eine Aufklarung der Bevdlkerung, mit welcher
Wahrscheinlichkeit man tatsachlich 90, 95 oder gar 100 Jahre alt werden kann, ist daher
dringend erforderlich.

In Tabelle 2 sind solche Wahrscheinlichkeiten aufgefiihrt. So hat eine 50-jahrige Frau (die ja
laut Schatzung des Statistischen Bundesamtes eine Lebenserwartung von noch 36 Jahren,
also bis Alter 86 Jahre hat) eine Chance von 40,4 Prozent, das Alter 90 zu erreichen und von
16,8 Prozent, das Alter 95 zu erreichen. Wenn nun aber das angesparte Geld nicht bis zum
Alter von 95 Jahren reicht, besteht ein Risiko von 16,8 Prozent, ldanger zu leben als das Geld
reicht. Wenn mit einer Wahrscheinlichkeit von 16,8 Prozent das Haus abbrennt, wirde es
vermutlich jeder gegen Feuer versichern. Wenn mit dieser Wahrscheinlichkeit Altersarmut

.Die potenzielle
Abweichung von der
Lebenserwartung
ist das eigentliche
Risiko.”



~Rentenversicherungen
werden haufig zu sehr
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droht, besteht ein ebenso dringender Handlungsbedarf, das Risiko im Rahmen der Ruhe-
standsplanung abzusichern. Sofern die DAV mit ihrer Schatzung richtig liegt, ist die Chance,
95 Jahre alt zu werden, und somit das damit einhergehende finanzielle Risiko tUbrigens noch
hoher.

{ Alter : Wahrscheinlichkeit, : Wahrscheinlichkeit, : Wahrscheinlichkeit, : Wahrscheinlichkeit, :
: : 90 zu werden : 95 zu werden : 90 zu werden : 95 zu werden :

Tabelle 2: Wahrscheinlichkeit fiir Manner und Frauen ausgewébhlter Altersgruppen, ein bestimmtes Alter zu errei-
chen gemaB Prognosen des Statistischen Bundesamtes sowie der Deutschen Aktuarvereinigung (in Klammern)

Ein weiterer Grund fir die geringe Akzeptanz von Rentenversicherungen liegt darin, dass
Menschen viele Dinge in gewisse mentale Schubladen einordnen. Die Rentenversicherung
scheint bei den meisten Menschen jedoch nicht in der Schublade Absicherung zu liegen, wo
sie eigentlich liegen musste, sondern félschlicherweise in der Schublade Investment. Es wird
daher haufig nicht primar die Frage gestellt, welche Risiken damit reduziert werden, sondern
welche Rendite damit erzielt wird. Natdrlich ist Rendite wichtig, aber zuerst sollte es um die
Frage gehen, wie man das Risiko absichern kann, langer zu leben als das angesparte Geld
reicht. Und wenn man seine eigene Lebenserwartung richtig einschatzt, ist auch die erwartete
Rendite oft attraktiver, als es auf den ersten Blick scheint.



Fazit: Die Ruhestandsplanung sollte nicht nur auf den Normalfall ausgerichtet sein, der darin
besteht, dass man ungefdhr bis zu seiner Lebenserwartung lebt, sondern sollte auch be-
ricksichtigen, dass man mit einer signifikanten Wahrscheinlichkeit seine Lebenserwartung
deutlich Uberleben kann. Geld, das man fir Grundbedirfnisse im Alter angespart hat, sollte
man sich daher in Form einer lebenslangen Rente auszahlen lassen. Nur so ist sichergestellt,
dass man nicht langer lebt als das angesparte Geld reicht.

Aufklarung Uber diese Sachverhalte, insbesondere Uber realistische Lebenserwartungen und
die Chance, die eigene Lebenserwartung deutlich zu Uberleben, ist dringend erforderlich. Eine
solche Aufklarung kann die Akzeptanz von lebenslangen Renten erhdhen und dazu beitragen,
dass Menschen das wollen, was sie rational betrachtet auch brauchen.

Produktvielfalt in der Rentenphase

Sicherlich ist vor allem Aufklarung Uber die oben geschilderten Irrtimer erforderlich, damit
Menschen verstehen, warum eine Verrentung des angesparten Geldes wichtig und sinnvoll
ist. Darliber hinaus gibt es im Segment der lebenslangen Renten aber auch nur eine relativ
geringe Produktvielfalt. Da sich aber auch Senioren zum Beispiel hinsichtlich ihrer Risiko-
neigung, ihrer finanziellen Situation und ihrer Bedurfnisse unterscheiden, brauchen diese
unterschiedliche Produkte. Wir erwarten deshalb neue Produkte fir die Rentenphase, die
ebenfalls zur Erhohung der Akzeptanz von Rentenversicherungen beitragen kdnnen.



.Nicht alle Rentner sind
gleich. Daher ist mehr
Produktvielfalt auch
in der Rentenphase
erforderlich.”

Zum einen erwarten wir Renten mit mehr Flexibilitdt nach Rentenbeginn. Ubliche Renten-
versicherungen werden (nicht immer zu Recht) als eher unflexibel empfunden. Wir sind Gber
zeugt, dass flexiblere Produkte vielen Menschen den Schritt einfacher machen wiirden, sich
gegen das Risiko abzusichern, langer zu leben als das Geld reicht. Beispielsweise gibt es
flexible Rentenkonzepte?, bei denen der Versicherte die Kontrolle Gber und den Zugang zum
Geld auch nach Rentenbeginn behalt. Auch der Einschluss weiterer Risikoabsicherungen, wie
zum Beispiel eine Option, die im Pflegefall eine héhere Leistung sichert, sorgt flr groRere
Flexibilitat im Ruhestand.

Darlber hinaus erwarten wir mehr Rentenversicherungen mit Fondsanbindung in der
Rentenbezugsphase. Da sich auch éaltere Kunden in ihrer Risikoneigung unterscheiden,
waren fondsgebundene Garantiekonzepte sinnvoll, die sich je nach Fondsquote zwischen
hohen garantierten Renten mit geringer Chance auf Rentensteigerung und niedrigen ga-
rantierten Renten mit hoher Chance auf Rentensteigerung ansiedeln. Im Prinzip kann
jedes existierende Garantiekonzept von der Ansparphase in die Rentenbezugsphase Uber-
tragen werden.

Ebenfalls sinnvoll sind Renten mit der Mdglichkeit einer Gesundheitspriifung bei Renten-
beginn. Fir Menschen mit unterdurchschnittlicher Lebenserwartung wird die Rente ent-
sprechend erhéht. Denn auch Menschen, die aufgrund einer Vorerkrankung eine geringere
Lebenserwartung haben als ein Durchschnittsmensch, wissen nicht genau, wie lange das
angesparte Geld reichen muss. Heute haben diese Menschen aber meist nur die Wahl,

“Vgl. De Ridder et al. (2015).



entweder eine Rente mit fUr sie aufgrund des Gesundheitszustandes schlechtem Preis-Leis-
tungs-Verhéltnis zu erhalten, oder — sofern (Uberhaupt mdglich — das Kapital auszahlen zu
lassen und die Absicherung des Langlebigkeitsrisikos und gegebenenfalls Steuervorteile zu
verlieren.

SchlieRlich mdchten wir noch betonen, dass eine umfassende Ruhestandsplanung natlrlich
mehr ist als nur die Absicherung eines lebenslangen Einkommens im Alter. Zahlreiche weitere
Aspekte werden in Schiereck et al. (2015) ausfuhrlich erldutert. Dazu gehoéren versicherungs-
fremde Themen wie Testament, Patientenverfligung oder Vollmachten sowie die Absicherung
weiterer Risiken wie zum Beispiel des Pflegefalls.

Fazit: Auch wenn die Aufklarung der Bevolkerung, dass es ein finanzielles Risiko ist, langer
zu leben als das Geld reicht, derzeit am dringlichsten erscheint, ist auch eine grofRere Pro-
duktvielfalt erforderlich, um die Akzeptanz von Rentenversicherungen zu erhdhen. Nicht alle
Rentner sind gleich. Daher passt auch nicht ein Produkt fir alle.

Zusammenfassung

Der demografische Wandel fiihrt dazu, dass unsere Gesellschaft altert und schrumpft. Das
hat weitreichende Konsequenzen flr alle umlagefinanzierten gesetzlichen Systeme, wie
zum Beispiel die gesetzliche Rentenversicherung. Daher wird ein immer gréRerer Teil der



Bevolkerung den gewdlinschten Lebensstandard im Alter nur dann halten kénnen, wenn zu-
satzlich zur gesetzlichen Rente noch kapitalgedeckt vorgesorgt wird. Aus diesem Grund hat
der Staat auch bereits zahlreiche Anreize zur zuséatzlichen kapitalgedeckten Vorsorge gesetzt.

Altersversorgung ist aber weit mehr als nur Sparen flrs Alter. Das Risiko, im Ruhestand
langer zu leben als das angesparte Geld reicht, sollte ein zentraler Bestandteil der Ruhe-
standsplanung sein. Wer lebenslange Ausgaben hat, braucht ein lebenslanges Einkommen.
Rentenversicherungen leisten ein regelméaliges Einkommen — garantiert lebenslang. Sie kén-
nen daher dieses Risiko absichern und im Rahmen der Ruhestandsplanung eine bedeutende
Rolle spielen: Geld, das man sich fir Grundbeddrfnisse im Alter angespart hat, sollte man sich
daher in Form einer lebenslangen Rente auszahlen lassen.

Die Akzeptanz von lebenslangen Renten ist in der Bevdlkerung sehr gering. Das liegt sicher
zu einem groRRen Teil an Denkfehlern wie dem Unterschétzen der eigenen Lebenserwartung
oder dem Ausblenden des eigentlichen Risikos, die Lebenserwartung deutlich zu Uberleben.
Hier ist eine Aufklarung der Bevolkerung dringend geboten. Darliber hinaus ist auch eine gro-
Rere Produktvielfalt erforderlich, um die Akzeptanz von Rentenversicherungen zu erhdhen.
Denn nicht alle Rentner sind gleich. Daher passt auch nicht ein Produkt fir alle.
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