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1 Einleitung

Die Rolle von Aktieninvestitionen zur Vermeidung von Altersarmut bei der Generation
Z ist ein aktuelles Thema, welches insbesondere aufgrund des kiirzlich verabschiedeten
Rentenpakets Il und dem Altersvorsorgedepot, das im Jahre 2026 eingefiihrt werden soll,
an Relevanz gewonnen hat. Die neuen Rentenreformen zielen darauf ab, das Rentenni-
veau langfristig zu stabilisieren und gleichzeitig Biirger, insbesondere die jlingeren Ge-
nerationen, zu ermutigen, privat fiir das Alter vorzusorgen. Die Generation Z, welche
momentan in das Berufsleben eintritt, wird aufgrund ihrer noch langen verbleibenden Er-
werbsphase und der demografischen Entwicklungen eine Schliisselrolle bei der zukiinfti-
gen Finanzierung des Rentensystems spielen. Gleichzeitig muss sie selbst Mainahmen

ergreifen, um eine ausreichende Altersvorsorge zu sichern.

Die Problematik des demografischen Wandels und seine Auswirkungen auf die Renten-
versicherung sind jedoch nicht neu. Bereits seit den 1970er Jahren wird iiber die sinkende
Geburtenrate und die damit verbundenen Risiken fiir das Rentensystem berichtet.! Trotz
dieser jahrzehntelangen Erkenntnisse wurden notwendige Reformen oft verschleppt, was
zu strukturellen Schwéchen fiihrte, die heute das System belasten. Wihrend die aktuelle
Regierung oft scharf fiir die gegenwaértige Situation kritisiert wird, liegen die Ursachen

fiir die Probleme viel tiefer und sind das Ergebnis jahrzehntelanger Versdumnisse.

Diese vorliegende Arbeit untersucht, wie Aktieninvestitionen zur finanziellen Absiche-
rung der Generation Z beitragen konnen, um der Gefahr der Altersarmut entgegenzuwir-
ken. Dariiber hinaus werden MafBnahmen analysiert, die zur weiteren Stabilisierung des
Rentensystems erforderlich sind, um die finanzielle Sicherheit der Generationen Z zu ge-

wiahrleisten.

1.1 Zielsetzung

Das Ziel dieser Arbeit ist es, die Rolle von Aktieninvestitionen als Mittel gegen Altersar-
mut bei der Generation Z ndher zu beleuchten. Im Kontext des demografischen Wandels
und den Herausforderungen im deutschen Rentensystem soll untersucht werden, inwie-
fern Kapitalanlagen, insbesondere Aktien, eine sinnvolle Ergénzung zur gesetzlichen

Rentenversicherung sein konnen. Die Generation Z, die noch viele Jahre im Berufsleben

!'vgl. Spiegel, Geburtenraten, 1975, S. 38.



vor sich hat, bietet hier grofles Potenzial. Durch friithzeitige Investitionen im Kapitalmarkt

konnten sie eine solide Grundlage fiir ihre Altersvorsorge schaffen.

Zusitzlich zu den Aktieninvestitionen werden auch die jlingsten politischen Ma3inahmen,
wie das Rentenpaket II und das geplante Altersvorsorgedepot ab 2026, untersucht. Es
stellt sich die Frage, ob diese Reformen tatsdchlich ausreichen, um eine nachhaltige Al-
tersvorsorge sicherzustellen oder ob weitere Schritte notwendig sind. Im Mittelpunkt
steht dabei, wie die Generation Z am besten auf die kommenden Herausforderungen vor-

bereitet werden kann, um die Gefahr von Altersarmut effektiv zu reduzieren.

1.2 Aufbau der Arbeit

Die vorliegende Arbeit gliedert sich in vier Kapitel. Im ersten Kapitel wird die gesetzliche
Rentenversicherung in Deutschland behandelt. Zundchst werden die historischen Ent-
wicklungen sowie die Funktionsweise der Rentenversicherung betrachtet. Im Anschluss
erfolgt eine Analyse der aktuellen Herausforderungen, die insbesondere durch den demo-
grafischen Wandel bedingt sind. AbschlieBend werden die zukiinftigen Probleme der

Rentenversicherung aufgezeigt, die sich fiir die Generation Z ergeben.

Das zweite Kapitel widmet sich den verschiedenen Anlageformen im Kontext der Alters-
vorsorge. Neben der privaten Vorsorge werden auch betriebliche Altersvorsorgemodelle
diskutiert. Bevor die Moglichkeiten von Aktieninvestitionen detailliert betrachtet werden,
erfolgt eine Auseinandersetzung mit den jiingsten staatlichen Mafinahmen, die neue An-
lagemdglichkeiten bieten. Darauthin werden die wesentlichen Kapitalanlagen erldutert,
und es wird untersucht, warum Aktien auch in Zukunft eine attraktive Anlageform dar-
stellen konnten. AbschlieBend wird ermittelt, welches Vermdgen die Generation Z bis
zum Renteneintritt aufbauen muss, um eine ausreichende Altersvorsorge zu gewéhrleis-

ten.

Im dritten Kapitel werden Handlungsempfehlungen formuliert, die sowohl die Rolle des
Staates als auch die Verantwortung des Einzelnen fiir eine sichere Altersvorsorge beriick-
sichtigen. AbschlieBend erfolgt ein Ausblick auf zukiinftige Entwicklungen und mogliche

weitere Reformen.

Im vierten Kapitel wird die Arbeit zusammengefasst, und es wird ein Ausblick auf die

Zukunft gegeben.



1.3 Methodische Vorgehensweise

In dieser Arbeit wurde die Generation Z als Zielgruppe gewdhlt, da sie aufgrund ihrer
langen verbleibenden Erwerbsphase in besonderem Maf3e von zukiinftigen Entwicklun-
gen im Rentensystem sowie den Bedingungen an den Kapitalméarkten betroffen sein wird.
Diese Alterskohorte ermoglicht eine fundierte Analyse langfristiger dkonomischer
Trends und deren Auswirkungen auf die Altersvorsorge. Die Wahl einer spezifischen Ge-
neration war zudem essenziell, da sich fiir andere Altersgruppen, bedingt durch die un-
terschiedlich lange verbleibende Zeit bis zur Rente, abweichende Ergebnisse ergeben

konnten.

Es ist jedoch zu beachten, dass die Definition der Generation Z in der Fachliteratur vari-
iert. Unterschiedliche Quellen ordnen dieser Generation verschiedene Geburtsjahrgéinge
zu, weshalb es in dieser Arbeit notwendig war, auf unterschiedliche Definitionen zurtick-
zugreifen. Dies konnte zu geringfiigigen Abweichungen in den Ergebnissen fiihren, da

die Abgrenzung der Generation Z nicht immer einheitlich erfolgt.

Aus Griinden der Lesbarkeit wird ausschliefSlich die minnliche Form verwendet. Perso-

nen weiblichen und ménnlichen Geschlechts sind darin gleichermaflen eingeschlossen.

2 Problemanalyse der deutschen Rentenversicherung

Die finanziellen Herausforderungen und das geringe Vertrauen in die staatliche Renten-
versicherung verdeutlichen die Notwendigkeit einer umfassenden Problemanalyse der
Rentenversicherung in Deutschland. Diese Analyse wird im folgenden Abschnitt detail-

liert behandelt.



2.1 Historische Entwicklung der deutschen Rentenversicherung

Die Urspriinge der deutschen Rentenversicherung reichen bis ins 13. Jahrhundert zuriick,?
als die ersten Knappschaften im Bergbau gegriindet wurden, um erkrankte Arbeiter und
ihre Familien zu unterstiitzen.® Die staatliche Rentenversicherung, wie wir sie heute ken-
nen, wurde 1889 unter Otto von Bismarck im Deutschen Kaiserreich eingefiihrt.* Sie um-
fasste alle Arbeiter ab dem 16. Lebensjahr und der Beitrag wurde zu gleichen Teilen, wie
heute, von Arbeitgebern und Arbeitnehmern getragen.’> Durch die Einfiihrung erlangten
die Versicherte nach fiinf Jahren Beitragszahlungen einen Rechtsanspruch auf eine Inva-

liden- oder Altersrente.®

Eine bedeutende Verdnderung kam 1957 mit der Rentenreform unter Bundeskanzler Kon-
rad Adenauer.” Diese Reform fiihrte den "Generationenvertrag" ein. Dieser Vertrag soll
sicherstellen, dass die Rentenzahlungen der heutigen Rentner durch die Beitrdge der Er-
werbstdtigen finanziert werden. Das Umlageverfahren ersetzte das vorherige Kapitalde-
ckungsverfahren, wodurch die Rentenversicherung stirker an die Erwerbstétigkeit gekop-

pelt wurde.®

Die Rentenversicherung wurde 1992 durch das Inkrafttreten des Sozialgesetzbuch VI
(SGB VI) weiter vereinheitlicht und modernisiert. Dieses Gesetz schuf die rechtlichen
Grundlagen fiir die heutige Struktur der deutschen Rentenversicherung und zentralisierte

verschiedene Vorschriften.? 10

2.2 Funktionsweise der deutschen Rentenversicherung

Um die Funktionsweise der deutschen Rentenversicherung zu verstehen, ist es notwen-
dig, zu verstehen, wie die Rentenversicherung finanziert wird. Dies bildet die Grundlage,
um anschlieBend auf die Berechnung der Rentenhéhe anhand von Entgeltpunkt einzuge-
hen. Von besonderer Bedeutung ist dabei der Einfluss der Rentenanpassungsformel auf

die Rentenhdhe.

2 Vgl. Riedel, A., Rentenversicherung, 2021, S. 411.

3 Vgl. Schliiter, N., Sozialversicherung, 2021.

4 Vgl. DRV, DRV-Geschichte, 2019, S.8; Schmdihl, W., Gesetzliche Rentenversicherung, 2012, S. 304.
5 Vgl. DRV, DRV-Geschichte, 2019, S. 9-10.

®Vgl. DRV, DRV-Geschichte, 2019, S. 10.

"Vgl. Wehlau, D., GRV, 2009, S. 73.

8 Vgl. DRV, DRV-Geschichte, 2019, S. 46.

° Vgl. Kerschbaumer, J., GRV, 2011, S. 80.

10 Ausfiihrlichere Aufzihlung der historischen Ereignisse ist im Anhang 1 zu finden.



2.2.1 Versicherungspflicht und Finanzierung der gesetzlichen Rentenversicherung

Um die Funktionsweise der deutschen Rentenversicherung nachvollziehen zu kdnnen, ist
es zundchst entscheidend zu kléren, welche Personengruppen in die Rentenversicherung
einzahlen. Die Versicherungspflicht in der gesetzlichen Rentenversicherung, geregelt
durch das SGB VI, umfasst eine Vielzahl von Personengruppen. Dazu zihlen Arbeitneh-
mer und Auszubildende, die gegen Arbeitsentgelt beschiftigt sind,!! sowie Personen, die
Kinder erziehen oder pflegebediirftige Menschen betreuen.!? Bestimmte Berufsgruppen,
wie Beamte, Richter und Soldaten, sind hingegen von der Versicherungspflicht befreit.!?
Diese Versicherungsfreiheit gilt auch fiir Selbststindige, mit Ausnahme von Lehrern, Er-
ziehern, Hebammen und Kiinstlern.'* Selbststindige, welche iiber die gesetzlichen Ren-
tenversicherung abgesichert sein wollen, haben die Mdglichkeit, sich freiwillig zu versi-

chern.!> 16

Ebenso sind die Finanzierungsmechanismen von zentraler Bedeutung, um die Funktions-
weise der deutschen Rentenversicherung vollstindig zu erfassen. Durchgéngig, mit Aus-
nahme der knappschaftlichen Rentenversicherung, gilt das Prinzip der paritétischen Fi-
nanzierung, bei dem Arbeitnehmer und Arbeitgeber jeweils die Hilfte der Aufwendungen
tragen.!” Seit 2018 liegt der Beitragssatz bei 18,6 Prozent, sodass Arbeitnehmer und Ar-
beitgeber jeweils 9,3 Prozent des Einkommens in die Rentenversicherung einzahlen.!®
Fiir freiwillig Versicherte, bei denen kein solches Arbeitsverhéltnis besteht, wird der Bei-

trag eigenstindig getragen.!”

1'vel. § 1 SGB VI.

12Vgl. § 3 SGB V1.

3 Vgl § 5SGB V1.

4 Vgl. § 2 SGB V1.

5 Vgl. § 7SGB V1.

16 Ausfiihrlichere Aufzihlung der versicherungspflichtigen Personen ist im Anhang 2 zu finden.
17Vgl. § 168 Abs. 1 Nr. 1 SGB VL.

18 Vgl. Bundesregierung, GRV, 2024.

¥ Vgl. § 171 SGB VL



Die Bundesregierung legt den Beitragssatz sowie die Beitragsbemessungsgrenze mit Zu-
stimmung des Bundesrates fest.?° Die Beitrige werden entsprechend eines festgelegten
Beitragssatzes berechnet, wobei die Bemessungsgrundlage nur bis zur jeweiligen Bei-
tragsbemessungsgrenze beriicksichtigt wird. 2! Fiir pflichtversicherte Personen bildet ihr
beitragspflichtiges Einkommen die Grundlage der Beitragsbemessung.?? Die Beitragsbe-
messungsgrenzen in der allgemeinen und der knappschaftlichen Rentenversicherung wer-
den jeweils zum 1. Januar eines jeden Jahres angepasst. Diese Anpassung orientiert sich
an der Entwicklung der Bruttolohne und -gehélter je Arbeitnehmer im Vergleich zum
vorletzten Kalenderjahr.?® Die Beitragsbemessungsgrenze in der allgemeinen Rentenver-
sicherung betrdgt im Jahr 2024 in den neuen Bundeslédndern (Ost) 7.450 Euro pro Monat
und in den alten Bundesldndern (West) 7.550 Euro pro Monat. In der knappschaftlichen
Rentenversicherung liegt die Beitragsbemessungsgrenze im Jahr 2024 in den neuen Bun-
desldndern (Ost) bei 9.200 Euro pro Monat und in den alten Bundeslédndern (West) bei
9.300 Euro pro Monat. Diese Anpassungen sind notwendig, um die Rentenanspriiche der
Versicherten an die allgemeine Lohnentwicklung anzupassen und die Kaufkraft der Ren-

ten zu sichern.?*

2.2.2 Berechnung der Rentenhohe und Entgeltpunkte

Die Hohe der Rentenleistungen in Deutschland basiert auf den wihrend des Erwerbsle-
bens erzielten Einkiinften, die in sogenannte Entgeltpunkte umgewandelt werden.? Ein
Einkommen, das dem Durchschnittsentgelt eines Kalenderjahres entspricht, wird dabei

mit einem vollen Entgeltpunkt bewertet.

20vgl. § 160 SGB VL

2L vgl. § 157 SGB VL

2 Vgl. § 161 Abs. 1 SGB VL

B Vgl. § 159 SGB VL

24 Vgl. Bundesregierung, Beitragsbemessungsgrenzen, 2024.
25 Vgl. § 63 Abs. 1 SGB VI; § 63 Abs. 2 S. 1 SGB VL.

26 Vgl. § 63 Abs. 2 S.2 SGB V1.



Die individuellen Entgeltpunkte werden jedoch nicht nur durch die tatsichlichen Bei-
tragszeiten, sondern auch durch beitragsfreie Zeiten und verschiedene Zuschldge be-
stimmt.?” Wie in Abbildung 1 dargestellt, werden diese Punkte anschlieBend mit dem
aktuellen Rentenwert, dem Rentenartfaktor und dem Zugangsfaktor multipliziert, um die

monatliche Rentenhdhe zu berechnen.?®

Abbildung 1: Rentenformel

aktueller "Ml Monatliche
Rentenwert i |l Bruttorente

Entgelt- Zugangs- Rentenart-

punkte faktor faktor

Quelle: Eigene Darstellung?’

Der Zugangsfaktor beriicksichtigt den Zeitpunkt des Renteneintritts und gleicht Unter-
schiede in der Rentenbezugsdauer aus.® Er sorgt dafiir, dass bei vorzeitigem Rentenein-
tritt die Rente entsprechend gekiirzt und bei spdterem Renteneintritt entsprechend erhoht
wird. Jahrginge ab 1964 konnen die Regelaltersrente ohne Abziige ab dem 67. Lebensjahr
in Anspruch nehmen.?! Fiir besonders langjahrig Versicherte dieser Jahrgénge besteht
zudem die Mdglichkeit, bereits mit Vollendung des 65. Lebensjahres und nach einer Min-

destversicherungszeit von 45 Jahren die Rente ohne Abschlidge zu beziehen.3?

Eine vorzeitige Inanspruchnahme der Altersrente ist ab dem 63. Lebensjahr mdglich,
fiihrt jedoch zu einer monatlichen Kiirzung von 0,3 Prozent, was kumuliert zu einem Ab-
zug von bis zu 14,4 Prozent fiihren kann.?* Bei einem spiteren Rentenbeginn erhoht sich

die Rente hingegen um 0,5 Prozent pro Monat.>*

Wie in der Abbildung 2 ersichtlich, lassen sich die verschiedenen Rentenarten weiter in
Unterkategorien unterteilen. Diese Differenzierung spielt eine Rolle bei der Bestimmung

des Rentenartfaktors (Raf), der je nach spezifischer Rentenart unterschiedlich ausfllt.>

27 Vgl. § 66 Abs. 1 SGB VL

% Vgl § 64 SGB VI

2 Vgl § 64 SGB VI

30vgl. § 63 Abs. 5 SGB VL

31'vgl. § 235 SGB VI; §35 SGB VL

2 Vgl. § 38 SGB VL.

33 Vgl. DRV, Altersrente, 2023; § 77 Abs. 2 SGB V1.
3 Vgl. § 77 Abs. 2 SGB VL

35 Vgl. § 63 Abs. 4 SGB VI; § 63 Abs. 6 SGB V1.



So betrdgt der Rentenartfaktor bei der Altersrente 1,0, wihrend er bei anderen Rentenar-
ten, wie der Erwerbsminderungs- oder Hinterbliebenenrente, angepasst wird, um den je-

weiligen Charakter der Rente zu berticksichtigen.*¢

Abbildung 2: Die maBigeblichen Rentenarten der gesetzlichen Rentenversicherung?’

Versichertenrente
|
| | 1
Erwerbsminderungs- . .
Altersrente g Hinterbliebenenrente
rente
Regelaltersrente Rente wegen voller Kleine Witwen-/
g Raf.: 1.0 —— Erwerbsminderung — Witwerrente
" Raf.: 1,0 Raf.: 1,0 bzw. 0,25
Allt ersrente fiir Rente wegen halber GroBe Witwen-/
angjahrig : B, :
Versichert Erwerbsminderung Witwerrente
ersicheric Raf.: 0,5 Raf.: 1,0 bzw. 0,55
Raf.: 1,0
Altersrente fiir
besonders langjéhrig Waisenrente
Versicherte Raf.: 0,1 bzw 0,2
Raf.: 1,0
Altersrente fiir
schwerbehinderte Erziehungsrente
Menschen Raf.: 1,0

Raf.: 1,0

Quelle: Eigene Darstellung?®

Ein weiterer Faktor in der Rentenformel ist der aktuelle Rentenwert. Dieser wird jahrlich
angepasst mittels der Rentenanpassungsformel.®® Diese Formel, wie in Abbildung 3 dar-
gestellt, setzt sich aus vier wesentlichen Faktoren zusammen: dem alten Rentenwert, dem
Entgeltfaktor, dem Beitragssatzfaktor und dem Nachhaltigkeitsfaktor. Im Jahr 2023 lag
der aktuelle Rentenwert bei 37,60 Euro und wurde 2024 auf 39,32 Euro angehoben.*

36 Vgl. § 67 SGB VL

37 Die unterschiedlichen Werte der Witwen-/Witwerrente und Waisenrente ergeben sich wie folgt: In den
ersten drei Monaten nach dem Tod des Ehegatten betriagt der Rentenartfaktor fiir beide Witwen-/Wit-
werrenten 1,0. Danach sinkt er auf 0,25 bei der kleinen und auf 0,55 bei der grolen Witwen-/Witwer-
rente. Fiir die Halbwaisenrente liegt der Rentenartfaktor bei 0,1, fiir die Vollwaisenrente bei 0,2.

3 Vel. § 33 SGB VI; § 67 SGB VL.

3 Vgl. Kéhler-Rama, T., Rentenbeitrag, 2023, S. 136; § 68 SGB VL.

40 Vgl. BMAS, Rentenwert, 2024.



Abbildung 3: Rentenanpassungsformel

Nachhaltigkeitsfaktor

Lohnfaktor Beitragssatzfaktor
alter aRW
alter aRW BE,_, 100 — AVA,_, — RVB,_, RQ,_,
RW; = aRW;_; X X X[ 1-=——|Xa+1
ARy = akWi- BE—; ~ 100 — AVA,_, — RVB,_, ( RQH) ¢

Quelle: In Anlehnung an §68 SGB VI; Kohler-Rama, T., Rentenbeitrag, 2023, S. 136.

Die Rentenanpassungsformel enthélt zudem Schutzklausel, die verhindert, dass Renten
in wirtschaftlich schwierigen Zeiten, etwa bei stagnierenden oder sinkenden Léhnen, ge-
kiirzt werden. Diese Niveausicherungsklausel gewihrleistet, dass die Renten mindestens
konstant bleiben, selbst wenn wirtschaftliche oder Demographische Bedingungen eigent-
lich eine Kiirzung nahelegen. Treten dennoch solche Félle ein, greift der Nachholfaktor,
der vorsieht, dass unterbliebene Kiirzungen in Zeiten wirtschaftlicher Erholung nachge-
holt werden. So wird ein langfristiges Gleichgewicht angestrebt, das kurzfristige Kiirzun-

gen fiir die Rentner vermeidet.*!

Ein wesentlicher Bestandteil der Rentenanpassungsformel ist der Lohnfaktor. Dieser
spiegelt die individuelle Beitragsleistung eines Rentenversicherten im Verhéltnis zum
Durchschnittseinkommen wider. Ein Wert von 1 zeigt an, dass das Einkommen der Ver-
sicherten dem Durchschnitt entsprach, wihrend Werte iiber oder unter 1 auf ein hdheres
oder niedrigeres Einkommen hinweisen. Dadurch wird sichergestellt, dass die Renten-
leistung die Erwerbsbiografie des Versicherten realistisch abbildet und individuelle Un-

terschiede in der Beitragszahlung beriicksichtigt.*?

Ein weiterer zentraler Faktor ist der Beitragssatzfaktor, auch Riester-Faktor genannt. Der
Faktor wurde mit der Rentenreform von 2001 eingefiihrt. Er dient dazu, die steigenden
Kosten der privaten Altersvorsorge zu beriicksichtigen. Der Faktor basiert auf der An-
nahme, dass Arbeitnehmer neben den gesetzlichen Rentenversicherungsbeitrigen auch in
eine Riester-Rente investieren. Durch diese Anpassung soll sichergestellt werden, dass
die Rentenanpassungen moderat ausfallen und die finanzielle Belastung der Beitragszah-

ler durch Rentenversicherungsbeitrige begrenzt bleibt.*?

' Vgl. Gasche, M., Kluth, S., Rentenanpassungsformel, 2011, S. 12.
2 Vgl. Gasche, M., Kluth, S., Rentenanpassungsformel, 2011, S. 7-8.
4 Vgl. Gasche, M., Kluth, S., Rentenanpassungsformel, 2011, S. 9-10.
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Eine besondere Bedeutung kommt dem im Jahre 2004 eingefiihrten Nachhaltigkeitsfaktor
zu, welcher die Rentenformel an demografische Verdanderungen anpasst. Dieser Faktor
verkniipft das Rentenniveau direkt mit dem Rentnerquotienten, der das Verhiltnis von
Rentnern zu Beitragszahlern darstellt. Ein steigender Rentnerquotient, etwa durch eine
alternde Bevdlkerung oder einen Riickgang der Erwerbstétigen, wirkt ddmpfend auf die
Rentenentwicklung. Er sorgt dafiir, dass die finanziellen Lasten des demografischen
Wandels fair zwischen Beitragszahlern und Rentnern verteilt werden. Dadurch wird ver-
hindert, dass die Renten unverhéltnisméBig stark steigen, wahrend die Zahl der Beitrags-

zahler sinkt.**

Fiir die Berechnung des Rentnerquotienten werden die Aquivalenzrentner und Aquiva-
lenzbeitragszahler herangezogen. Die Anzahl der Aquivalenzrentner wird ermittelt, in-
dem das gesamte Rentenvolumen durch die sogenannte Standardrente dividiert wird.*
Diese Standardrente wird auf Grundlage einer Regelaltersrente mit 45 Entgeltpunkten
berechnet. Dabei werden diese Entgeltpunkte mit dem ab dem 1. Juli des jeweiligen Ka-
lenderjahres giiltigen aktuellen Rentenwert multipliziert und flir einen Zeitraum von
zwolf Monaten hochgerechnet. Auf diese Weise wird der gesamte Rentenbedarf standar-
disiert.*® Die Anzahl der Aquivalenzbeitragszahler wird ermittelt, indem die Gesamt-
summe aller Beitragszahlungen durch den Beitrag eines durchschnittlichen Versicherten
dividiert wird. Hierdurch wird die tatsdchliche Beitragsleistung pro Beitragszahler ada-

quat erfasst.*’

2.3 Herausforderungen und Probleme der deutschen Rentenversicherung

Die gesetzliche Rentenversicherung in Deutschland steht vor erheblichen Herausforde-
rungen, primdr bedingt durch den demografischen Wandel und die finanzielle Lage des
Systems. Diese Entwicklungen fiihren zu einem zunehmenden Ungleichgewicht zwi-
schen Beitragszahlern und Rentenempféngern, was die langfristige Stabilitit der Renten-
finanzierung gefdhrdet. Dieses Kapitel analysiert die aktuellen und zukiinftigen Probleme
der Rentenversicherung, mit besonderem Fokus auf die demografischen Verhéltnisse, die

Rentenhdhe sowie die Auswirkungen von Inflation und Kaufkraftverlust.

*“ Vgl. Gasche, M., Kluth, S., Rentenanpassungsformel, 2011, S. 11-12.
4 Vgl. BMAS, Rentenversicherungsbericht, 2023, S. 52.

46 Vgl. § 154 Abs. 32 S. 3 SBG VL

47 Vgl. BMAS, Rentenversicherungsbericht, 2023, S. 52.
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2.3.1 Quotienten und ihre Bedeutung

Im Jahr 2023 standen 18,74 Millionen Altersrentner*® etwa 37,28 Millionen Beitragszah-
lern gegeniiber*’, was einem Verhéltnis von 1,99 Beitragszahlern pro Altersrenten ent-
spricht. Durch die umfassendere Berechnung des Rentnerquotienten, der auf Aquivalenz-
rentnern und Aquivalenzbeitragszahlern basiert (siehe Kapitel 2.2.2), wurde im selben
Jahr ein Wert von 0,5201 ermittelt. Dieser Quotient kommt auf das Ergebnis, dass 1,92

Beitragszahler einen Rentner finanzieren.>

Im Gegensatz dazu beschreibt der Altenquotient das Verhéltnis zwischen der élteren Be-
volkerung und der Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter. Wéahrend der Rentnerquotient
eine detailliertere Darstellung der finanziellen Belastung des Rentensystems durch die
Rentner liefert, ist der Altenquotient dennoch von besonderer Bedeutung. Er stellt eine
vereinfachte, aber dennoch bedeutsame Grundlage fiir zukiinftige Prognosen im Zusam-
menhang mit dem demografischen Wandel dar, auf deren Basis auch Riickschliisse auf
die Rentenentwicklung gezogen werden konnen. Daher kommt dem Altenquotienten in
den folgenden Abschnitten, insbesondere in Abschnitt 2.4.3, eine zentrale Rolle zu, da er
héufig herangezogen wird, um die Auswirkungen des demografischen Wandels auf die

Rentenfinanzierung zu untersuchen.

Die Berechnung des Altenquotienten im Jahr 2023 zeigt, dass etwa 37,9 Personen im
Alter von 65 Jahren und dlter auf 100 Personen im erwerbsfahigen Alter (20 bis 64 Jahre)
kommen. Dieser Quotient verdeutlicht, dass auf eine Person im Alter von 65 Jahren le-

diglich rund 2,64 potenziell Erwerbsfahige entfallen.>!

2.3.2 Hintergriinde des demografischen Wandels
Das Umlageverfahren der gesetzlichen Rentenversicherung steht aufgrund des demogra-
fischen Wandels unter zunehmendem Druck, dessen Auswirkungen sich weiter verstar-

ken.>?

8 Vgl. Christmann, Karin, Demographischer Wandel, 2024.
4 Vgl. Destatis, GRV, 2024.

50 Vgl. BMAS, Rentenversicherungsbericht, 2023, S. 52-53.
SUVel Turulski, Anna-Sofie, Altenquotient, 2024.

52 vgl. Helmedag, F., Umlageverfahren, 2024,
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Ein entscheidender Faktor fiir diese Entwicklung ist der deutliche Riickgang der Gebur-
tenrate in Deutschland seit den spédten 1960er Jahren. Diese Rate liegt seither konstant
unter der stabilen Erhaltungsrate von 2,1 Kindern pro.>® Im Jahr 2023 betrug die Gebur-
tenrate etwa 1,35 Kinder pro Frau und lag damit deutlich unter der erforderlichen Erhal-
tungsrate.>* Dies fiithrt dazu, dass jede Elterngeneration nur noch knapp zwei Drittel ihrer
selbst ersetzt.’ Langfristig resultiert daraus eine Schrumpfung der Bevolkerung, wodurch

der Druck auf das Rentensystem erhoht wird.>

Die niedrige Geburtenrate ist das Resultat verschiedener gesellschaftlicher und wirt-
schaftlicher Verdnderungen. Zum einen hat sich das durchschnittliche Alter der Miitter
bei der Geburt des ersten Kindes erhoht und liegt derzeit bei etwa 30 Jahren. Anfang der
1970er Jahre lag es hingegen noch bei 24 Jahren in Westdeutschland und sogar bei 22
Jahren in der ehemaligen DDR.%’ Zum anderen sind Frauen heute hiufiger berufstitig
und streben nach beruflicher Selbstverwirklichung. Dies fiihrt oft zu einer spiteren Fami-
liengriindung und einer geringeren Kinderzahl. Wirtschaftliche Unsicherheiten wie insta-
bile Beschéftigungsverhéltnisse und steigende Lebenshaltungskosten beeinflussen eben-
falls die Entscheidungen beziiglich der Familienplanung. Dariiber hinaus hat sich der
Wunsch nach einem héheren Lebensstandard in der Gesellschaft gefestigt, wodurch viele
Paare ihre Familienplanung zu {iberdenken.’® Dadurch ist der Anteil der kinderlosen
Frauen gestiegen. So waren vor dem Zweiten Weltkrieg nur etwa 10 Prozent der Frauen
kinderlos, bis Ende der 1960er Jahre stieg dieser Anteil dann auf {iber 20 Prozent an.>
Selbst bei plotzlich steigender Geburtenrate wird die Zahl der Lebendgeborenen zunéchst
weiter abnehmen, da die nachfolgenden Miittergenerationen aus den geburtenschwachen

Jahrgingen stammen.®°

53 Vgl. Wilke, C., Demographischer Wandel, 2020, S. 7.
54 Vgl. Destatis, Geburtenziffer, 2024.

55 Vgl. Wilke, C., Demographischer Wandel, 2020, S. 7.
56 Vgl. Wilke, C., Demographischer Wandel, 2020, S. 7.
57 Vgl. Wilke, C., Demographischer Wandel, 2020, S. 8.
8 Vgl. Destatis, Geburtenriickgang, 2024.

59 Vgl. Wilke, C., Demographischer Wandel, 2020, S. 8.
0 Vgl. Wilke, C., Demographischer Wandel, 2020, S. 8.
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Parallel zum Riickgang der Geburtenrate steigt die Lebenserwartung in Deutschland. !
Laut der Sterbetafel 2021/2023 betrdgt die durchschnittliche Lebenserwartung bei der
Geburt derzeit 78,2 Jahre fiir Manner und 83 Jahre fiir Frauen. Damit hat sie sich seit den

1870er Jahren mehr als verdoppelt.5?

Dieser Anstieg ist auf den medizinischen Fortschritt sowie verbesserte Hygienestandards
und Lebensbedingungen zuriickzufiihren.®® Die fiihrt ebenfalls dazu, dass die sogenannte
fernere Lebenserwartung sich um etwa 1,5 Jahre pro Dekade erhoht hat. Dies bedeutet,
dass 65-jéhrige Frauen ein durchschnittliches Lebensalter von 86 Jahren erwarten kdnnen

und Minner von knapp 83 Jahren.®

Die steigende Lebenserwartung fiihrt dazu, dass Renten iiber ldngere Zeitrdume ausge-
zahlt werden miissen, was die finanzielle Belastung des Rentensystems erhoht. Proble-
matisch ist zudem, dass immer weniger junge Menschen ins Erwerbsleben eintreten,
wodurch ein demografisches Ungleichgewicht entsteht, das die finanzielle Stabilitdt des

Rentensystems zunehmend gefahrdet.®

Seit den 1970er Jahren konnen die jahrlichen Geburten die jéhrlichen Sterbefille nicht
mehr ausgleichen. Der natiirliche Bevolkerungssaldo ist negativ.®® Im Jahr 2023 gab es
690.000 Geburten und ca.1.000.000 Sterbefdllen. Eine negative Differenz von fast
310.000 Personen.®’

Diese Liicke wurde bislang durch positive Wanderungssalden kompensiert. In den letzten
Jahren verzeichnete Deutschland eine hohe Nettozuwanderung, mit Spitzenwerten von
iiber einer Million Menschen im Jahr 2015. Dadurch hatten im Jahr 2018 fast 21 Millio-
nen Menschen in Deutschland einen Migrationshintergrund.®® Viele Zugewanderte sind
jung und somit potenzielle Beitragszahler fiir die Rentenversicherung.®® Allerdings

schwankt der Wanderungssaldo stark, und es ist ungewiss, ob die Nettozuwanderung

8 Vgl. Kostorz, P., Schnapp, F., Sozialstaat, 2006, S. 14.

62 Vgl. Statista, Lebenserwartung, 2024,

83 Vgl. Statista, Lebenserwartung, 2024,

4 Vgl. Wilke, C., Demographischer Wandel, 2020, S. 4- 5.

% Vgl. Schmidt, M., Sozialstaat, 2012, S. 29; Kostorz, P., Schnapp, F., Sozialstaat, 2006, S. 12.
% Vgl. Wilke, C., Demographischer Wandel, 2020, S. 10.

7 Vgl. Statista, Bevolkerungssaldo, 2024.

8 Vgl. Wilke, C., Demographischer Wandel, 2020, S. 10.

% Vgl. Brussig, M., Demographie, 2015, S. 306.
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langfristig auf einem Niveau bleiben wird, das die demografischen Herausforderungen

ausgleichen kann.”

AbschlieBend ist festzuhalten, dass diese demografischen Trends das Rentensystem auch
kiinftig vor erhebliche Herausforderungen stellen werden. In Abschnitt 2.4.3 werden
diese Entwicklungen ndher betrachtet, indem zukiinftige Prognosen zu Geburtenraten,

Lebenserwartung und Wanderungssalden erdrtert werden.

2.3.3 Staatliche Zuschiisse, Rentenhohe und ihre sozialen Folgen

Obwohl die Gesamteinnahmen der Beitragszahler im Jahr 2023 bei 289,37 Milliarden
Euro lagen, standen der Deutschen Rentenversicherungen Gesamtausgaben in Hohe von
374,74 Milliarden Euro gegeniiber. Davon entfielen 325,07 Milliarden Euro allein auf die
Zahlungen von Versichertenrenten.”! Die Differenz wurde durch staatliche Zuschiisse
ausgeglichen. Dieser Bundeszuschuss belief sich im Jahr 2023 auf insgesamt 112,4 Mil-
liarden Euro und setzt sich aus drei Hauptteilen zusammen.”? Erstens aus dem allgemei-
nen Bundeszuschuss, der etwa 75 Prozent der Gesamtsumme ausmacht und sich an der
Entwicklung der Bruttolohne orientiert. Zweitens aus dem zusétzlichen Bundeszuschuss,
der einem Prozentpunkt der Mehrwertsteuer entspricht. Drittens aus dem Okosteueranteil,

der auf die Einfiihrung der Okosteuer in den 1990er-Jahren zuriickgeht.”

Neben den Bundeszuschiissen werden weitere Einnahmen erzielt, darunter Erstattungen,
Ausgleichszahlungen der Knappschaftlichen Rentenversicherung, Vermogensertriage so-

wie sonstige Einkiinfte. 74

Es erweist sich nun als unerlésslich, die aktuellen Rentenhéhen zu untersuchen, die trotz
der staatlichen Zuschiisse bestehen. Der nachfolgende Abschnitt wird die Rentenversor-
gung im Jahr 2023 niher beleuchtet, wobei untersucht wird, welche Betrdge Rentnern
unter Berlicksichtigung der bestehenden Verhéltnisse und staatlichen Zuschiisse tatsich-

lich zur Verfiigung stehen.

0'Vgl. Wilke, C., Demographischer Wandel, 2020, S. 10.
"' Vgl. DRV, Finanziibersicht DRV, 2023, S. 1.

2 Vgl. DRV, Bundeszuschiisse, 2024.

3 Vgl Wein, T., Bundeszuschiisse,2023, S. 136.

" Vgl. DRV, Einnahmen DRV, 2023.
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Seit dem Rentenpaket II ist in Deutschland das Sicherungsniveau der allgemeinen Ren-
tenversicherung bis zum Jahr 2040 auf 48 Prozent vor Steuern festgelegt.”> Dieses Niveau
wird als Verhéltniswert zwischen der verfiigbaren Standardrente und dem verfiigbaren
Durchschnittsentgelt des jeweiligen Kalenderjahres bestimmt. Im Jahr 2023 betrug das

Rentenniveau 48,15 Prozent.”®

Die Niveauschutzklausel in der Rentenanpassungsformel gewéhrleistet, dass das Renten-
niveau nicht unter die festgelegte Marke von 48 Prozent fallt.”” Dies war fiir das Jahr 2024
der Fall. Das Sicherungsniveau sollte aufgrund des Nachhaltigkeitsfaktors unter 48 Pro-
zent sinken, jedoch sorgt die Niveauschutzklausel dafiir, dass dieses Niveau erhalten

bleibt.

Die Bruttostandardrente lag im Jahr 2023 bei 1.692 Euro und stieg im Jahr 2024 auf
1.769,4 Euro.”® Nach Abzug der Sozialabgaben ergibt sich die sogenannte verfiigbare
Standardrente, die 2023 bei 1.503,34 Euro und 2024 bei 1.565,03 Euro liegt.” Sie ist je-
doch kein MaBstab fiir die tatséchliche durchschnittliche Rente und spiegelt nicht die all-
gemeine Rentensituation wider, insbesondere nicht die Folgen unterbrochener Erwerbs-
biografien oder niedriger Einkommen, da sie stets von festen 45 Entgeltpunkten aus-

geht. 80

Tatsdchlich betrug die durchschnittliche Bruttorente der Versichertenrenten im Jahr 2023
lediglich 1.475 Euro fiir Ménner und 1.026 Euro fiir Frauen.®! Von diesen Betrigen sind
zudem diverse Sozialabgaben abzuziehen. Hierzu zdhlen die Beitrdge zur Krankenversi-
cherung der Rentner in Hohe von 14,6 Prozent sowie der durchschnittliche Zusatzbeitrag.
Der Rentner tragt die Hilfte der Abgaben, wihrend die andere Hilfte von der Deutsche
Rentenversicherung iibernommen wird. Dariiber hinaus sind Beitrdge zur Pflegeversiche-
rung der Rentner zu entrichten. Kinderlose Rentner, die nach 1940 geboren wurden, ent-

richten zusitzlich einen Zuschlag.??

5 Vgl. Bundesregierung, Rentenpaket 11, 2024.
76 Vgl. § 154 Abs. 32 S.2 SGB VL

7 Vgl. § 255¢ SGB VL

8 Berechnung im Anhang 3.

7 Berechnung im Anhang 4.

80 Vgl. Eder, G., Standardrente, 2019, S. 426.
81 Vgl. DRV, Rentenbestand, 2024.

82 Vgl. DRV, Rentenstatistik, 2024, S. 2.
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Nach Berticksichtigung dieser Abziige ergibt sich ein durchschnittlicher Auszahlungsbe-
trag von 1.315 Euro flir Ménner und 914 Euro fiir Frauen bei den Versichertenrenten.®?
Bei den Altersrenten erhielten Minner Zahlbetrdge in Hohe von durchschnittlich

1.348 Euro®* und Frauen von 908 Euro.%?

Abbildung 4 veranschaulicht die Verteilung der Altersrentenbetrdge fiir Ménner und
Frauen im Jahr 2023. Besonders auffillig ist, dass nahezu die Hélfte der Frauen einen
Rentenbetrag von unter 900 Euro erhilt. Dieser Anteil liegt bei den Ménnern lediglich
bei 25,3 Prozent. Im mittleren Rentensegment zwischen 900 Euro und 1.500 Euro ist der
Unterschied weniger ausgeprigt: 40,6 Prozent der Frauen und 31,1 Prozent der Ménner

fallen in diese Kategorie.

In den hoheren Rentenklassen ab 1.500 Euro ist jedoch eine signifikante Ungleichvertei-
lung zugunsten der Ménner sichtbar. So erhalten 13 Prozent der Ménner einen Zahlbetrag
zwischen 1.800 Euro und 2.100 Euro, wohingegen nur 3,2 Prozent der Frauen in dieser
Einkommensklasse liegen. Noch deutlicher tritt diese Ungleichverteilung in der hdchsten
Rentenklasse, iiber 2.400 Euro, zutage. Wahrend lediglich 0,4 Prozent der Frauen diesen

Rentenzahlbetrag erreichen, sind es bei den Ménnern 4,8 Prozent.

Diese Zahlen verdeutlichen die ungleiche Verteilung der Altersrentenzahlbetrage, wobei
Frauen iiberproportional in den unteren Rentenkategorien vertreten sind, wahrend Mén-

ner hdufiger in den hoheren Klassen anzutreffen sind.

8 Vgl. DRV, Rentenbestand, 2024.
8 Vgl. DRV, Rentenbestand, 2024.
85 Vgl. DRV, Rentenbestand, 2024.
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Abbildung 4: Zahlbetrige der Altersrenten 2023: Verteilung nach Geschlecht
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Quelle: In Anlehnung an DRV, Rentenverteilung, 2024, S. 154-155

Die maximale gesetzliche Altersrente in Deutschland belief sich im Jahr 2023 auf
3.434,76 Euro monatlich. Um diese Hochstrente zu erzielen, miisste ein Versicherter 45
Jahre lang durchgingig ein Einkommen an oder {iber der Beitragsbemessungsgrenze er-
wirtschaften. Mit den maximal moglichen Entgeltpunkten von circa zwei pro Jahr ergibe
sich eine Summe von etwa 90 Entgeltpunkten.®¢ Mit der Rentenanpassung im Jahr 2024

erhoht sich diese Hochstrente auf 3.443 Euro.®’

Diese Zielsetzung ist nahezu unerreichbar, da man ab einem sehr jungen Alter konstant
die Beitragsbemessungsgrenze oder driiber verdienen miisste. Tatsdchlich ist die Anzahl
derjenigen, die dies erreicht haben, geradezu marginal im Vergleich zu den insgesamt

18,74 Millionen Altersrentnern.®®

8 Vgl. Romanski, U., Rentenberechnung, 2023.
87 Vgl. Wunder, Alexander, Rentenberechnung, 2024.
88 Vgl. Romanski, U., Rentenberechnung, 2023.
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Auf der anderen Seite steht sich die Grundrente. Diese fungiert als ein individueller Zu-
schlag zur Rente, welche nach einem Priifverfahren gewihrt wird. Berechtigt sind Perso-
nen, die mindestens 33 Jahre an Grundrentenzeiten vorweisen konnen. Der konkrete Be-
trag der Grundrente variiert. Einkommen, das den Freibetrag iibersteigt, wird zu 60 Pro-

zent angerechnet.® Der Hochstbetrag betrégt aber in etwa 400 Euro monatlich.”

Im Unterschied zur Grundrente ist die "Grundsicherung im Alter" eine bedarfsorientierte
Leistung, welche aus Steuermitteln finanziert wird. Sie kann beantragt werden, wenn die
gesamten Einkiinfte, nicht ausreichen, um den Lebensunterhalt zu decken. Diese Grund-
sicherung wird unabhéngig davon gezahlt, ob bereits eine Altersrente bezogen wird. Die
Einkommensgrenze fiir den Anspruch liegt bei etwa 1.016 Euro monatlich. Die genaue
Hohe der Grundsicherung orientiert sich am individuellen Bedarf. Die Grundsicherung
umfasst finanzielle Unterstiitzungen wie die Regelbedarfe fiir den taglichen Lebensunter-
halt, die Kosten fiir Unterkunft und Heizung sowie Beitrdge zur Kranken- und Pflegever-

sicherung.’!

Neben den Sozialabgaben miissen Rentner auch die steuerliche Belastung ihrer Rente be-
achten. Alters-, Erwerbsminderungs- und Hinterbliebenenrenten sind grundsitzlich ein-
kommensteuerpflichtig. Durch das Wachstumschancengesetz steigt der Besteuerungsan-
teil fiir neue Rentnerjahrgéinge ab 2023 um nur noch 0,5 Prozentpunkte pro Jahr. Wer
2023 in Rente geht, muss daher 82,5 Prozent seiner Rente versteuern, statt der urspriing-

lich geplanten 83 Prozent. Die vollstdndige Besteuerung tritt erst ab dem Jahr 2058 ein.”?

Liegt die Rente iiber dem Grundfreibetrag, sind Rentner steuerpflichtig und miissen eine
Steuererklarung abgeben.”® Der Grundfreibetrag lag 2023 bei 10.908 Euro®* und wurde
2024 auf 11.604 Euro erhoht.”® Das Finanzamt priift die Steuerpflicht und beriicksichtigt
dabei Abzugsmoglichkeiten.”® Im Jahr 2023 waren noch etwa 68 Prozent der Rentenleis-

tungen steuerpflichtig.”’ Trotz der Rentenerh6hung und des

% Vgl. Regniet, T., Grundrente, 2024.

0 Vgl. Marx, M., Regniet, T., Grundrente, 2024.

ol Vgl. BMAS, Grundsicherung, 2024; DRV, Grundsicherung, 2024.

2 Vgl. DRV, Wachstumschancengesetz, 2024; § 22 Nr. 1 S. 3 Buchst. a Doppelbuchst. aa EStG.
% Vgl. De la Motte, L., Rentenerhdhung, 2024,

%4 Vgl. Regniet, T., Iméhl, S., Grundfreibetrag, 2024.

5 Vgl. Haufe, Steuern, 2024; § 32a Abs. 1 EStG.

% Vgl. De la Motte, L., Rentenerhdhung, 2024,

97 Vgl. Destatis, Steuerpflicht, 2024.
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gestiegenen Besteuerungsanteils wurden durch die Anhebung des Grundfreibetrags im
Jahr 2024 rund 244.000 Rentner von der Steuerpflicht befreit und miissen keine Steuern

mehr zahlen.”®

Die Rentenhdhe in Deutschland fiihrt bereits heute zu erheblichen sozialen Problemen.
Im Jahr 2023 waren insgesamt 689.590 Personen auf die Grundsicherung im Alter ange-
wiesen.”” Ein weiteres Indiz fiir die prekire finanzielle Situation vieler Rentner ist die
Inanspruchnahme des Grundrentenzuschlags. Rund 1,3 Millionen Betroffene waren auf
diese staatliche Unterstiitzung angewiesen, um ihre Rente aufzubessern.!® Trotz dieser
staatlichen MaBBnahmen sind immer noch 18,1 Prozent der Senioren von Altersarmut be-
droht. Diese hohe Quote verdeutlicht, dass ein erheblicher Anteil der Rentner in Deutsch-

land trotz zusitzlicher staatlicher Leistungen am Existenzminimum lebt.!!

Die Ursachen fiir diese Altersarmut sind vielschichtig und eng mit individuellen Lebens-
verlaufen verkniipft. Eine Studie des Deutschen Instituts fiir Wirtschaftsforschung iden-
tifiziert bestimmte Bevolkerungsgruppen als besonders gefdahrdet. Dazu zdhlen Menschen
mit geringer Qualifikation, alleinstehende Personen, Personen mit lingeren Phasen der
Arbeitslosigkeit sowie Menschen mit Migrationshintergrund. Diese Gruppen sehen sich
aufgrund ihrer Lebens- und Erwerbsbiografien hdufiger mit niedrigen Rentenzahlbetré-
gen konfrontiert, was das Risiko erhoht, im Alter auf Grundsicherungsleistungen ange-

wiesen zu sein. %2

2.3.4 Inflation und Kaufkraftverlust

Nicht allein demografische Verdnderungen, steuerliche Belastungen und Sozialabgaben
beeinflussen die finanzielle Situation der Rentner, sondern zunehmend auch die Auswir-
kungen der Inflation. Dieser erweist sich als ein zunehmend dringlicher Faktor. Die In-
flation préagt die Renten in Deutschland nachhaltig, da diese nur an die Lohnentwicklung
gekoppelt sind. In Phasen erheblicher Inflation, wie in den Jahren 2022 und 2023, erleiden

Rentner folglich reale Kaufkraftverluste. Dieser Umstand resultiert aus der Verzogerung

%8 Vgl. Haufe, Steuern, 2024.

9 Vgl. Mohr, M., Grundsicherung, 2024,

100 Vo], BMAS, Grundrente, 2024.

101'Vgl, Statista, Armutsgefdhrdungsquote, 2024.
102 Vgl. Bertelsmann Stiftung, Altersarmut, 2024.
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der Rentenanpassungen, die nicht in der Lage sind, zeitnah auf die rapiden steigenden

Lebenshaltungskosten zu reagieren.!'%?

Die allgemeine Inflationsrate in Deutschland betrug 2022 6,9 Prozent,'* jedoch lag die
Inflationsrate fiir Rentner der gesetzlichen Rentenversicherung bei 8,1 Prozent, was ihre

finanziellen Spielrdume weiter einschréinkte.!%®

Problematisch ist vor allem, dass Rentner stark eingeschrénkt sind in ihren Moglichkei-
ten, die erlittenen Kaufkraftverluste durch zusatzliche Erwerbstétigkeit zu kompensie-
ren.'% Erwerbstitige haben theoretisch die Option, ihr Arbeitsangebot zu erweitern oder
hohere Lohne zu verhandeln. Fiir Rentner hingegen ist dies kaum moglich oder nur mit

erheblichem Aufwand.!?”

Zwar werden Rentenanpassungen durch Schutzklauseln und Sonderregelungen unter-
stiitzt, jedoch sind diese in Jahren hoher Inflation oft unzureichend, um die Kaufkraftver-
luste vollstdndig auszugleichen. Die Rentenanpassungen in Deutschland richten sich nach

der Lohnentwicklung der vorangegangenen Jahre und erfolgen jeweils erst im Juli.!%®

Langfristig kann die Anpassung der Renten an die Lohnentwicklung zu realen Einkom-
mensgewinnen fithren, vorausgesetzt, die Lohne erholen sich nach einem Inflations-

schock.'%?

2.4 Die Generation Z und ihre Altersvorsorge

Die Generation Z umfasst in Deutschland etwa 12,35 Millionen Menschen und bildet
damit die drittgroBte Kohorte.!'® Daher ist es unerldsslich, die Auswirkungen des demo-
grafischen Wandels auf diese Generation zu untersuchen. Zuvor muss jedoch geklért wer-
den, wer zur Generation Z gehort, wie gut sie iiber das Rentensystem informiert ist und
welche finanziellen Strategien und Denkweisen sie in Bezug auf die Altersvorsorge ver-

folgt.

103 Vgl. Decken, T., Freudenberg, C., Inflation, 2023, S. 134.

104 Vgl. Beznoska, M. et al., Inflation, 2024, S. 5.

105 Vgl. Beznoska, M. et al., Inflation, 2024, S. 27.

106 \gl. Deeken, T., Freudenberg, C., Inflation, 2023, S. 133; Beznoska, M. et al., Inflation, 2024, S. 5.
107V gl. Deeken, T., Freudenberg, C., Inflation, 2023, S. 133; Beznoska, M. et al., Inflation, 2024, S. 5.
108 Vgl. Deeken, T., Freudenberg, C., Inflation, 2023, S. 141.

109Vgl. Beznoska, M. et al., Inflation, 2024, S. 6.

10 vgl, Statista, Kohorten, 2024.
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2.4.1 Definition der Generation Z

Der Begriff ,,Generation* bezeichnet im allgemeinen Sprachgebrauch eine Gruppe von
Personen, die derselben altersbezogenen Zeitspanne angehoren. Karl Mannheim definiert
bereits 1928 Generationen als soziale Positionen, die durch gemeinsame Geburtsjahre
und priagende Erlebnisse gekennzeichnet sind, ohne spezifische soziale Gruppen zu for-

men. !

Die Generation Z, oder kurz Gen Z, bezeichnet die demografische Gruppe, die auf die
Millennials (Generation Y) folgt und ungefahr zwischen den Jahren 1997 und 2012 ge-
boren wurde. Das genaue Anfangsjahr dieser Generation variiert jedoch, dhnlich wie bei
anderen demografischen Kohorten, zwischen 1990 und 2000.!'? Die Generation Alpha
folgt auf die Generation Z, wihrend die Generation X und die Nachkriegsgeneration, be-

kannt als "Baby-Boomer", vorherige Kohorten bilden.!!3

2.4.2 Einstellung der Generation Z zur Altersvorsorge

Die Generation Z sieht sich mit vielfdltigen finanziellen Herausforderungen konfrontiert,
die ihre Einstellung und Verhaltensweise zur Altersvorsorge mal3geblich beeinflussen.
Laut einer Deloitte Studie ist eine der groBten Angste und Stressfaktoren fiir 48 Prozent
der befragten Generation Z die langfristige finanzielle Zukunft.!'* Seit 2020 sind die Ver-
braucherpreise bis August 2024 um fast 20 Prozent gestiegen. Dies fiihrte dazu, dass die
Lebenshaltungskosten erheblich gestiegen sind,''> wodurch 51 Prozent der Generation Z

,,von Gehaltsscheck zu Gehaltsscheck* leben.!!®

Das Sinus-Institut flihrte eine Befragung unter 20- bis 29-jdhrigen Berufstatigen durch,
bei der die Einstellungen zur Altersvorsorge im Fokus standen. Diese Ergebnisse sind in
Abbildung 5 dargestellt. Sie zeigt, dass 39 Prozent der Generation Z glauben, dass die
gesetzliche Rente im Alter nicht ausreichen wird.!!” Gleichzeitig wére ein ebenso groBer
Anteil von 39 Prozent bereit, ihren iibermidfigen Konsum zu reduzieren, um verstérkt fiir

ihre Altersvorsorge vorzusorgen.!'!8 Ebenfalls ist in der Abbildung zu erkennen, dass sich

11'Vgl. Mannheim, K., Generationen, 1928, S. 173ff.

12 Vgl Scholz, C., Rennig, A., Generation Z, 2019, S. 3.
13 Vel. Klaffke, M., Generation Z, 2014, S. 69 -73.

114 ygl. Deloitte, Generation Z, 2023, S. 16.

115 Vgl. Statista, Verbraucherpreisindex, 2024.

116 v gl. Deloitte, Generation Z, 2023, S. 7.

17'Vgl. Gaber, R., Altersvorsorge, 2023, Seite 5.

118 Vgl. Gaber, R., Altersvorsorge, 2023, Seite 5.



50 Prozent der Generation Z regelmaBig mit ihrer Altersvorsorge beschiftigen.!!” Beson-
ders positiv ist dabei, dass ebenfalls 50 Prozent der berufstitigen 20- bis 29-Jéhrigen re-
gelmiaBig tiberpriifen, wie sie ihr Geld am besten anlegen konnen.'?° Zu diesem Schluss
kommt auch Jorg Asmussen, Hauptgeschéftsfiihrer des Gesamtverbandes der Versiche-
rer. Dieser betont: ,,Die Generation Z scheint smart zu sein und hat weniger Beriihrungs-
dngste beim Thema Finanzen.“!?! Allerdings geben auch rund 48 Prozent der Generation

Z an, nur wenig iiber das Thema Altersvorsorge zu wissen.!??

Abbildung 5: Einstellung der Generation Z zur Altersvorsorge

Gesetzliche Rente nicht ausreichend 39%

Verzicht auf iibermiiffigen Konsum 39%

Regelmiilige Beschéftigung mit Altersvorsorge

und Geldanlage 50%

Wenig Wissen iiber Altersvorsorge 48%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Quelle: In Anlehnung an Gaber, R., Altersvorsorge, 2023, Seite 3-5

Neben den Einstellungen der Generation Z zur Altersvorsorge ist auch die Wahl der An-

lageformen aufschlussreich.

Abbildung 6 verdeutlicht, dass ein GroBteil der Generation Z eher auf konservative An-
lageformen setzt. So investieren 39% in Sparkonten und 17% in Bausparvertriage. Risi-
koreichere Anlagen wie Aktien oder Investmentfonds werden lediglich von 14% genutzt,

wihrend nur 7% auf Versicherungen mit Anlageelementen zuriickgreifen. Diese Zahlen

119'Vgl. Gaber, R., Altersvorsorge, 2023, Seite 3.
120 Vgl. Gaber, R., Altersvorsorge, 2023, Seite 5.
121 Schulz, U., Rente, 2023.

122 Vgl. Schulz, U., Rente, 2023.
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zeigen eine klare Préferenz fiir festverzinsliche Anlagen, wéihrend renditestérkere, aber

riskantere Optionen deutlich weniger gefragt sind.!?

Abbildung 6: Anlageprodukte der Generation Z

45%
40% 39%
35%
30%
25%

20% 17%

15% 14%

10% 7%
|
0%

Sparkonto Bausparvertrag Aktien/ Versicherung mit
Investmentfonds Anlageelement

Quelle: In Anlehnung an Bocksch, R., Anlageprodukte, 2024

2.4.3 Zukiinftige Probleme in der GRY fiir die Generation Z
Bereits heute stehen viele Rentner vor erheblichen Herausforderungen, ihren Lebensun-
terhalt allein aus der Rente zu bestreiten. Diese Problematik wird sich in Zukunft voraus-

sichtlich weiter verschirfen, insbesondere fiir die Generation Z.'2*

Dies wird unter anderem durch die demografische Entwicklung begiinstigt, die die ge-
setzliche Rentenversicherung in Deutschland in den kommenden Jahrzehnten vor erheb-
liche Herausforderungen stellen wird. Abbildung 7 veranschaulicht diese Problematik an-
hand verschiedener Zukunftsszenarien des Altenquotienten (67+), basierend auf der 15.
koordinierten Bevolkerungsvorausberechnung. Hierbei werden drei Szenarien unter-
schieden: ein optimistisches, ein moderates und ein pessimistisches Szenario. Die Szena-
rien variieren in ihren Annahmen hinsichtlich der Geburtenrate, der Lebenserwartung und

des Wanderungssaldos.'?*

123 Vgl. Bocksch, R., Anlageprodukte, 2024.

124 siche Kapitel 2.3.3

125 Eine detaillierte Beschreibung der Annahmen und der gewihlten Varianten findet sich in den Anhin-
gen 5 und 6.
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In allen Szenarien wird ein langfristiger Anstieg des Altenquotienten deutlich, insbeson-
dere durch den Eintritt der geburtenstarken Babyboomer-Jahrgidnge in den Ruhestand.
Bereits bis 2035 ist ein deutlicher Anstieg zu beobachten, was die Balance zwischen Rent-
nern und Beitragszahlern verschlechtert. Wahrend das optimistische Szenario im Jahr
2070 einen Wert von 39 erreicht, steigt der Quotient im pessimistischen Szenario auf 56.
Dies bedeutet, dass im pessimistischen Szenario jedem potenziellen Rentner nur 1,8 Per-
sonen im potenziell erwerbsfahigen Alter gegeniiberstehen. Im Vergleich zum heutigen
Wert von 2,64 verdeutlichen diese Entwicklungen die immense Belastung, die auf das

Rentensystem und insbesondere auf die Generation Z zukommen konnte.

Abbildung 7: Entwicklung der Szenarien des Altenquotienten (67+) in Deutschland
60,00
55,00
50,00
45,00
40,00

35,00

30,00

25,00
2021 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060 2065 2070

—o— Altenquotient hoch: Relativ alte Bevolkerung (G1L3W1)
Altenquotient mittel: Moderate Entwicklung (G2L2W2)
---@--- Altenquotient niedrig: Relativ junge Bevolkerung (G3L1W3)

Quelle: Eigene Darstellung!?®

Prinzipiell wiirde die Verdnderung des Altenquotienten eine Korrektur des Nachhaltig-
keitsfaktors bedingen und folglich das Rentenniveau modifizieren. Die Bundesregierung
hat mit dem am 29.05.2024 verabschiedeten Rentenpaket I den Anspruch erhoben, das
Rentenniveau jenseits des Einflusses des Nachhaltigkeitsfaktors bis zum Jahr 2040 auf
48 Prozent des durchschnittlichen Einkommens zu fixieren. Diese sogenannte "Halteli-
nie" soll verhindern, dass das Rentenniveau aufgrund des demografischen Wandels ab-

sinkt. Allerdings bleibt ungewiss, wie sich das Rentenniveau nach 2040 entwickeln wird.

126 Vgl. Destatis, Bevolkerungsvorausberechnung, 2022.
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Die gesetzliche Garantie gilt zwar nur bis zu diesem Zeitpunkt, aber es soll versucht wer-

den dieses Niveau auch langfristig zu halten.!?’

Um das Rentenniveau auch in Zukunft zu sichern, sieht die Bundesregierung die Einfiih-
rung des sogenannten Generationenkapitals vor. Dieser staatliche Fonds, der durch den
Bund bis 2036 auf etwa 200 Milliarden Euro anwachsen soll, wird am Aktienmarkt in-
vestiert. Ab 2036 ist geplant, jahrlich 10 Milliarden Euro aus diesem Fonds zu entnehmen,

um die steigenden Beitragssitze abzufedern und das Rentenniveau zu stabilisieren.!?8

Simulationen zeigen, dass das Rentenniveau ohne weitere Reformen bis 2070 auf etwa
43,3 Prozent sinken konnte.!?’ Diese Prognosen verdeutlichen die Herausforderungen,
vor denen die Generation Z steht, selbst unter Berticksichtigung der geplanten Reform-

mafnahmen.

Bei gleichbleibenden Rentenniveau, wie im Rentenpaket II vorgesehen, ist mit vergleich-
baren Auszahlbeitrigen fiir die Rente zu rechnen. Diese Rente muss aber im Gegensatz
zu heute ab dem Jahr 2058 vollstindig besteuert werden. Dies bedeutet, dass sich die
finanziellen Herausforderungen, mit denen heutige Rentner konfrontiert sind, zur Ren-

tenzeit der Generation Z weiter verschirfen werden.!3°

Nicht nur demografische und finanzielle Aspekte prigen die Herausforderungen des Ren-
tensystems, sondern auch die verdnderten Arbeits- und Lebensvorstellungen der Genera-
tion Z. Diese Entwicklung ist gepridgt von einem hohen Bediirfnis nach einer ausgewoge-
nen Work-Life-Balance.'*! Fast die Hilfte der deutschen Generation Z fiihlt sich aufgrund
der Arbeitsanforderungen und -intensitéit ausgebrannt.!3? Viele in dieser Generation be-
vorzugen deshalb Teilzeitarbeit oder flexible Arbeitsmodelle, um personliche und beruf-
liche Interessen besser miteinander zu vereinbaren.!3* Studien zeigen, dass 82,1 Prozent
der Generation Z ein ausgewogenes Verhiltnis zwischen Beruf und Privatleben als es-

senziell erachten.!*

127 Vgl. Holteméller, O., Schultz, C., Zeddies, G., Rentenpaket 11, 2024, S. 3.

128 Vgl. Holteméller, O., Schultz, C., Zeddies, G., Rentenpaket 11, 2024, S. 3.

129 Vgl. Holteméller, O., Schultz, C., Zeddies, G., Rentenpaket 11, 2024, S. 4.

130 ygl. DRV, Wachstumschancengesetz, 2024; § 22 Nr. 1 S. 3 Buchst. a Doppelbuchst. aa EStG.
B1Vgl. Bemelmann, O., Grof, S., Arbeitsmoral, 2024.

132 Vgl. Deloitte, Generation Z, 2023, S. 13.

133 Vgl. Bemelmann, O., Grof, S., Arbeitsmoral, 2024.

134 Vgl. Internationale Hochschule, Arbeitsmoral, 2023.
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Diese Préiferenzen beeinflussen die Rentenversicherung unmittelbar, da Teilzeitbeschéf-
tigte aufgrund ihres geringeren Einkommens weniger in die Rentenkasse einzahlen. Bei
Minijobs ist die Beitragszahlung sogar freiwillig, was zu weiteren Liicken in den Renten-
anspriichen fiihrt und das Risiko der Altersarmut erhoht.!*> Ebenfalls sind Personen in
befristeten oder atypischen Beschéftigungsverhéltnissen haufig von Erwerbsunterbre-
chungen betroffen, was die Anzahl der Beitragsjahre reduziert und die zukiinftige Ren-

tenhohe mindert.!3¢

Insbesondere Geringqualifizierte, Langzeitarbeitslose, Alleinerziechende und Personen
mit Migrationshintergrund sind betroffen, da sie hdufiger in prekéren Beschéftigungsver-
héltnissen tétig sind und dadurch ein unregelméfiges und niedriges Einkommen erzie-

len 137

Die gegenwirtigen und zukiinftigen Entwicklungen zeigen, dass die gesetzliche Rente
allein nicht ausreichen wird, um den Lebensunterhalt im Alter sicherzustellen. Die Kom-
bination aus demografischen Verdanderungen, steuerlichen Belastungen und veranderten
Arbeitsmodellen wird die finanzielle Situation der Rentner in der Generation Z weiter
verschérfen. Es ist daher unumgénglich, nach privaten Anlagemdglichkeiten Ausschau

zu halten, um die Versorgungsliicke im Alter zu schliefen.

3 Anlageformen fiir die Generation Z

In diesem Kapitel werden Aktien, Fonds und ETFs im Kontext der Altersvorsorge unter-
sucht. Dabei werden neben dem Depot auch alternative Sparformen vorgestellt, die einen
Investmentkern beinhalten. Insbesondere wird analysiert, warum Aktien auch langfristig
fiir die Generation Z eine sinnvolle Methode fiir den Vermogensautbau sind. Abschlie-
Bend wird auf Basis der gesammelten Informationen aus diesem und dem vorherigen Ka-
pitel versucht, das benétigte Kapital der Generation Z zu ermitteln, um eine ausreichende

Altersvorsorge sicherzustellen.

135 Vgl. Bertelsmann Stiftung, Teilzeit, 2017.
136 Vgl. Bertelsmann Stiftung, Teilzeit, 2017.
137 Vgl. Bertelsmann Stiftung, Teilzeit, 2017.
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3.1 Aktien, Fonds und ETFs: Definition und Funktionsweise
Aktien sind Wertpapiere, die Anteile am Grundkapital einer Aktiengesellschaft verkor-
pern und dem Inhaber spezifische Rechte sowohl wirtschaftlicher als auch mitbestimmen-

der Natur verleihen.!3?

Als Instrumente der Eigenkapitalfinanzierung ermdglichen Aktien es Unternehmen, Ka-
pital von Investoren zu beschaffen, indem sie diesen Miteigentumsrechte an der Gesell-
schaft einrdumen. Damit bieten Aktien den Anlegern die Moglichkeit, sowohl am wirt-
schaftlichen Erfolg der Gesellschaft durch Kursgewinne und Dividenden als auch an de-
ren Misserfolgen durch Kursverluste teilzuhaben. Die Haftung des Aktionirs ist jedoch

auf das eingesetzte Kapital begrenzt, was das Risiko fiir den Investor minimiert.'3°

Aktien konnen in verschiedene Kategorien unterteilt werden. Stammaktien bieten dem
Inhaber umfassende Rechte, einschlieflich des Stimmrechts in der Hauptversammlung
und des Dividendenanspruchs, wihrend Vorzugsaktien oft kein Stimmrecht gewihren,
jedoch eine bevorzugte Dividendenzahlung sicherstellen.'*® Zudem unterscheiden sich
Aktien hinsichtlich ihrer Ubertragbarkeit. Inhaberaktien, die in Deutschland am weitesten
verbreitet sind, kénnen einfach durch Einigung und Ubergabe iibertragen werden. Na-
mensaktien hingegen erfordern eine Eintragung ins Aktienregister, wohingegen vinku-
lierte Namensaktien zusitzlich die Zustimmung der Gesellschaft fiir eine Ubertragung

brauchen.!4!

Fiir Investoren bieten Aktien nicht nur die Chance auf Dividenden und Kursgewinne,
sondern sie sind auch ein Mittel zur Diversifikation des Portfolios. Durch den Erwerb von
Aktien unterschiedlicher Unternehmen kdnnen Anleger das Risiko streuen und potenzi-
elle Verluste minimieren. Gleichzeitig besteht jedoch das Risiko von Marktschwankun-
gen und Unternehmensinsolvenzen, die zu einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals

fiihren konnen.'#2

Dariiber hinaus gewihren Aktien den Aktiondren Mitbestimmungsrechte, die eine aktive

Einflussnahme auf die Unternehmensfiihrung ermdglichen. Dazu gehdren das vorher

138 Vgl. Adams, J., Aktien, 1910, S. 525&541; Albrecht, P., Maurer, R., Investment, 2016, S. 24.
139'Vgl. Albrecht, P., Maurer, R., Investment, 2016, S. 24.

149 Vgl. Adams, J., Aktien, 1910, S. 528; Schuster, T., Uskova, M., Finanzinstrumente, 2015, S. 38-40.
141'val. Albrecht, P., Maurer, R., Investment, 2016, S. 24.

142 Vgl. Dorocakova, M., ETF, 2017, S. 154.
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erwdhnte Stimmrecht in der Hauptversammlung, Informationsrechte beziiglich der Ge-
schéftstatigkeit sowie Anfechtungsrechte gegen bestimmte Beschliisse der Gesellschaft.
Diese Rechte sind entscheidend, da sie den Aktiondren die Moglichkeit bieten, strategi-

sche und operative Entscheidungen des Unternehmens maBgeblich zu beeinflussen.!'#?

Die Ausschiittung von Gewinnen an Aktiondre erfolgt in Form von Dividenden, deren
Hohe vom wirtschaftlichen Erfolg des Unternehmens abhéngt. Auf diese Weise ermogli-
chen Aktien den Investoren nicht nur eine Beteiligung am Erfolg des Unternehmens, son-
dern auch eine regelméBige Ertragsquelle, die von den finanziellen Ergebnissen der Ge-

sellschaft abhéngt.!#4

Aktien bieten den Anlegern also eine direkte Beteiligung am Erfolg eines Unternehmens
sowie Mitbestimmungsrechte, die fiir die strategische Ausrichtung der Gesellschaft von
Bedeutung sind. Dennoch stellt sich fiir viele Investoren die Frage, wie sie ihr Risiko
besser streuen kdnnen, um nicht ausschlieBlich von der Entwicklung eines einzelnen Un-

ternehmens abhéngig zu sein. Hier konnen Investmentfonds als eine attraktive Alternative

helfen.

Investmentfonds biindeln das Kapital vieler Anleger, um es gemeinsam in eine Vielzahl
von Vermdgenswerten zu investieren. Durch diese Struktur wird das Risiko auf verschie-
dene Anlageklassen verteilt, was eine breitere Risikostreuung ermdglicht. Anleger erwer-
ben Anteile an dem Fonds und profitieren somit anteilig an den Ertrigen des gesamten
Portfolios, ohne direkt einzelne Wertpapiere auswihlen zu miissen. Die Verwaltung die-
ser Fonds wird von spezialisierten Kapitalverwaltungsgesellschaften tibernommen, die
sicherstellen, dass das Vermdgen nach den im Fonds festgelegten Anlagestrategien in-

vestiert wird.!#

Investmentfonds lassen sich in offene und geschlossene Fonds unterteilen. Offene Fonds
nehmen laufend neues Kapital auf und ermoglichen es, den Anlegern ihre Anteile jeder-
zeit zuriickzugeben. Sie bieten somit eine hohe Flexibilitdt und eignen sich insbesondere
fiir Anleger, die ihre Investments kurzfristig liquidieren mochten. Im Gegensatz dazu

sammeln geschlossene Fonds Kapital nur einmalig ein und schliefen danach fiir weitere

193 Vgl. Schuster, T., Uskova, M., Finanzinstrumente, 2015, S. 38-40.
144 Vgl. Schuster, T., Uskova, M., Finanzinstrumente, 2015, S. 36.
195 Vgl. Albrecht, P., Maurer, R., Investment, 2016, S. 34-35.
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Einlagen. Diese langfristige Bindung des Kapitals ermdglicht es den Fondsmanagern,
eine stabile Anlagestrategie zu verfolgen, die nicht durch stindige Mittelabfliisse beein-

trachtigt wird.!#6

Innerhalb der Investmentfonds gibt es verschiedene Kategorien, die sich an unterschied-

liche Anlageziele richten. Zu den bedeutendsten Fondsarten zihlen:

e Aktienfonds, die iberwiegend in Aktien investieren und auf Kursgewinne sowie Di-
videnden abzielen. Diese Fonds bieten hohe Renditechancen, sind jedoch auch mit
einem hoheren Risiko verbunden.!4’

e Rentenfonds, die in festverzinsliche Wertpapiere investieren und dadurch stabile Er-
trige bei geringerer Volatilitdt bieten'*?

e Mischfonds, die sowohl in Aktien als auch in Anleihen investieren, um die Vorteile
beider Anlageklassen zu kombinieren und eine ausgewogene Rendite zu erzielen.!*

e Geldmarktfonds, die in kurzfristige, liquide Geldmarktinstrumente investieren und
vor allem fiir Anleger interessant sind, die ein geringes Risiko und eine hohe Liqui-

ditét bevorzugen.!°

Fondsmanager analysieren kontinuierlich die Miarkte und passen das Portfolio den aktu-
ellen Entwicklungen an, um die bestmdglichen Ertrdge fiir die Anleger zu erzielen. Dies
ermOglicht es auch unerfahrenen Anlegern, von der Expertise der Fondsmanager zu pro-
fitieren und gleichzeitig Zugang zu einer grofen Auswahl an Wertpapieren zu erhalten. !>!
Dennoch sollten die mit der Fondsverwaltung verbundenen Kosten, wie Verwaltungsge-
biihren und Ausgabeaufschlige, nicht auBler Acht gelassen werden, da diese die Rendite

des Anlegers beeinflussen kénnen.!?

Exchange Traded Funds (ETFs) stellen eine spezielle Form von Investmentfonds dar, die
sich in den letzten Jahrzehnten zu einem bedeutenden Instrument der Vermdgensverwal-
tung entwickelt haben. Seit den 1980er Jahren erlebte der Markt fiir ETFs ein starkes

Wachstum. Heute sind ETFs in verschiedenen Kategorien weltweit verbreitet.!>?

146 Vgl. Albrecht, P., Maurer, R., Investment, 2016, S. 35.
47 Vgl. Raab, W., Investmentfonds, 2017, S. 63-64.

198 Vgl. Raab, W., Investmentfonds, 2017, S. 69.

199 Vgl. Raab, W., Investmentfonds, 2017, S. 68.

150 Vgl. Raab, W., Investmentfonds, 2017, S. 72.

51'Vgl. Dorocakova, M., ETF, 2017, S. 155.

152 Vgl. Dorocakova, M., ETF, 2017, S. 157.

153 Vgl. Etterer, A., Wambach, M., ETF, 2008, S. 15-17.
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Ihr Erfolgsrezept liegt in der Kombination aus einem breit diversifizierten Portfolio und
dem Vorteil, an Borsen dhnlich wie Aktien gehandelt zu werden.!>* Dies verleiht ETFs
eine hohe Liquiditdt'>® und Flexibilitdt, da Anleger ihre Anteile wihrend der Handelszei-
ten jederzeit kaufen und verkaufen konnen. Anders als bei klassischen Investmentfonds
sind sie nicht an den tdglichen Riicknahmemodus gebunden, was sie besonders attraktiv

fiir eine breite Anlegerschicht macht.!

ETFs haben das Ziel, die Wertentwicklung eines bestimmten Indexes exakt nachzubilden.
Im Gegensatz zu aktiv gemanagten Fonds, die eine selektive Auswahl von Wertpapieren

treffen, verfolgen ETFs eine passive Anlagestrategie.'>’

Ein exemplarischer Index ist
hierbei der MSCI World. Dieser globale Aktienindex umfasst tiber 1.429 Unternechmen
aus 23 Industrieldndern (Stand August 2024).'*® Die Auswahl der im Index enthaltenen
Unternehmen erfolgt anhand stringenter Kriterien, darunter Marktkapitalisierung, Liqui-
ditdt und der frei handelbare Anteil der Aktien.!>® Zwar spiegelt der MSCI World nicht
die gesamte globale Wirtschaft wider, da er Schwellenldnder wie China nicht berticksich-
tigt, dennoch stellt er aufgrund seiner breiten Diversifikation {iber verschiedene Branchen

und Regionen hinweg einen bedeutenden Referenzrahmen fiir langfristige Investitionen

dar.160

Vor dem Hintergrund dieser Eigenschaften erdftnet die langfristige Renditeentwicklung
des MSCI World, die in Abbildung 8 dargestellt ist, insbesondere fiir die Generation Z
wichtige Perspektiven. Die empirischen Daten illustrieren, wie sich ein monatlicher Spar-
plan im MSCI World Index iiber den Zeitraum von 1973 bis 2023 entwickelt hat, und
veranschaulichen die Chancen und Risiken langfristiger Investitionen. Diese Analyse ver-

deutlicht, wie sich verschiedene Anlagedauern auf Rendite und Risiko auswirken.!¢!

Betrachtet man einen Anlagehorizont von nur einem Jahr, so wird die hohe Volatilitit des
Aktienmarktes deutlich: Die maximale Rendite kann bis zu 52 Prozent betragen, wihrend

die minimale Rendite im ungiinstigsten Fall bei etwa —42 Prozent liegt. Auch wenn die

134 Vgl. Dorocakova, M., ETF, 2017, S. 159.

155 Vgl. Etterer, A., Wambach, M., ETF, 2008, S. 28.

156 Vgl. Etterer, A., Wambach, M., ETF, 2008, S. 25-26.

157 Vgl. Raab, W., Investmentfonds, 2017, S. 75; Wendler, M., Vermdgensmanagement, 2022, S. 37.
158 Vgl. MSCI, MSCI, 2024, S. 1.

159 Vgl. Hau, H., Massa, M., Peress, J., MSCI, 2010, S. 1687 ff.

160 Vgl. Hesse, V., Indizes, 2014, S. 39.

161 alle jahrlichen Renditen im Anhang 7.
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durchschnittliche Rendite bei 9 Prozent lag, verdeutlicht diese Schwankungsbreite das
inhdrente Risiko kurzfristiger Investitionen und macht deutlich, dass derartige Strategien
wenig geeignet sind, um einen nachhaltigen Vermdgensaufbau sicherzustellen, da Ver-

luste jederzeit eintreten konnen.

Ein entscheidender Wendepunkt ldsst sich jedoch bei einer Anlagedauer von etwa 15 Jah-
ren feststellen. In der Grafik markiert eine Linie den Nullpunkt und verdeutlicht, dass ab
diesem Zeitraum selbst im ungiinstigsten Fall keine negativen Renditen mehr verzeichnet
wurden. Dies bedeutet, dass langfristige Investitionen in den MSCI World bei einer Hal-
tedauer von 15 Jahren empirisch stets eine positive Rendite erwirtschaftet haben. Diese
Erkenntnis unterstreicht die fundamentale Bedeutung einer ldngeren Spardauer zur signi-

fikanten Minderung des Anlagerisikos.

Von noch groflerer Relevanz ist die Entwicklung bei einem Anlagezeitraum ab 40 Jahren,
da dieser dem ungeféhren Zeitraum entspricht, den die Generation Z bis zum Erreichen
des Rentenalters zur Verfiigung hat. Ab einer Anlagedauer von 40 Jahren variieren die
Renditen zwischen einem Minimum von 8,1 Prozent und einem Maximum von 9 Prozent,
wobei der Durchschnitt bei 8,7 Prozent liegt. Bei einem noch ldngeren Anlagehorizont
von 45 Jahren stabilisieren sich die Renditen weiter. Das Minimum betrigt 8,7 Prozent,

das Maximum 9,7 Prozent und der durchschnittliche Wert liegt bei 9,14 Prozent.
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Abbildung 8: Renditeentwicklung eines MSCI World Sparplans (empirisch)
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Quelle: In Anlehnung Deutsches Aktieninstitut, MSCI WORLD, 2024, S. 2

Diese Stabilisierung der Renditen tliber lingere Anlagezeitrdume hinweg macht ETFs be-
sonders attraktiv fiir den langfristigen Vermogensaufbau. Ein wesentlicher Vorteil von
ETFs liegt in ihrer Kosteneffizienz. Die laufenden Verwaltungsgebiihren sind im Ver-
gleich zu aktiv verwalteten Fonds deutlich geringer, da keine aufwendigen Anlageent-
scheidungen getroffen werden miissen. Investoren profitieren somit von niedrigen Kosten
und gleichzeitig von der breiten Streuung des Portfolios iliber verschiedene Unternehmen

und Branchen. 62

Ein weiterer Vorteil von ETFs ist ihre hohe Transparenz. Die Zusammensetzung des Port-
folios wird in der Regel téglich verdffentlicht, sodass Anleger genau nachvollziehen kon-
nen, in welche Wertpapiere investiert wird. Dies erhoht das Vertrauen und ermdglicht

eine fundierte Kontrolle iiber die Anlageentscheidungen.'6?

162 ygl. Raab, W., Investmentfonds, 2017, S. 75; Wendler, M., Vermégensmanagement, 2022, S. 37.
163 Vgl. Dorocakova, M., ETF, 2017, S. 154.
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Obgleich ETFs nicht vollig frei von Risiken sind, verdeutlicht die empirische Renditeent-
wicklung des MSCI World, welche aufzeigt, dass tliber lingere Anlagezeitraume hinweg
solide Renditen erzielt werden konnen, auch wenn diese nicht garantiert werden kon-

164 Insbesondere Tracking Errors!®> haben bei langfristigen Investitionen eine ver-

nen
nachldssigbare Wirkung. Wie in Abbildung 8 dargestellt, werden die groften Risiken
durch kurzfristige Investitionen verursacht, wiahrend sich diese Risiken tliber ldngere Zeit-

raume hinweg nivellieren. !¢

Fiir die Generation Z bedeutet dies, dass langfristige Investitionen in breit gestreute Indi-
zes wie den MSCI World attraktive Renditechancen bieten und ein solides Fundament
fiir den nachhaltigen Vermogensautbau schaffen. Die damit verbundenen Risiken neh-
men iiber die Zeit deutlich ab. Somit ergibt sich fiir diese Generation eine realistische
Moglichkeit, durch frithzeitige und kontinuierliche Investitionen ein Vermdgen aufzu-

bauen, das sie langfristig vor Altersarmut schiitzt.

3.2 Private und betriebliche Altersvorsorge in Deutschland

In diesem Kapitel wird erldutert, wie Fonds und ETFs in Verbindung mit Versicherungs-
produkten attraktive Moglichkeiten zur Altersvorsorge bieten. Durch spezielle Versiche-
rungsprodukte mit Investment-Sparplidnen konnen Investoren gleichzeitig von staatlichen
Zuschiissen und Steuervergiinstigungen profitieren. Es wird aufgezeigt, wie diese Anla-
geformen genutzt werden konnen, um langfristig Vermdgen fiir die Altersvorsorge auf-

zubauen.

3.2.1 Private Altersvorsoge

Die private Altersvorsorge bietet vielfdltige Moglichkeiten, die das zukiinftige Rentenni-
veau der Generation Z verbessern konnten. Eine dieser Optionen sind die in Kapitel 3.1
erlduterten Kapitalanlageprodukte. Uber ein Depot mit einem Sparplan kénnen Sparer
kontinuierlich in diese Produkte investieren und so langfristig Vermogen aufbauen.'®’
Dabei ist jedoch die steuerliche Behandlung zu beachten. Kapitalertriage unterliegen einer

pauschalen Besteuerung von 25 Prozent, zuziiglich Solidarititszuschlag und ggf.

164 Vgl. Deutsches Aktieninstitut, MSCI WORLD, 2024, S. 1.

165 Geringfiigige Abweichungen zwischen der Wertentwicklung des ETFs und des zugrunde liegenden
Index.

166 Vgl. Wendler, M., Vermdgensmanagement, 2022. S. 43-44.

167 Vgl. Raab, W., Investmentfonds, 2017, S. 237.
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Kirchensteuer.'®® Dariiber hinaus gibt es einen jéhrlichen Steuerfreibetrag in Hohe von
1.000 Euro fiir Einzelpersonen und 2.000 Euro fiir Verheiratete, den sogenannten Sparer-

Pauschbetrag.'®

Eine weitere Form der privaten Altersvorsorge ist die private Lebensversicherung und
Rentenversicherung, die sowohl der Altersvorsorge als auch dem Hinterbliebenenschutz
dient.!'”® Vertrdge, die nach dem 1. Januar 2005 abgeschlossen wurden, unterliegen der
Halbeinkiinftebesteuerung.!”! Bei einer Mindestlaufzeit von zwolf Jahren und einer Aus-
zahlung nach dem 62. Lebensjahr wird lediglich die Hilfte der erzielten Ertrdge besteuert.
Wird die Auszahlung als lebenslange Rente gewihlt, erfolgt die Besteuerung nach dem

Ertragsanteil, der vom Renteneintrittsalter abhéngt.!”?

Ebenfalls zu den Moglichkeiten der privaten Altersvorsorge gehort die Riester-Rente, die
sich vornehmlich an Arbeitnehmer richtet. Sie wird durch staatliche Zulagen und Steuer-
verglinstigungen gefordert.!”> Die Sparer profitieren von einer jahrlichen Grundzulage
von 175 Euro!”* sowie Kinderzulagen in Hohe von 185 Euro (fiir vor 2008 geborene Kin-
der) oder 300 Euro (fiir ab 2008 geborene Kinder)!”>. Zusitzlich konnen bis zu 2.100
Euro pro Jahr als Sonderausgaben steuerlich abgesetzt werden.!’® Ein zentrales Merkmal
der Riester-Rente ist die 100-prozentige Beitragsgarantie, durch die das eingezahlte Ka-
pital und die Zulagen bis zum Rentenbeginn erhalten bleiben.!”” In der Rentenphase wird
die Riester-Rente nachgelagert besteuert, sodass die Auszahlungen der vollen Einkom-

mensbesteuerung unterliegen.!”®

Die Riirup-Rente, ist vor allem fiir Selbststéindige und Freiberufler konzipiert, die nicht
in die gesetzliche Rentenversicherung einzahlen.!”® Der entscheidende Vorteil der Riirup-
Rente liegt in der steuerlichen Absetzbarkeit der Beitrége. Fiir das Jahr 2024 kdnnen Bei-
trage bis zu einem Hochstbetrag von 27.566 Euro fiir Alleinstehende und 55.132 Euro fiir

168 Vg, § 32d Abs. 1 EStG.

169 Vgl § 20 Abs. 9 EStG.

170 Vgl. Kahlenberg, J., Lebensversicherungen, 2024, S. 20.
171 'vgl. § 20 Abs. 1 Nr. 6 EStG.

172 Vgl. § 22 Nr. 1 S. 3 Buchst. a Doppelbuchst. bb EStG.
173 Vgl. Hintze, C., Lebensversicherungen, 2019, S. 144.
174 Vgl. § 84 Abs. 1 EStG.

175 Vgl. § 85 Abs. 1 EStG.

176 Vgl. § 10a Abs. 1 EStG.

177 Vgl. Hintze, C., Lebensversicherungen, 2019, S. 151.
178 Vgl. § 22 Nr. 5 EStG.

17 Vgl. Hintze, C., Lebensversicherungen, 2019, S. 132.
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Verheiratete geltend gemacht werden.'®® Die Riirup-Rente dient ausschlieBlich der Al-
tersvorsorge und kann weder vor dem Renteneintritt ausgezahlt noch vererbt werden, was
sie zu einer weniger flexiblen Option macht.!®! Auch hier erfolgt ab dem Jahr 2058 in der
Rentenphase eine volle Besteuerung der Rentenzahlungen im Rahmen der Einkommens-

besteuerung.!8?

Es bei privaten Altersvorsorgeprodukten wichtig zu beachten, dass sie sowohl in einer
klassischen als auch in einer fondsgebundenen Variante angeboten werden konnen.!3? Bei
der klassischen Variante erfolgt die Verzinsung durch einen festgelegten Zinssatz, der
von den Versicherungsunternehmen gemal gesetzlichen Vorgaben festgesetzt wird. Im
Jahr 2024 betrigt dieser Zinssatz 1,0 Prozent.!®* Im Gegensatz dazu investieren fondsge-
bundene Produkte am Kapitalmarkt und bieten so potenziell hohere Renditen, bergen je-
doch auch das Risiko von Kursverlusten. Hervorzuheben ist ebenfalls, dass bei den Ver-
sicherungsvarianten dem Sparer eine lebenslang garantierte Rente angeboten wird und

dadurch das Langlebigkeitsrisiko abgesichert ist.!8>

3.2.2 Betriebliche Altersvorsoge

Die betriebliche Altersvorsorge stellt eine wichtige Ergdnzung zur gesetzlichen Rente dar
und bietet neben Arbeitgeberzuschiissen auch eine Verringerung der Abgabenlast, da so-
wohl Steuern als auch Sozialabgaben reduziert werden. Die Direktversicherung ist die am
héufigsten genutzte Form und einen Anteil von 53 Prozent an den insgesamt 16,55 Mil-
lionen aktiven betriebliche-Altersvorsorge-Vertrigen.'® Im Rahmen der Direktversiche-
rung schlieft der Arbeitgeber eine Lebens- oder Rentenversicherung zugunsten des Ar-
beitnehmers ab. Dieser verzichtet im Zuge der sogenannten Entgeltumwandlung auf ei-
nen Teil seines Bruttogehalts, um eine Versorgungszusage zu erhalten.!®” Die Beitriage

sind bis zu einem festgelegten Hochstbetrag sowohl steuer- als auch sozialabgabenfrei. '8

180 Vo], § 10 Abs. 3 EStG.

181 Vgl. Hintze, C., Lebensversicherungen, 2019, S. 133.

182 Vgl. § 22 Nr. 1 Satz 3 Buchst. a Doppelbuchst. aa EStG.

183 Vgl. Kahlenberg, J., Lebensversicherungen, 2024, S. 371 ff.
134 Vgl. Statista, Garantiezins, 2024.

135 Vgl. Kahlenberg, J., Lebensversicherungen, 2024, S. 371.
186 Vgl. Statista, bAV, 2024.

187 Vgl. Derbort, S. et al., bAV, 2022, S. 41.

188 Vgl. § 3 Nr. 63 EStG.
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Zudem ist der Arbeitgeber verpflichtet, einen Zuschuss von 15 Prozent des umgewandel-
ten Gehalts zu leisten, wodurch die finanzielle Belastung des Arbeitnehmers weiter ge-

mindert wird.!®®

Ein wesentlicher Vorteil der Direktversicherung liegt in ihrer einfachen Handhabung fiir
die Arbeitnehmer, da der Arbeitgeber die Verwaltung iibernimmt und die Beitrége ab-
fiihrt.!® Allerdings sollten Arbeitnehmer beriicksichtigen, dass die Entgeltumwandlung
die Anspriiche in der Sozialversicherung mindert, da das beitragspflichtige Einkommen
reduziert wird. Dies betrifft die gesetzliche Rentenversicherung, das Krankengeld, das
Arbeitslosengeld und das Elterngeld.'! Dariiber hinaus sind in der Auszahlungsphase
Beitrdge zur Kranken- und Pflegeversicherung zu entrichten, was die erzielte Rendite zu-
sdtzlich schmilern kann.!”?> Wie bei den privaten Altersvorsorgeprodukten kénnen auch
Direktversicherungen sowohl in klassischer als auch in fondsgebundener Variante ange-
boten werden, wobei das Langlebigkeitsrisiko bei der Rentenzahlung ebenfalls abgesi-

chert wird.!??

Neben der Direktversicherung existieren noch weitere Formen der betrieblichen Alters-
vorsorge, darunter Pensionskassen, Pensionsfonds, Unterstiitzungskassen und Direktzu-
sagen. Wihrend Pensionskassen auf konservative Anlagen setzen, um stabile Renditen
zu erzielen, investieren Pensionsfonds flexibler und er6ffnen so hohere Renditechancen,
gehen jedoch auch ein erhdhtes Risiko ein. Unterstiitzungskassen und Direktzusagen wer-
den vollstindig vom Arbeitgeber finanziert. Bei Direktzusagen erfolgt die Finanzierung
intern im Unternehmen, wobei das finanzielle Risiko in erster Linie vom Arbeitgeber

getragen wird.'*

189 Vgl. Derbort, S. et al., bAV, 2022, S. 17.

190 Vgl. Derbort, S. et al., bAV, 2022, S. 25.

Y1'Vgl. DRV, bAV, 2024, S. 15.

92 Vgl. Derbort, S. et al., bAV, 2022, S. 31.

193 Vgl. Kahlenberg, J., Lebensversicherungen, 2024, S. 371 ff.
194 Vgl. DRV, bAV, 2024, S. 10-14.
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3.2.3 Reformen

Das Bundesfinanzministerium plant eine umfassende Reform der privaten und betriebli-
chen Altersvorsorge, die einen Paradigmenwechsel einleitet. Ein zentrales Element ist das
geplante Altersvorsorgedepot, das ab 2026 verfiigbar sein soll und auf renditestarke, kos-
teneffiziente Anlagemoglichkeiten ohne starre Garantie setzt. Dieses Depot soll als fle-
xible Alternative zur bisherigen Riester-Rente dienen und konnte die Altersvorsorge in
Deutschland nachhaltig beeinflussen. Ergdnzend dazu werden klassische Produkte mit
Garantieoptionen weiterhin angeboten, um die unterschiedlichen Bediirfnisse der Ver-

braucher zu beriicksichtigen.!®>

Ein weiterer wesentlicher Bestandteil der Reform ist eine proportional gestaltete Forde-
rung. Dabei wird pro gespartem Euro eine Zulage von 20 Cent gewéhrt. Der maximal
forderfahige Eigenbeitrag liegt bei 3.000 Euro jdhrlich und soll ab 2030 auf 3.500 Euro
steigen. So kann die Grundzulage auf bis zu 600 Euro jéhrlich anwachsen. Familien pro-
fitieren zusétzlich von einer Kinderzulage in Hohe von 25 Cent pro gespartem Euro, be-

grenzt auf maximal 300 Euro pro Kind.!?¢

Auch fiir spezifische Gruppen sind Bonuszulagen vorgesehen. Personen mit einem Jah-
reseinkommen bis zu 26.250 Euro brutto erhalten eine jéhrlichen ,,Geringverdiener-Bo-

«197

nus“"”’ von 175 Euro. Zudem profitieren Berufseinsteiger unter 25 Jahren von einem Bo-

nus in Hohe von 200 Euro, der bis zu drei Jahre lang gewiéhrt wird.!"®

Die Reform zielt dariiber hinaus auf eine flexiblere Gestaltung der Auszahlungsphase ab.
Sparer sollen kiinftig die Wahl haben, entweder eine lebenslange Leibrente zu beziehen
oder einen befristeten Auszahlungsplan bis zum 85. Lebensjahr zu wihlen. Diese Flexi-
bilitdt ermdglicht eine individuelle Anpassung der Altersvorsorge und gewéhrt den Ver-

sicherten mehr Kontrolle {iber ihre finanzielle Planung.!®

195 Vgl. Bundesfinanzministerium, Altersvorsorgedepot, 2024.
196 Vgl. Bundesfinanzministerium, Altersvorsorgedepot, 2024.
7 Vgl. Schulz, A., Altersvorsorgedepot, 2024.

198 Vgl. Bundesfinanzministerium, Altersvorsorgedepot, 2024.
199 Vgl. Bundesfinanzministerium, Altersvorsorgedepot, 2024.
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Neben der Reform des Altersvorsorgedepots soll auch das zweite Betriebsrentenstir-
kungsgesetz die Altersvorsorge in Deutschland weiter stirken. Im Mittelpunkt dieser Ge-
setzesdnderung steht die betriebliche Altersversorgung, insbesondere fiir kleine und mitt-

lere Unternehmen sowie Beschiftigte mit niedrigem Einkommen. 2%

Das Betriebsrentenstarkungsgesetz II sieht vor, Geringverdiener mit einem Einkommen
unter 2.575 Euro im Monat besonders zu fordern. Die Einkommensgrenze wird zudem
dynamisch an die Beitragsbemessungsgrenze gekoppelt, was zu mehr Planungssicherheit
fithrt. Der Forderbeitrag flir Arbeitgeber wird auf bis zu 1.200 Euro jéhrlich erh6ht und
steuerlich begiinstigt. Arbeitgeber profitieren zudem durch das Sozialpartnermodell, das
es ithnen ermoglicht, ohne eigenen Tarifvertrag eine Betriebsrente anzubieten. Dadurch
soll die betriebliche Altersvorsorge insbesondere fiir kleinere Unternehmen attraktiver

und weniger biirokratisch werden. !

Die Reformen des Altersvorsorgedepots und des Betriebsrentenstirkungsgesetzes 11 zie-
len darauf ab, sowohl die private als auch die betriebliche Altersvorsorge zu modernisie-
ren und attraktiver zu gestalten. Wihrend das Altersvorsorgedepot mehr Flexibilitdt und
Renditestirke bietet, soll das Betriebsrentenstiarkungsgesetz II durch erhohte Forderun-
gen und Anreize besonders Geringverdienern und kleineren Unternehmen den Zugang

zur betrieblichen Altersvorsorge erleichtern.

3.3 Aktien als krisenfeste und zukunftsorientierte Anlageform

Aktien konnten in Zukunft weiter an Wert gewinnen, da mehrere zentrale Faktoren die
Mirkte positiv beeinflussen. Ein wesentlicher Antrieb hierfiir ist das Wirtschaftswachs-
tum, das in der Regel zu hoheren Unternehmensgewinnen fiihrt und somit einen Anstieg

der Aktienkurse nach sich zieht.22

Die Globalisierung spielt in diesem Zusammenhang eine zentrale Rolle, da sie Unterneh-
men vielfdltige Chancen erdffnet. Zum einen kdnnen Produktionskosten durch die Ver-
lagerung von Standorten in Lander mit gilinstigeren Rahmenbedingungen gesenkt werden.
Zum anderen erschlieBen sich neue Absatzmarkte, wodurch Unternehmen weltweit Kun-

den erreichen konnen. Diese globale Vernetzung reduziert die Abhingigkeit von

200 Vgl. Bundesregierung, BRSG 11, 2024.
201 ygl. BMAS, BRSG 11, 2024.
202 Vgl. Olokoyol, F. et al., Makrodkonomieindikatoren, 2020, S.12.
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einzelnen nationalen Mérkten und bietet zugleich die Moglichkeit, Einnahmequellen zu
diversifizieren, was den Umsatz der Unternehmen steigern kann. Besonders im Kontext

des weltweiten Bevolkerungswachstums zeigt sich dieser Effekt.?%?

Die Weltbevolkerung wichst jéhrlich um etwa 66 Millionen Menschen,?** was eine kon-
tinuierlich steigende Nachfrage nach Giitern und Dienstleistungen zur Folge hat. Unter-
nehmen, die frithzeitig eine internationale Prasenz aufgebaut haben, profitieren von die-
sem Wachstum, indem sie die zunechmende Nachfrage bedienen. Dies fiihrt zu erhebli-
chen Umsatz- und Gewinnsteigerungen, die sich positiv auf die Aktienkurse auswirken

konnen.203

Ein anschauliches Beispiel fiir die Bedeutung dieser Entwicklung zeigt sich im DAX im
Jahr 2024. Trotz einer schwiachelnden deutschen Wirtschaft, verzeichnet der DAX wei-
terhin eine positive Entwicklung. Der Grund hierfiir liegt darin, dass die Unternehmen
des DAX einen erheblichen Teil ihrer Umsdtze und Gewinne im internationalen Markt

erwirtschaften.20¢

In diesem Zusammenhang spielt auch die Inflation eine bedeutende Rolle. Historisch ge-
sehen bieten Aktien einen gewissen Schutz vor Inflation, da Unternehmen in der Lage
sind, gestiegene Kosten an ihre Kunden weiterzugeben. Zwar gelingt dies nicht immer
vollstdndig und hangt mafigeblich von der jeweiligen Marktsituation ab, dennoch zeigen
Aktien langfristig die Tendenz, Inflation auszugleichen, insbesondere in breit diversifi-
zierten Portfolios.?” Diese Eigenschaft macht Aktien fiir viele Anleger zu einer bevor-
zugten Anlageform in inflationsgeprigten Zeiten.?® Wihrend Geldwerte wie Anleihen
oder Sparguthaben durch Inflation oder Wahrungsreformen an Kaufkraft verlieren kon-
nen, stellen Aktien einen Sachwert dar, der auch in Krisenzeiten seinen realen Wert bei-
behalt. Selbst bei Wihrungsumstellungen behalten sie ihren tatsdchlichen Marktwert und

sind somit vor den Entwertungsprozessen geschiitzt, die nominale Geldwerte betreffen.?%

203 Vgl. Betz, J., Hein, W., Globalisierung, 2022, S.141.
204 Vgl. Statista, Weltbevolkerungswachstum, 2024.

205 Vgl. Maggiulli, N., Weltwachstum, 2024,

26 Vgl Gipfert, A., DAX, 2024.

207 Vgl. Hinterberger, M., Inflation, 2024,

208 Vgl. Lindmayer, K., Dietz, H., Geldanlage, 2012, S. 4.
209 vgl. Stubenrauch, W., Geldanlage, 2024, S. 66.
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Zudem bieten Aktien aufgrund ihrer Liquiditdt eine flexible Anpassung an wirtschaftliche
Verwerfungen. Sie konnen jederzeit zu marktgerechten Preisen gehandelt werden, was
eine hohere Sicherheit in Krisenzeiten gewiéhrleistet. Diese Eigenschaften machen Aktien
zu einer widerstandsfahigen und zukunftsorientierten Anlageform im Vergleich zu den

starren und inflationsanfilligen Geldwerten.?!°

3.4 Kapitalbedarf der Generation Z fiir die Altersvorsorge

Um zu schétzen, welches Kapital fiir die Rente benétigt wird, kann die Trinity-Regel
(auch 4 Prozent-Regel genannt) herangezogen werden. Diese Strategie besagt, dass man
jedes Jahr 4 Prozent seines Ersparten entnehmen und diese Summe jéhrlich an die Infla-
tion anpassen kann, ohne dass das Geld ausgeht. Dabei soll der Kapitalstock selbst unbe-

rithrt bleiben, da die Renditen des verbleibenden Vermdgens die Auszahlungen decken.?!!

Mit dieser Formel ergeben sich Kapitalhdhen von etwa 475.000 Euro fiir Frauen und
366.500 Euro fiir Méanner.?!2 Allerdings hat die Regel Schwichen, da sie weder die

Schwankungen der Inflationsrate noch die der Kapitalanlage berticksichtigen.?!?

Um diese Schwichen zu umgehen, wird die Analyse mit der Monte-Carlo-Simulation
erginzt. Diese statistische Methode basiert auf wiederholtem, zufdlligem Sampling, um
verschiedene Zukunftsszenarien zu berechnen. In der Finanzwirtschaft wird sie genutzt,
um Unsicherheiten und Risiken besser einschitzen zu konnen. Durch die Simulation zahl-
reicher Szenarien lassen sich Schwankungen bei Inflation und Marktentwicklung in der

Rentenplanung genauer abbilden.?!*

Die Ergebnisse zeigen, dass die Trinity-Regel bei einer Million simulierten Szenarien
lediglich in weniger als der Hélfte der Fille, sowohl bei Ménnern als auch bei Frauen,
erfolgreich war. Diese Daten verdeutlichen die signifikanten Risiken und die inhérente
Unzuverldssigkeit dieser Methode, da sie in der Mehrzahl der Szenarien versagt und so-

mit keine solide Basis fiir eine verlissliche Altersvorsorge darstellt.?!>

20 vgl. Stubenrauch, W., Geldanlage, 2024, S. 66.

2 Vel Sackmann, C., Trinity-Regel, 2024.

212 Berechnung im Anhang 8.

23 Vgl. Sackmann, C., Trinity-Regel, 2024.

24 Vel. Raychaudhuri, Samik (Monte Carlo Simulations, 2008, S. 91.
215 Berechnung im Anhang 5.



41

Um eine hohere Planungssicherheit zu erreichen, wird der Kapitalbedarf fiir eine 90-pro-
zentige Wahrscheinlichkeit berechnet, dass das Kapital fiir einen 30-jahrigen Rentenzeit-
raum ausreicht. Dabei wurden alle Parameter, wie z.B: Inflation und Volatilitét, beriick-

sichtigt. Die Berechnungen ergaben:2!¢

¢ Frauen: Ein Kapital von 735.000 Euro sollte angespart werden.

e Miinner: Ein Kapital von 570.000 Euro sollte angespart werden.

Wie bereits in Kapitel 2.3.2 ausfiihrlich dargestellt, streben Frauen der Generation Z ver-
mehrt nach finanzieller Unabhangigkeit, sind haufiger durchgéngig in Vollzeit erwerbs-
tatig und unterbrechen ihre Karrieren seltener durch langere Elternzeiten. Diese Entwick-
lungen in der Lebens- und Arbeitswelt fithren dazu, dass Frauen der Generation Z wahr-
scheinlich hohere Einkommen und stabilere Erwerbsbiografien aufweisen. Aufgrund die-
ser verbesserten Rahmenbedingungen ist daher von einer hoheren gesetzlichen Rente aus-
zugehen. Daher sollten Frauen und Ménner das Ziel verfolgen, ein Mindestkapital von

500.000 Euro anzusparen.

Abbildung 9 verdeutlicht die hohe Bedeutung eines frithzeitigen Sparbeginns und einer
hohen Nettorendite fiir Mindestkapitalziel von 500.000 Euro. Nur durch eine langfristig
ausgerichtete Strategie ist es der Generation Z moglich, einen Kapitalstock zu erreichen,
der den Lebensunterhalt im Ruhestand sichert. Die Daten zeigen dabei deutlich den Ein-
fluss der Rendite auf den monatlichen Sparbetrag: Bei einer Rendite von 5 Prozent und
einer Anlagedauer von 35 Jahren betrdgt der monatliche Sparbedarf 461 Euro. Steigt die
Rendite auf 10 Prozent, sinkt dieser Betrag auf lediglich 154 Euro im Monat. Dies stellt

einen deutlichen Hinweis auf die Wirkung des Zinseszinseffekts dar.

Auch die Anlagedauer spielt eine entscheidende Rolle. Je frither mit dem Sparen begon-
nen wird, desto geringer ist der monatliche Beitrag. Eine Anlagedauer von 40 Jahren und
eine Rendite von 5 Prozent reduzieren den monatlichen Betrag bereits auf 345 Euro. Bei

einer Verldngerung des Zeitraums auf 45 Jahre sinkt dieser weiter auf 261.

216 Berechnung im Anhang 9.
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Abbildung 9: Sparrate fiir 500.000 Euro: Rendite & Jahre

Rendite 5% 6 % 7 % 8 % 9 % 10 %
Jahre
35 461 € RWLES
40 345 € 123 €
45 146 € 108 € 79 €

Quelle: Eigene Darstellung

Die Botschaft dieser Ergebnisse ldsst sich klar erkennen: Finanzielle Sicherheit im Alter
héngt von einem friihzeitigen Sparbeginn und einer moglichst hohen Nettorendite ab. Mit
dieser Strategie kann die Generation Z ihr Ziel von 500.000 Euro Kapital durch iiber-
schaubare monatliche Beitrége erreichen. Thre langfristige Ausrichtung und der Zinses-

zinseffekt helfen dabei, mogliche Rentenliicken zu verkleinern.

4 Handlungsempfehlungen
Auf Basis der in dieser Arbeit gewonnenen Erkenntnisse lassen sich sowohl politische als
auch individuelle Maflnahmen ableiten, um den Herausforderungen der Altersvorsorge

der Generation Z entgegenzuwirken.

4.1 Politische Mainahmen

Um die Stabilitdt des Rentensystems langfristig zu gewédhrleisten und den Herausforde-
rungen des demografischen Wandels sowie der Altersarmut entgegenzuwirken, sind ver-
schiedene politische Maflnahmen notwendig. Diese Maflnahmen zielen darauf ab, sowohl
die gesetzliche Rentenversicherung zu stabilisieren als auch Anreize fiir eine private Al-

tersvorsorge zu schaffen.
Einfithrung einer Versicherungspflicht fiir Selbststiindige und Beamte

Die Diskussion iiber die Einbeziehung von Selbststdndigen und Beamten in die gesetzli-
che Rentenversicherung ist von besonderer Relevanz. Diese Mafinahme kdnnte kurzfris-
tig dazu beitragen, die finanzielle Basis der Rentenkasse zu erweitern. Beamte, die bis-
lang von der Einzahlungsverpflichtung ausgenommen sind, konnten durch ihre Beitrage
eine wesentliche Entlastung bewirken. Studien deuten darauf hin, dass eine solche Ein-

beziehung die Beitragssétze stabilisieren konnte, allerdings nur bis zu einem gewissen
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Zeitpunkt. Ab dem Jahr 2070 konnte der positive Effekt nachlassen, da auch Beamte dann

vermehrt Anspriiche auf hohere Rentenzahlungen erheben werden.?!”

Ahnlich sieht es bei Selbststindigen aus. Diese Gruppe, die in der Regel ein iiberdurch-
schnittliches Einkommen erzielt, konnte durch ihre Beitrdge kurzfristig signifikant zur
finanziellen Stabilisierung des Rentensystems beitragen. 2'® Langfristig bleibt jedoch un-
gewiss, wie sich die Rentenanspriiche der neu Eingegliederten auf die finanzielle Situa-
tion des Rentensystems auswirken werden.?!? Ein zentrales Argument fiir die Einbezie-
hung der Selbststéindigen ist die Reduktion des Altersarmutsrisikos. Selbststandige haben
ein etwa doppelt so hohes Risiko wie Angestellte, im Alter auf Grundsicherung angewie-

sen zu sein.2?%

Gleichzeitig stellt aber die Pflichtversicherung eine erhebliche finanzielle Belastung dar,
da Selbststindige den vollen Beitragssatz selbst tragen miissten. Eine schrittweise Ein-
fiihrung dieser Versicherungspflicht konnte Abhilfe schaffen, verbunden mit einer ,,Opt-
out“-Option fiir junge Selbststdndige. Das bedeutet, dass sie automatisch in das Versiche-
rungssystem einbezogen wiirden, aber die Moglichkeit hétten, sich aktiv davon abzumel-

den (,,Opt-out*), wenn sie alternativ privat oder gesetzlich vorsorgen mochten.??!
Anhebung des Rentenalters

Die Implementierung des Rentenpakets II verspricht zwar eine kurzfristige Stabilisierung
der gesetzlichen Rentenversicherung, sto3t jedoch auf erhebliche langfristige Herausfor-
derungen. Das vorgesehene Generationenkapital, welches bis 2036 auf 200 Milliarden
Euro anwachsen soll, ist nicht ausreichend, um die zukiinftig zu erwartenden finanziellen
Belastungen des Rentensystems nachhaltig abzufedern. Berechnungen zufolge wiirde das
Generationenkapital den Anstieg des Beitragssatzes bis 2070 lediglich um 0,2 Prozent-
punkte (23,1 Prozent) verringern, und dies nur unter der Voraussetzung, dass der Bund

weiterhin substanzielle Zuschiisse zur Rentenversicherung leistet.???

U7 Vgl. Burrte, H., Moog, S., Beamten, 2019, S. 3-4.

28 Vgl. Sackmann, C., Versicherungspflicht, 2024.

29 Vgl. Sackmann, C., Versicherungspflicht, 2024.

220 Vgl. Stephan, S., Versicherungspflicht, 2024.

221 Vgl. Stephan, S., Versicherungspflicht, 2024.

222 Vgl. Holtemdller, O., Schultz, C., Zeddies, G., Rentenpaket 11, 2024, S. 5-6.
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Die steigenden Bundeszuschiisse stellen ein weiteres signifikantes Problem dar. Progno-
sen deuten darauf hin, dass sich die Zuschiisse von 112 Milliarden Euro im Jahr 2023 bis
2070 auf 434 Milliarden Euro erhohen konnten. 22* Andernfalls miissten die Beitragssétze
bis 2070 auf iiber 28 Prozent angehoben werden.??* Beide Szenarien wiirden eine erheb-
liche finanzielle Last fiir zukiinftige Steuerzahler bedeuten und die Abhédngigkeit der Ren-
tenversicherung von staatlichen Zuschiissen weiter verstarken. Der in der urspriinglichen
Rentenformel verankerte Nachhaltigkeitsfaktor, der dazu dienen sollte, die langfristige
Finanzierbarkeit des Rentensystems sicherzustellen, wird in diesen Planungen génzlich

vernachlissigt.??

Zudem ist die Kreditfinanzierung dieses Kapitals ein weiterer Problemfaktor, der zu Zins-
belastungen fiir zukiinftige Generationen fiihrt. Zweifel bestehen ebenfalls, ob die Inves-
titionen an den Aktienmérkten die erhofften Renditen einspielen kénnen.??° Der Okonom
Jachim Ragnitz argumentiert, dass das Rentenpaket II vor allem der aktuellen Rentnerge-
neration zugutekommt, wéihrend die Generation Z, durch hohere Beitragssitze langfristig

benachteiligt wird.??’

Eine nachhaltige Reform des Rentensystems ist unverzichtbar, um dessen Finanzierbar-
keit langfristig zu sichern. Verschiedene Okonomen, darunter die Deutsche Bundesbank
und das Institut der deutschen Wirtschaft, empfehlen eine Erhdhung des Renteneintritts-
alters, um die Finanzierbarkeit des Systems zu gewéhrleisten: Eine schrittweise Anpas-
sung des Rentenalters und dessen Kopplung an die steigende Lebenserwartung kénnten
wesentliche Einsparungen generieren. Durch die lingere Erwerbsphase wiirden nicht nur
zusitzliche Steuereinnahmen generiert und hohere Rentenbeitrége erzielt, sondern auch

die Rentenbezugsdauer verkiirzt.?

223 Vgl. Holtemdller, O., Schultz, C., Zeddies, G., Rentenpaket 11, 2024, S. 6.

224 Vgl. Holtemdller, O., Schultz, C., Zeddies, G., Rentenpaket 11, 2024, S. 5.

225 Vgl. Biittner, T., Werding, M., Sozialversicherungsreform, 2022, S. 10.

226 Vgl. Holtemdller, O., Schultz, C., Zeddies, G., Rentenreformvorschlige, 2024, S. 6.

227 Vgl. Ragnitz, Joachim, Rentenpaket 11, 2024, S. 22.

228 Vgl. Deutsche Bundesbank, Regelaltersgrenze, 2022, S. 60-61; Schmidt, K., Regelaltersgrenze, 2024.
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Laut einer Simulation der Deutschen Bundesbank wiirde eine Anhebung des Rentenalters
ab 2031 auf'etwa 69 Jahre den Beitragssatz bis 2070 um etwa 2 Prozentpunkte auf 27 Pro-
zent senken. Gleichzeitig wiirden die erforderlichen Bundesmittel, gemessen am Basis-
jahr 2021, um 2 Prozentpunkte der Wertschopfung steigen. Ohne diese Anpassung wére

der Anstieg der Bundesmittel sogar um weitere 0,5 Prozentpunkte hoher.??

Wie in Abbildung 10 deutlich wird, hétte eine Anhebung des Rentenalters auf 70 Jahre
einen splirbaren Effekt auf den sogenannten Altenquotienten. Bei einem Renteneintritts-
alter von 70 Jahren wire der Altenquotient bis zum Jahr 2070 kontinuierlich niedriger als

bei einem Renteneintritt mit 67 Jahren.

Es ist entscheidend, dass diese Belastungen nicht einseitig auf die jiingeren Generationen
iibertragen werden. Diese sieht sich bereits heute mit erheblichen finanziellen Herausfor-
derungen konfrontiert: steigende Beitragssitze und ein wachsender Bedarf an staatlichen
Zuschiissen, um das Rentenniveau von 48 Prozent zu sichern. Doch selbst diese gesetzli-
che Garantie besteht nur bis zum Jahr 2039, weit vor dem Renteneintritt der Generation

Z.

Daher miissen alle Generationen Verantwortung tibernehmen und solidarisch handeln,
um eine faire Verteilung der Lasten zu gewdhrleisten. Statt die Anhebung des Rentenal-
ters schrittweise und {iber viele Jahre hinweg vorzunehmen, sollte sie so frith wie moglich
umgesetzt werden. Auf diese Weise konnen bereits jetzt die eingesparten Mittel und zu-
satzlichen Einnahmen in das Generationenkapital investiert werden, um kiinftige Gene-

rationen zu entlasten.

Eine frithzeitige Reform wiirde nicht nur den Altenquotienten senken, sondern auch das
Rentensystem insgesamt stabilisieren. Dies wiirde sicherstellen, dass die kommenden Ge-
nerationen nicht unverhéltnisméBig belastet werden, und gleichzeitig die Solidaritit zwi-

schen den Generationen stiarken.

229 Vgl. Deutsche Bundesbank, Rentenreform, 2022, S. 58-59.
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Abbildung 10:Vergleich des Altenquotienten: Renteneintritt mit 67 vs. 70 Jahren

60,00
55,00
50,00
45,00
40,00
35,00
30,00
25,00

2035 2040 2045 2050 2055 2060 2065 2070

—0— Altenquotient mit 67 in die Rente: Moderate Entwicklung (G2L2W2)
---@--- Altenquotient mit 70 in die Rente: Moderate Entwicklung (G2L2W?2)

Quelle: Eigene Darstellung?°
Qualifizierte Zuwanderung fordern und Abwanderung verhindern

Die Diskussion um das Thema Zuwanderung als mdgliche Lésung fiir die angespannte
Lage der gesetzlichen Rentenversicherung ist vielschichtig. Migranten tragen in der Re-
gel mehr zu den Sozialsystemen bei, als sie daraus beziehen. Kurzfristig entlastet dies die
Sozialversicherungssysteme.?! Langfristig konnte dieser positive Effekt jedoch durch die
steigende Zahl dlterer Migranten gemindert werden, die Anspriiche auf Sozialleistungen

erheben.?3?

Ein weiteres Problem stellt die hdufig unzureichende Qualifikation der zugewanderten
Arbeitskréfte dar. Migranten verdienen im Durchschnitt weniger als deutsche Staatsbiir-
ger und haben ein hoheres Risiko, zeitweise arbeitslos zu sein, was zu geringeren Ren-

tenanspriichen fiihrt.?*3

Um zu verhindern, dass die Zuwanderung langfristig zur Belastung fiir die gesetzliche
Rentenversicherung wird, sind gezielte Investitionen in die Qualifikation von Migranten
notwendig.?** Ein erheblicher Teil der Zugewanderten miisste eine bessere Ausbildung

erhalten und dhnliche Erwerbsmuster wie die einheimische Bevolkerung aufweisen.??

230 Vgl. Destatis, Bevolkerungsvorausberechnung, 2022.

B Vgl. Deutscher Bundestag, Fiskalische Bilanz, 2023, S. 9 und 11.
232 Vgl. Deutscher Bundestag, Fiskalische Bilanz, 2023, S. 10.

23 Vgl. Deutschlandfunk, Arbeitsmigration, 2023.

234 Vgl. Deutschlandfunk, Arbeitsmigration, 2023.

235 Vgl. Deutscher Bundestag, Fiskalische Bilanz, 2023, S. 11.
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Gleichzeitig bedroht die Abwanderung hochqualifizierter Fachkrifte die Finanzierungs-
basis der Rentenversicherung. Eine steigende Zahl von jungen Akademikern in Deutsch-
land plant, das Land zu verlassen, um im Ausland bessere berufliche Perspektiven zu
finden.?’¢ Diese Entwicklung verschirft das demografische Ungleichgewicht und redu-
ziert die Zahl der Beitragszahler, was die Rentenversicherung langfristig destabilisieren

konnte. 237

Zusammenfassend ldsst sich sagen, dass Zuwanderung zwar kurzfristig zur Entlastung
der gesetzlichen Rentenversicherung beitragen kann, langfristig jedoch nicht ausreicht,
um die strukturellen Probleme zu l6sen. Steigende Anspriiche élterer Zuwanderer und
unzureichende Qualifikationen konnten die positiven Effekte schmélern. 23® Ebenfalls
muss Deutschland dringend MafBnahmen ergreifen, um die Abwanderung junger Talente
zu verringern und das Land fiir qualifizierte Fachkréfte attraktiver zu machen. Nur durch
eine Kombination aus Zuwanderung, strukturellen Reformen und verbesserten wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen kann die finanzielle Stabilitit des Rentensystems lang-

fristig gesichert werden.
Reform des Altersvorsorgedepots

Das geplante Altersvorsorgedepot, das als flexibles Instrument der privaten Altersvor-
sorge dienen soll, steht im Zentrum kontroverser Diskussionen. Kritiker beméngeln, dass
das Modell provisionsgetriebene Produkte begiinstigt, was fiir Verbraucher nachteilig
sein konnte, da hiufig nicht die besten Vorsorgeprodukte, sondern jene mit hohen Provi-
sionen verkauft werden.?* Insbesondere die fehlende Transparenz bei den anfallenden
Kosten erschwert es den Biirgern, fundierte Entscheidungen hinsichtlich ihrer Altersvor-
sorge zu treffen. Es stellt sich daher die Frage, inwieweit das geplante Vergleichsportal
des Staates, das fiir mehr Ubersicht sorgen soll, diese Transparenz tatséchlich gewihr-

leisten kann.24°

236 Vgl. Focus, Generation Z, 2019.

7 Vgl. Seegers, P. et al., Abwanderung, 2023, S. 11.

28 Vgl. Schubert, K., Klein, O., Arbeitsmigration, 2024.

29 Vgl. Nauhauser, N., Altersvorsorgedepot, 2024.

240 ygl. Bundesfinanzministerium, Altersvorsorgedepot, 2024.
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Ein wesentlicher Kritikpunkt am Altersvorsorgedepot ist die Option, zwischen einer le-
benslangen Leibrente und einem befristeten Auszahlungsplan bis zum 85. Lebensjahr zu
wihlen. Diese Flexibilitit, die den Versicherten zwar mehr Planungsspielraum bietet,
birgt jedoch das Risiko, dass die Mittel im hohen Alter aufgebraucht sind und eine aus-
reichende Absicherung jenseits dieses Zeitpunkts nicht gewéhrleistet ist.>*! Besonders
fondsgebundene Produkte, die im Rahmen dieses Modells angeboten werden, kdnnten
aufgrund hoher Gebiihren und Verwaltungskosten die langfristige Rendite fiir die Sparer

erheblich mindern.2*2

Ohne klare gesetzliche Regelungen, die sowohl eine Senkung der Kosten als auch eine
groflere Transparenz der Risiken sicherstellen, bleibt die Altersabsicherung weiterhin ge-
fahrdet.>** Es besteht daher dringender Handlungsbedarf, um durch gezielte Mainahmen
den Verbraucherschutz zu stirken und die notwendige Transparenz zu schaffen, sodass

Biirger eine verldssliche und effiziente private Altersvorsorge aufbauen konnen.

In Ubereinstimmung mit den Reformvorschligen fiir Selbststindige wire es zudem rat-
sam, das bisherige Opt-In-Modell der privaten Altersvorsorge durch ein Opt-Out-System
zu ersetzen.?** Ein solches Modell konnte wesentlich dazu beitragen, das derzeit unzu-
reichende Rentenniveau zu ergédnzen, da selbst ein gesetzlich festgelegtes Rentenniveau
von 48 Prozent oftmals nicht ausreicht, um den gewohnten Lebensstandard im Alter zu
sichern.

Die Einfiihrung eines Opt-Out-Systems, bei dem Biirger automatisch in die private Al-
tersvorsorge einbezogen werden, sofern sie sich nicht aktiv dagegen entscheiden, konnte
der Problematik der zu geringen privaten Vorsorge entgegenwirken. Internationale Er-
fahrungen, insbesondere aus den USA und GrofBbritannien, zeigen, dass dieses soge-
nannte ,,Nudging® zu signifikant hoheren Sparquoten fiihrt. Der entscheidende Vorteil
liegt darin, dass die Hiirde einer bewussten Entscheidung entfdllt und der natiirliche Hang,
wichtige Entscheidungen aufzuschieben, erfolgreich minimiert wird. Dies fiihrt nach-
weislich dazu, dass mehr Menschen fiir ihre Altersvorsorge vorsorgen und so ihre finan-

zielle Absicherung im Alter verbessern.?*

241 ygl. GDV, Altersvorsorgedepot, 2024.

242 Vgl. Pache, T., Altersvorsorgedepot, 2024.

243 Vgl. BVI, Altersvorsorgedepot, 2024,

244 Vgl. Knabe, A., Weimann, J., Nudges, 2018, S. 40.
25 Vgl. Knabe, A., Weimann, J., Nudges, 2018, S. 41.
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Forderung der finanziellen Bildung

Die Abbildung 5 und 6 verdeutlichen, dass die Generation Z erhebliche Wissensliicken
im Bereich der Altersvorsorge und des Vermogensautbaus aufweist. Ein groBer Teil der
Generation Z investiert vorrangig in konservative Anlageformen, wéahrend nur wenige in
renditestirkere Optionen investieren. Zudem mangelt es bei vielen am Bewusstsein, dass
die gesetzliche Rente nicht ausreichen wird, um den gewohnten Lebensstandard im Alter
aufrechtzuerhalten. Die Bereitschaft, sich regelméfig und intensiv mit der eigenen Al-
tersvorsorge auseinanderzusetzen, ist ebenfalls bei einem zu geringen Teil der Generation

vorhanden.

Andere Studien kommen zu dhnlichen Ergebnissen: Deutschland weist im Bereich der
finanziellen Bildung deutliche Defizite auf. Um diesen Missstand zu beheben, sollte der
Staat dringend handeln und entsprechende Maflnahmen ergreifen. Eine verstirkte Integra-
tion finanzieller Bildung in den Schulunterricht sowie gezielte Aufklarungskampagnen
fiir die Generation Z konnten entscheidend dazu beitragen, das Bewusstsein fiir Alters-
vorsorge und Vermdgensaufbau zu schérfen und somit langfristig eine stabilere finanzi-

elle Zukunft fiir die junge Generation zu gewéhrleisten.?*
MafBnahmen gegen Altersarmut fiir die Risikogruppen der GRV

Da die Rentenh6he maf3geblich vom Einkommen abhéngig ist, sind insbesondere Gering-
verdiener einem erhdhten Risiko von Altersarmut ausgesetzt. Im Rahmen des Altersvor-
sorgedepots unterstiitzt der Staat Personen mit einem Einkommen unter 26.250 Euro
durch einen ,,Geringverdiener-Bonus*. Bei einer jadhrlichen Rendite von 6 Prozent konn-
ten durch Zuschiisse bereits monatliche Einzahlungen von lediglich 10 Euro iiber einen
Zeitraum von 40 Jahren ein zusitzliches Rentenkapital von rund 50.000 Euro generie-

ren.**’

Dieser Ansatz ist von besonderer Bedeutung, da es sich weder heute noch in absehbarer
Zukunft jede Person leisten kann, privat fiir das Alter vorzusorgen. 248 Eine Erhéhung der
staatlichen Zuschiisse oder die Einfiihrung einer einmaligen, hoheren Zahlung wire daher

ein sinnvoller Schritt. Eine solche Einmalzahlung, die iiber einen ldngeren Zeitraum

246 Vgl. Treu, J., Elss, V., Finanzkompetenz, 2024, S. 42.
247 Berechnung im Anhang 10.
248 Vgl Giebel, M., Private Vorsorge, 2024.
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verzinst wird, kdnnte eine weitaus groflere finanzielle Wirkung erzielen. Es bedarf jedoch
einer klaren Differenzierung, wer Anspruch auf diese Unterstiitzung hat. Vorrangig soll-
ten Kinder aus finanziell benachteiligten Familien gefordert werden, basierend auf dem
Einkommen ihrer Eltern. Dies wiirde zwar kurzfristig hohere Ausgaben fiir den Staat be-
deuten, konnte aber langfristig die Rentenversicherung erheblich entlasten und deren fi-

nanzielle Stabilitét sichern.

Ebenfalls wird deutlich, dass Frauen {iberproportional von Altersarmut betroffen sind,
wie Abbildung 4 zeigt.>** Trotz der zunehmenden Erwerbstitigkeit moderner Frauen fiih-
ren Unterbrechungen durch Kindererziehungszeiten zu einem Verlust wertvoller Entgelt-
punkte, was ihre Rentenanspriiche langfristig schmilert. Das Altersvorsorgedepot stellt
zwar einen Schritt in die richtige Richtung dar, bleibt jedoch in seiner Wirksamkeit be-
grenzt. Zwar besteht die Moglichkeit, pro Kind bis zu 300 Euro jéhrlich anzusparen, doch
dafiir wiren monatliche Investitionen von 100 Euro erforderlich — eine finanzielle Belas-
tung, die viele Frauen kaum stemmen konnen. Eine gezielte, feste Forderung fiir Miitter
wire hier eine weitaus effektivere MaBnahme, um die Kindererziehung finanziell zu un-
terstlitzen und gleichzeitig Anreize fiir die Familienplanung zu schaffen. Hinzu kommt,
dass Frauen nach wie vor weniger verdienen als Méanner. Daher sind staatliche Initiativen
zur Verringerung des Gender Pay Gaps unabdingbar, um die finanzielle Sicherheit von

Frauen nachhaltig zu gewéhrleisten.>°

4.2 Konkrete Handlungsempfehlungen zur Altersvorsorge fiir die Generation Z

Um im Alter finanzielle Stabilitdt zu gewahrleisten, ist es fiir die Generation Z von grof3er
Bedeutung, friihzeitig eine fundierte Strategie zur Altersvorsorge zu entwickeln. Da die
gesetzliche Rentenversicherung lediglich eine Grundsicherung bietet und nicht ausreicht,
um den eigenen Lebensstandard im Ruhestand aufrechtzuerhalten, ist eine private Vor-
sorge unabdingbar. Dies erfordert ein Uberdenken des exzessiven Konsumverhaltens so-

wie ein gesteigertes Bewusstsein fiir die Risiken der Altersarmut.?!

2% Vgl. Destatis, Gender Pension Gap, 2024.
230 Vgl. Destatis, Gender Gap, 2024.
21 Vgl. Kapitel 2.4.2.
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Viele Angehdrige der Generation Z bevorzugen konservative Anlageprodukte, die ver-
meintlich Sicherheit bieten, jedoch langfristig nicht die erforderlichen Ertrage generie-
ren.?>? Der Kapitalmarkt hingegen er6ffnet bei langfristigem Anlagehorizont wesentlich
groflere Chancen auf eine nachhaltige finanzielle Zukunft. Dabei ist es essenziell, ein gut
diversifiziertes Portfolio aufzubauen, um Risiken zu streuen und stabile Renditen zu er-
zielen.?> Der Schliissel zum erfolgreichen Vermogensaufbau liegt in der frithzeitigen In-
vestition und der optimalen Nutzung des Zinseszinseffekts. Selbst kleine, aber regelma-
Bige Sparbetrdge konnen im Laufe der Jahre zu einem beachtlichen Vermdgen anwach-

sen.?>*

Ab 2026 steht der Generation Z das Altersvorsorgedepot als staatlich geforderte Alters-
vorsorge zur Verfligung, was neue Moglichkeiten bietet, das eigene Portfolio flexibel und
rentabel zu gestalten. Ab diesem Zeitpunkt kdnnen Anleger zwischen garantierten Pro-
dukten und freier Anlage wihlen.?>> Garantien konnen zwar ein Gefiihl der Sicherheit
vermitteln, gehen jedoch oft zulasten hoherer Ertragschancen, da sie mit zusétzlichen
Kosten verbunden sind. Produkte ohne Garantien ermoglichen langfristig hohere Rendi-
ten, da sie nicht an niedrigere Marktzinsen gebunden sind, sondern im Kapitalmarkt in-

vestiert werden.>>¢

Anleger sollten verschiedene Angebote sorgfiltig priifen und vergleichen, um finanzielle
Nachteile durch provisionsgetriebene Produkte zu vermeiden. Ebenso muss jeder indivi-
duell entscheiden, ob er sich fiir eine lebenslange garantierte Rente entscheidet oder dem
Kapitalmarkt auch im Ruhestand vertraut und eine befristete Auszahlung bis zum 85. Le-
bensjahr wihlt. Diese Entscheidung sollte wohliiberlegt sein und auf den personlichen
Vorstellungen des eigenen Ruhestands basieren. Der Ruhestand kann entweder mit einer
garantierten und festen Summe oder mit der Aussicht auf hohere Ertriage bei langfristigen
Investitionen erreicht werden.?>” Zudem konnen Angehérige der Generation Z mithilfe
des Arbeitgebers sowie durch Gehaltsumwandlungsverfahren ihre Rente durch eine be-

triebliche Altersvorsorge aufbessern. 28

252 Vgl. Kapitel 2.4.2.

233 Vgl. Kapitel 3.2.

234 Vgl. Kapitel 3.4.

255 Vgl. Kapitel 3.1.3.

236 Vgl. Dehlinger, R., Baader, H., Altersvorsorge, 2022, S. 123.
257 Vgl. Bundesfinanzministerium, Altersvorsorgedepot, 2024.
258 Vgl. Derbort, S. et al., bAV, 2022, S. 41.
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Obwohl das Rentenniveau von 48 Prozent gesetzlich bis 2040 garantiert ist und die Politik
bestrebt ist, diese Haltelinie dauerhaft zu etablieren, gibt es keine Garantie fiir die Zeit
danach. Die zukiinftige Aufrechterhaltung des Rentenniveaus soll zwar durch das neu
gebildete Generationenkapital erreicht werden, doch dies ist rein spekulativ und rechtlich
nicht abgesichert. Eine gut strukturierte private Altersvorsorge kann finanzielle Freiheit
ermoglichen und unabhingig davon, wie sich das Rentenniveau entwickelt, fiir Versor-
gungssicherheit sorgen. Im besten Fall erlaubt diese es sogar, den Ruhestand friiher an-
zutreten, selbst bei einer weiteren Erhohung des Renteneintrittsalters. Besser. Abschlie-
Bend lésst sich sagen, dass es wichtig ist, durch Eigeninitiative und kluge Investitionen
die finanzielle Unabhéngigkeit zu erlangen und den gewiinschten Lebensstandard im Al-

ter zu sichern.

5 Fazit und Ausblick

In dieser Bachelorarbeit wurde die Rolle von Aktieninvestitionen zur Vermeidung von
Altersarmut bei der Generation Z analysiert. Zentrale Probleme der deutschen Rentenver-
sicherung, insbesondere die Auswirkungen des demografischen Wandels und die daraus
resultierenden Herausforderungen fiir die Rentenanpassungsformel, wurden identifi-
ziert.?® Die steigende Lebenserwartung und sinkenden Geburtenraten belasten das Um-
lageverfahren zunehmend.?%° Dies fiihrt dazu, dass sich das Verhiltnis zwischen Beitrags-
zahlern und Rentenempféngern verschlechtert, 26! was zur Folge hat, dass die gesetzliche

262

Rente angepasst und reduziert werden muss.“°> Doch die deutsche Bundesregierung hat

im Rentenpaket II beschlossen, den Nachhaltigkeitsfaktor auszusetzen, sodass das Ren-

t.293 Dieses Niveau kann nur finan-

tenniveau bis zum Jahr 2040 bei 48 Prozent verbleib
ziert werden durch steigende Beitragssdtze und hohere Bundeszuschiisse. Obwohl das
Generationenkapital im Rahmen der Rentenreform eingefiihrt wurde, um die Belastungen

abzufedern, wird dessen Effekt auf das stark belastete Rentensystem gering bleiben.?%*

Fiir die Generation Z ergeben sich daraus erhebliche finanzielle Herausforderungen. Ei-

nerseits mangelt es der Generation Z an ausreichendem Finanzwissen, um die drohende

259 Vgl. Destatis, Bevolkerungsvorausberechnung, 2022.

260 vol. Helmedag, F., Umlageverfahren, 2024.

261 yol. Helmedag, F., Umlageverfahren, 2024.

262 Vgl. DRV, Niveauschutzklausel, 2024,

263 Vgl. Bundesregierung, Rentenpaket 11, 2024.

264 Vgl. Holtemdller, O., Schultz, C., Zeddies, G., Rentenpaket 11, 2024, S. 5-6.
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Unterversorgung durch die gesetzliche Rente zu erkennen.?®> Andererseits neigt diese
Generation zu konservativen Sparstrategien, die langfristig nicht die notwendige Rendite

erwirtschaften, um Altersarmut zu vermeiden.?%¢

Aktieninvestitionen spielen daher eine zentrale Rolle, um den Rentenliicken der Genera-
tion Z entgegenzuwirken. Langfristige empirische Untersuchungen zeigen, dass Aktien
durch Diversifikation eine hohe Rendite erzielen konnen.?%” Faktoren wie Bevolkerungs-
wachstum?%® und Globalisierung®® sind wesentliche Griinde dafiir, warum Aktien in Zu-
kunft weiterhin als renditestarke Anlageform gelten. Die Bundesregierung fordert diese
Anlageform in Form des Altersvorsorgedepots, das ab 2026 zur Verfligung stehen wird.
Ab diesem Zeitpunkt werden Sparern fiir ihre Altersvorsorge staatliche Zulagen gewahrt,

wodurch ihre Investitionen rentabler werden.2”°

Fiir die Generation Z ist es entscheidend, bis zum Renteneintritt ausreichend Kapital an-
zusparen, um die Liicken der gesetzlichen Rente zu schliefen. Dank des langen Anlage-
horizonts und der hohen Rentabilitit von Aktien konnen diese Liicken bereits mit kleinen,
aber regelmifigen Beitrdgen geschlossen werden, insbesondere durch den Effekt des Zin-

seszinses.?’!

Die deutschen Rentenreformen stellen einen Schritt in die richtige Richtung dar, doch
sind weitere politische Mallnahmen erforderlich. Eine Optimierung der Rentenreform,
insbesondere des Altersvorsorgedepots, konnte eine groere Wirkung erzielen. Zudem
sollte der Staat die finanzielle Bildung der Generation Z intensiver fordern und Mafnah-
men entwickeln, die besonders gefahrdete Risikogruppen innerhalb des Rentensystems

stiarker unterstiitzen.

Gleichzeitig muss auch die Generation Z selbst aktiv werden. Es ist notwendig, dass sie
sich intensiver mit ihrer Altersvorsorge und dem Vermdgensaufbau auseinandersetzt. Sie
sollten die vom Staat gebotenen Chancen und Férdermoglichkeiten voll ausschopfen. Ein

bewussteres Konsumverhalten und der Aufbau finanziellen Wissens sind ebenfalls

265 Vgl. Gaber, R., Altersvorsorge, 2023, Seite 5.

266 Vgl. Bocksch, R., Anlageprodukte, 2024,

267 Vgl. Deutsches Aktieninstitut, MSCI WORLD, 2024, S. 1.
268 Vgl. Maggiulli, N., Weltwachstum, 2024,

269 Vgl. Betz, J., Hein, W., Globalisierung, 2022, S.141.

270 Vgl. Bundesfinanzministerium, Altersvorsorgedepot, 2024.
27! siehe Kapitel 2.2.2.
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entscheidend, um die drohenden Probleme der Altersvorsorge zu bewéltigen. Nur so kann
eine solide finanzielle Basis geschaffen werden, die eine Altersarmut vermeidet und lang-

fristige finanzielle Sicherheit gewéhrleistet.

In zukiinftigen Untersuchungen kdnnte das Thema auch auf andere demografische Ko-
horten ausgedehnt werden. Dabei wire es von Interesse zu analysieren, ob Aktieninves-
titionen bei friiheren oder nachfolgenden Generationen eine ebenso zentrale Rolle bei der
Vermeidung von Altersarmut spielen. Es wire aufschlussreich zu erforschen, inwiefern
sich die Ergebnisse fiir diese Altersgruppen unterscheiden und ob dhnliche oder alterna-
tive Anlagestrategien ebenfalls langfristigen Vermdgensaufbau und finanzielle Sicherheit

gewihrleisten konnten.
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Anhang
Anhang: 1: Wichtige Meilensteine in der Entwicklung der DRV

Jahr

Ereignis

1260

Bischof Johann von Hildesheim erldsst Urkunden, die den Bergleuten am Ram-
melsberg Schutz und Beistand zusichern.?’?

1881

Botschaft an das Volk zur Einfiihrung eines umfassenden Sozialversicherungs-
systems durch das Deutsche Kaiserreich.?”?

1883

Einflihrung der gesetzlichen Krankenversicherung als erster Zweig der Sozial-
versicherung.?7#

1884

Einfiihrung der Unfallversicherung zur Absicherung gegen Arbeitsunfille.?”>

1889

Verabschiedung des Invaliditdts- und Altersversicherungsgesetzes, welches die
Grundlage fiir die staatliche Rentenversicherung legt.?’¢

1891

Inkrafttreten des Invaliditits- und Altersversicherungsgesetzes, das einen
Rechtsanspruch auf Altersrente ab 70 Jahren nach 30 Beitragsjahren vorsieht.

1924

Einflihrung des Umlageverfahrens nach der Inflation und wirtschaftlichen Not-
lage nach dem Ersten Weltkrieg.?”’

1929

Black Thursday (1929) fiihrt zu wirtschaftlichen Schwierigkeiten und Defiziten

in der Rentenversicherung, was zu umfangreichen Leistungskiirzungen fiihrt.
278

1933

Die NSDAP-Regierung fiihrt das Kapitaldeckungsverfahren wieder ein, das auf
Ansparung von Beitrdgen zur Finanzierung zukiinftiger Renten basiert.?”

1957

Rentenreform von 1957 unter Konrad Adenauer, Einfiihrung des Generationen-
vertrags und Umstellung auf ein reines Umlageverfahren.?3°

1992

Inkrafttreten des Sozialgesetzbuch VI (SGB VI) zur Vereinheitlichung der Ren-
tenversicherung und Schaffung zentralisierter rechtlicher Grundlagen.?®!

Quelle:

Eigene Darstellung

272 Vgl. Riedel, A., Rentenversicherung, 2021, S.411; Scharf, M., Knappschaftsversicherung, 2024
213 Vgl. Schmdhl, W., Gesetzliche Rentenversicherung, 2012, S. 304.

274 Vgl. DRV, DRV-Geschichte, 2019, S.8.

275 Vgl. DRV, DRV-Geschichte, 2019, S.8.

276 Vgl. DRV, DRV-Geschichte, 2019, S.8.

277 Vgl. DRV, DRV-Geschichte, 2019, S. 21.

28 Vgl. DRV, DRV-Geschichte, 2019, S. 24-25.

279 Vgl. DRV, DRV-Geschichte, 2019, S. 30.

80 Vgl. Wehlau, D., GRV, 2009, S. 73.

Bl Vgl Kerschbaumer, J., GRV, 2011, S. 80.
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Anhang 2: Versicherungspflichtige Personengruppen nach dem SGB VI

Paragraph | Personengruppen

§1 SGB VI | Beschiftigte gegen Arbeitsentgelt oder in Berufsausbildung

§1 SGB VI | Personen in Jugendhilfe- und Berufsbildungseinrichtungen

§1 SGB VI | Mitglieder geistlicher Gemeinschaften

§1 SGB VI Auszubildende in auBerbetrieblichen Einrichtungen, dualen Studiengéingen,
praxisintegrierte Ausbildungen

§1a SGB VI | Personen, die Vorruhestandsgeld beziehen
Selbststindige Lehrer und Erzieher ohne versicherungspflichtige Arbeitneh-

§2 SGB VI mer

§2 SGB VI | Pflegepersonen in der Kranken- und Kinderpflege

§2 SGB VI | Hebammen und Entbindungspfleger

§2 SGB VI | Seelotsen

§2 SGB VI | Kiinstler und Publizisten (nach dem Kiinstlersozialversicherungsgesetz)

ausgewerbetreibende

§2SGB VI | H betreibend

§2 SGB VI | Selbststindige mit einem Auftraggeber

§2 SGB VI Handwerker (mit Eintragung in die Handwerksrolle und mindestens 18 Jahre
Pflichtbeitrige)

ersonen, die Kinder erziehen oder pflegebediirftige Personen betreuen

§3SGB VI | P die Kind ichen oder pflegebediirftige P b

§3 SGB VI | Personen, die Wehr- oder Zivildienst leisten

§3 SGB VI Personen, die Krankengeld, Verletztengeld, Ubergangsgeld oder Arbeitslo-
sengeld beziehen

$5 SGB VI Vorstandsmitglieder von Aktiengesellschaften (unter bestimmten Bedingun-
gen ausgenommen)

§5 SGB VI | Wehrdienstleistende (unter bestimmten Bedingungen ausgenommen)

Quelle: Eigene Darstellung
Anhang 3: Berechnung von Bruttostandardrente

Bruttostandardrente 2023 (sieche Abbildung 1):
45 Entgeltpunkte *» 37,60 € * 1 * 1 = 1.692 €

Bruttostandardrente 2024 (siche Abbildung 1):
45 Entgeltpunkte * 39,32 € x 1+ 1 = 1.7694 €
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Anhang 4: Berechnung Verfiigbare Standardrente

Verfiigbare Standardrente 2023:
Bruttostandardrente x [100 %
— (halfte Krankenverischerung (14,6 %)
+ Halte Zusatzbeitrag (1,6 %) + Pflegeversicherung (3,05 %)]
= 1.503,36 €
Verfiigbare Standardrente 2024:
Bruttostandardrente x [100 %
— (halfte Krankenverischerung (14,6 %)
+ Halte Zusatzbeitrag (1,7 %) + Pflegeversicherung (3,4 %)]
= 1.565,03 €

Anhang S: Informationen zur Statistik

Demografische Komponente

Jihrliche Geburtenziffer/
endgiiltige Kinderzahl je Frau
Basisjahr . .
2001 1,58 /1,57 Kinder je Frau
Geburten- | Annahme G1 | Ruckgang bis 2032, danach 1,44 / 1,4 Kinder je Frau
hiufickeit stabil niedrig.
g Riickgang 2022, danach
Annahme G2 Riickkehr auf 1,55/ 1,55 Kinder je Frau
das moderate Niveau.
Riickgang 2022, danach . .
Annahme G3 Ansticg auf hohes Niveau, 1,67 / 1,7 Kinder je Frau
Lebenserwartung bei Geburt 2070
(Jahre)
Sterbetafel Jungen 78,5
2019-2021 Maidchen 83,4
Lebens- . . Jungen 82,6
erwartung Annahme L1 Geringer Anstieg Midchen 86,1
. Jungen 84,6
Annahme L2 Moderater Anstieg Miidchen 88.2
. Jungen 86,4
Annahme L3 Starker Anstieg Miidchen 90,1
Im Zeitraum 2022 bis 2070:
Basisjahr
2021 329.000 Personen
Annahme Durchschnitt der Jahre Insgesamt 9.’0 Millionen Personen;
. durchschnittlich 180.000 Personen pro
Wi 1955 bis 2009
Wande- Jahr
rungssaldo Annahme Durchschnitt der Jahre dIr;s}gleS';llrrIllii t}iz‘cﬁ é\ggl(l)%%egel;:(r);(;?lenr;o
w2 1970 bis 2021 HIEASe b P
Annahme Durchschnitt der Jahre dIns}g}esimi &?’Z i\ggl(l)%r(l)e; lzerjlorrllenr;
w3 2010 bis 2021 urehschnittie Tahe ersonen pro

Quelle: in Anlehnung an Destatis, Bevolkerungsvorausberechnung, 2022
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Annahmen
. Wanderungssaldo
. . Geburtenhiufig- | Lebenserwartung o1
Variante Beschreibung Keit bei Geburt 2070 (d;:;?slcllellllnlt)t:)ch
(Kinder je Frau) (Jahre) Jahr)
Riickgang 2022, @ 290 000 (W2)
aQ Moderate danach Anstieg bis . iy
8= ) Moderater Anstieg 1,3 Mill. in 2022,
2 Entwicklung der 2032 auf das . N
= N . . bei Jungen auf 84,6 | danach Riickgang
s Geburtenhdufigkeit, | moderate Niveau d bei Miidch £250.000 i
s Lebenserwartung von 1,55 Hne ot Viadeach au AP
>0 und Wanderun Kindern .’e Frau auf 88,2 Jahre (L2) | 2023, anschlie3end
g ( Gé) konstant
—_ 0 180 000 (W1)
P . Riickgang auf 1,4 Starker Anstieg bei | 1,1 Mill. in 2022,
s A Relativ alte Kinder e Frau Jungen auf 86,4 danach Riickgang
5 j Bevolkerung ( Gjl) und bei Madchen auf 150.000 in
>0 auf 90,1 Jahre (L3) | 2023, anschlieend
konstant
. Riickgang in 2022, 0 400 000 (W3)
Pl g danach Anstieg bis | Geringer Anstieg 1,5 Mill. in 2022,
E 2 Relativ junge 2032 auf das hohe | bei Jungen auf 82,6 | danach Riickgang
= i Bevolkerung Niveau von 1,67 und bei Madchen auf 350.000 in
>0 Kindern je Frau auf 86,1 Jahre (L1) | 2023, anschlieend
(G3) konstant

Quelle: in Anlehnung an Destatis, Bevolkerungsvorausberechnung, 2022

Anhang 7: Renditeentwicklung eines MSCI World Sparplans (empirisch)

Spardauer (Jahre) Maximale Rendite Minimale Rendite Renditendurschnitt

1 51,70 % -42,20 % 9,00 %
29,90 % -13,00 % 9,90 %

10 20,30 % -6,20 % 9,90 %
15 16,00 % -0,70 % 9,10 %
20 15,40 % 2,20% 8,60 %
25 15,00 % 3,80 % 8,30 %
30 10,10 % 6,20 % 7,90 %
35 8,80 % 7,20 % 7,93 %
40 9,00 % 8,10 % 8,70 %
45 9,70 % 8,70 % 9,14 %

Quelle: Eigene Darstellung Deutsches Aktieninstitut, MSCI WORLD, 2024, S. 2
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Anhang 8: Berechnung des Fehlbeitrags in der Rente fiir die Generation Z

Annahme
1

(Rentenni-
veau)

Gemail den Bestimmungen der Rentenreform II bleibt
das Rentenniveau bis zum Renteneintritt der Generation
Z bei 48 %. Durch die gesetzlich verankerte Anpassung
an die Lohnentwicklung kann davon ausgegangen wer-
den, dass das Rentenniveau inflationsbereinigt langfris-
tig konstant bleibt. Aus diesem Grund ist es moglich,
eine Betrachtung auf der Basis der heutigen Werte vor-
zunehmen.

Annahme
2

Durchschnitts-
steuersatz

Fir den Zeitraum des Rentenalters wird ein durch-
schnittlicher Steuersatz von 15 % angenommen.

Annahme
3

Grund-
freibetrag

Der Grundfreibetrag wird kontinuierlich an die Infla-
tion angepasst. Dadurch bleibt der steuerfreie Anteil des
Einkommens real konstant, sodass fiir zukiinftige Be-
rechnungen die heutigen Werte herangezogen werden
konnen. Im Jahr 2024 liegt der Grundfreibetrag bei
11.604 €.

Annahme
4

Durchschnitts-
nettoeinkom-
men

Das im Ruhestand benétigte durchschnittliche Netto-
einkommen wird auf jahrlich 30.000 € festgelegt. Da
dieses Einkommen ebenfalls der Inflation angepasst
wird, ist anzunehmen, dass die Kaufkraft im Rentenal-
ter der Generation Z der heutigen Kaufkraft entspricht.

Frauen:

@ Jahrlicher Zahlbeitrag aus der GRV (Frauen): 914 € x 12 =~ 11.000 €
Steuern Frauen: 11.000 € < 11.604 € = 0 € Steuern

Nettorente Frauen: 11.0000 €

Fehlbeitrag Frauen: 30.000 € — 11.000€ = 19.000 €

Minner

@ Jahrlicher Zahlbeitrag aus der GRV (Manner): 1.315€ X 12 = 16.000 €
Steuern Manner: 16.000 € — 11.604 € = 4.396 € X 15 % = 660 €
Nettorente Manner: 16.000 € — 660 € = 15.340 €

Fehlbeitrag Manner: 30.000 € — 15.340 € = 14.660 €

Trinity Regel (4 Prozent Regel)

19.000 €
Kapital (Frauen): ———— = 475.000 €
0,04
14.660 €
Kapital (Manner): ————— = 366.500€

0,04
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Anhang 9: Monte-Carlo-Simulation mit der Software R

Annahme:

In der Simulation wurden die Marktbedingungen mit einer Volatilitit von 10 Prozent
und einer jéhrlichen Rendite von 4 Prozent zugrunde gelegt. Die Wahl einer derart ho-
hen Volatilitét erfolgte bewusst, da risikoarme Anlageformen derzeit deutlich weniger als
4 Prozent Rendite generieren und stark von der Zinsentwicklung beeinflusst sind.?®? Ex-
perten prognostizieren, dass die Zinswende kiinftig zu weiter sinkenden Zinssitzen fiih-
ren wird.?®3 Aus diesem Grund wird in dieser Annahme davon ausgegangen, dass ein Teil
des Kapitals in Aktienfonds investiert wird, die in der Regel mit hoheren Volatilitdten
einhergehen.?®* Zusitzlich wurden eine Inflationsrate von 2,48 Prozent?®® sowie eine
Inflationsvolatilitit von 2,15 Prozent?*® beriicksichtigt. Die Rentenphase wurde auf 30
Jahre veranschlagt, wobei die jahrliche Entnahme gemif3 der Trinity-Regel an die In-
flationsentwicklung angepasst wurde. Aulerdem wurden 1 Millionen Simulationen

durchgefiihrt.

rs# Pakete Lladen
library(ggplot2)

# Seed setzen fiir Reproduzierbarkeit
set.seed(123)

# Anzahl der Simulationen
n_sim <- 1000000

# Simulationseinstellungen

jahre <- 30

rendite <- 0.04

volatilitaet <- 0.10

inflation_mean <- ©.0248 # Durchschnittliche Inflation 2,48%
inflation_volatility <- 0.0216 # Volatilitdt der Inflation 2,16%

# Jdhrliche Entnahmen
entnahme_maenner <- 14660
entnahme_frauen <- 19000

# Ausgabe der Annahmen und Eingaben als Text
cat("### Getroffene Annahmen und Eingaben\n")

282 Vgl. Borse Frankfurt, Anleihen, 2019; Statista, Staatsanleihen Rendite, 2024.

283 Vgl. Tagesschau, Leitzins, 2024.

B4 Vgl. Arnott, A., Volatilitit, 2022.

285 Durchschnittliche Inflationsrate seit 1950, eigene Berechnung vgl. Statista, Inflationsrate, 2024.
286 Standardabweichung Inflation seit 1950, eigene Berechnung vgl. Statista, Inflationsrate, 2024.



61

## ### Getroffene Annahmen und Eingaben

cat("- Anzahl der Simulationen: ", n_sim, "\n")

## - Anzahl der Simulationen: 1e+06

cat("- Rentenphase (Jahre): ", jahre, "\n")

## - Rentenphase (Jahre): 30

cat("- Rendite: ", rendite * 100, "%\n")

## - Rendite: 4 %

cat("- Volatilitat: ", volatilitaet * 100, "%\n")

## - Volatilitat: 10 %

cat("- Durchschnittliche Inflation: ", inflation * 100, "%\n")
## - Durchschnittliche Inflation: 2,48 %

cat("- Volatilitat der Inflation: ", inflation * 100, "%\n")

## - Volatilitat der Inflation: 2,16 %

cat("- Jahrliche Entnahme (Manner): ", entnahme_maenner, "€\n")

## - Jahrliche Entnahme (Manner): 14660 €

cat("- Jadhrliche Entnahme (Frauen): ", entnahme frauen, "€\n")

## - Jahrliche Entnahme (Frauen): 19000 €

cat("- Die jahrliche Entnahme steigt jahrlich um die Inflationsrate
(inklusive Volatilitat).\n\n")

## - Die jahrliche Entnahme steigt jahrlich um die Inflationsrate (ink
lusive Volatilitat).

# Funktion zur Monte-Carlo-Simulation mit jdhrlicher Inflation
simulate retirement <- function(start_kapital, entnahme) {
kapital <- start_kapital
for (jahr in 1:jahre) {
jahresrendite <- rnorm(1, mean = rendite, sd = volatilitaet)
kapital <- kapital * (1 + jahresrendite) - entnahme

# Entnahme steigt jdhrlich um die Inflation

inflation_rate <- rnorm (1, mean = inflation _mean, sd = inflation_
volatility)

entnahme <- entnahme * (1 + inflation_rate)

# Uberpriifung auf ungiiltige Kapitalwerte
if (!is.finite(kapital) || kapital < 0) {
return(FALSE)
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}
}
return(TRUE)
}

# Monte-Carlo-Simulation fiir einen bestimmten Startkapitalbetrag
calculate_success_rate <- function(start kapital, entnahme) {
successes <- 0
for (i in 1:n_sim) {
if (simulate_retirement(start_kapital, entnahme)) {
successes <- successes + 1

}
}

return(successes / n_sim)

}

# Monte-Carlo-Simulation, um Kapitalbetrag fiir 96% Erfolgswahrscheinli
chkeit zu ermitteln
find _required capital <- function(entnahme, target success rate = 0.9)
{
kapital range <- seq(100000, 1000000, by = 5000)
for (start_kapital in kapital range) {
success_rate <- calculate_success_rate(start_kapital, entnahme)
if (success rate >= target success_rate) {
return(start_kapital)
}
}
return(NA)
}

# Erfolgswahrscheinlichkeit der 4%-Strategie berechnen
kapital maenner_4 prozent <- 366500
kapital frauen_ 4 prozent <- 475000

erfolgsrate _maenner_4 prozent <- calculate_success_rate(kapital maenne
r_4 prozent, entnahme_maenner)

erfolgsrate frauen 4 prozent <- calculate_success_rate(kapital frauen_
4 prozent, entnahme_frauen)

# Kapitalbetrag flir 90% Erfolgswahrscheinlichkeit ermitteln

required capital _maenner <- find_required_capital(entnahme_maenner, ta
rget _success rate = 0.9)

required capital frauen <- find_required_capital(entnahme_frauen, targ
et _success _rate = 0.9)

# Zusammenfassung der Ergebnisse als Text
cat("\n#i## Zusammenfassung der Ergebnisse\n")

HH#
## ### Zusammenfassung der Ergebnisse
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cat("- Erfolgswahrscheinlichkeit der 4%-Strategie fir Manner: ", round
(erfolgsrate_maenner_4 prozent * 100, 2), "%\n")

## - Erfolgswahrscheinlichkeit der 4%-Strategie fiir Manner: 48.02 %

cat("- Erfolgswahrscheinlichkeit der 4%-Strategie fir Frauen: ", round
(erfolgsrate_frauen_4 prozent * 100, 2), "%\n")

## - Erfolgswahrscheinlichkeit der 4%-Strategie fiir Frauen: 48.12 %

cat("- Erforderliches Kapital fir 90% Erfolgswahrscheinlichkeit (Manne
r): ", required capital_maenner, "€\n")

## - Erforderliches Kapital fiir 90% Erfolgswahrscheinlichkeit (Manner)
570000 €

cat("- Erforderliches Kapital fir 90% Erfolgswahrscheinlichkeit (Fraue
n): ", required_capital frauen, "€\n")

## - Erforderliches Kapital fiir 90% Erfolgswahrscheinlichkeit (Frauen)
735000 €

Ergebnis:

Erfolgswahrscheinlichkeit der Trinity-Regel fiir Frauen: 48,12 %
Erfolgswahrscheinlichkeit der Trinity-Regel fiir Méinner: 48,02 %
Erforderliches Kapital fiir 90 % Erfolgswahrscheinlichkeit (Frauen): 735.000 €
Erforderliches Kapital fiir 90 % Erfolgswahrscheinlichkeit (Médnner): 570.000 €

Anhang 10

Jahresbeitrag = 120 €
Sparzuschussfaktor = 1,2
Geringverdiener-Bonus = 175 €
Renditeannahme = 6 %
Ansparzeit= 40 Jahre
((120€%1,2) +175€) * ((1 + 0,06)*° — 1)

0,06

Rentenkapital = ~ 50.000 €
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