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Aktien in der BAV –
Fürs Alter richtig vorsorgen
.............................................................................................................................

Das Problem ist bekannt: Mit der gesetzlichen rente in Deutschland werden 
kommende generationen ihren lebensstandard im Alter nicht beibehalten kön-
nen. viele Arbeitnehmer sorgen deshalb privat vor, doch im aktuellen nied-
rigzinsumfeld erzielen sie mit ihren sparbüchern oder Festgeldkonten kaum 
rendite. eine ertragreichere Anlageform sind Aktien, die viele Beschäftigte in 
Deutschland allerdings nur wenig nutzen. hier sind auch Unternehmen gefor-
dert: sie können in der betrieblichen Altersversorgung stärker auf Aktien setzen 
und so ihren Mitarbeitern chancen auf höhere Kapitalerträge eröffnen.

Die höhe der rente ist höchst 
unsicher, und die meisten 
Arbeitnehmer wissen das 
mittlerweile. Allein mit 

der leistung aus der gesetzlichen 
rentenversicherung werden sie 
eines tages ihren gewohnten le-
bensstandard nicht beibehalten 
können. laut einer studie der Un-
ternehmensberatung Deloitte von 
2019 gehen mittlerweile 80% aller 
Arbeitnehmer davon aus, dass ih-
nen die gesetzliche rente im Alter 
nicht reichen wird. schon heute ist 
das rentensystem überlastet, und 
die demografischen Prognosen zei-
gen, dass eine solide Alterssiche-
rung über die gesetzliche rente in 
noch weitere Ferne rücken wird. 

Die generation der heute 20- bis 
35-Jährigen hat aus der gesetz-
lichen rente nur noch ein ren-
tenniveau von etwa 40% des 
durchschnittlichen Bruttogehalts 
zu erwarten. Flankiert werden die 
tendenziell sinkenden renten von 

steigenden Beitragszahlungen – 
keine guten Perspektiven. schon 
heute muss der Altersarmut gegen-
gesteuert werden; auch deshalb 
wurde im Juli 2020 die grundrente 
beschlossen.

Arbeitnehmer sind also zunehmend 
darauf angewiesen, für ihr Alter 
anderweitig vorzusorgen. ein Bau-
stein ist die private vorsorge. Doch 
zum einen unterliegt sie der Frei-
willigkeit, zum anderen hat nicht 
jeder die notwendigen finanziellen 
Möglichkeiten dafür. 

eine die gesetzliche rentenver-
sicherung ergänzende Altersvor-
sorge sollte also nicht nur von 
privaten schultern gestemmt wer-
den. insbesondere die Unterneh-
men sind gefordert, einen teil für 
die vorsorge ihrer Arbeitnehmer 
beizutragen. Die betriebliche Al-
tersversorgung (bAv) rückt daher 
immer stärker in den Fokus gesell-
schaftspolitischer Debatten.

PriVAte Vorsorge ist 
wichtig, doch nicht 

für Alle finAnziell zu 
stemmen
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Angebot einer bAv macht 
Unternehmen attraktiver
Die bAv hat in Deutschland eine 
lange tradition. Wie wichtig sie 
als dritte säule in der Altersversor-
gung ist, hat auch der gesetzgeber 
erkannt und die bAv in den vergan-
genen Jahren reformiert. Die ver-
schiedenen Modelle der bAv bieten 
Arbeitgebern eine große chance: 
sie können ihr Unternehmen in so-
zialer hinsicht attraktiver machen. 
Das dürfte ihnen unmittelbar zugu-
tekommen, macht doch die demo-
grafische entwicklung auch vor den 
Unternehmen nicht halt. 

Mit dem Angebot einer bAv 
übernehmen Arbeitgeber 
also nicht nur gesell-
schaftliche verantwor-
tung, sie stärken damit 
auch ihre Marktposi-
tion durch das ge-
winnen neuer Mit-
arbeiter. so sagte 
mehr als die hälfte 
der Befragten der stu-
die von Deloitte, dass 
ihnen ein vom Arbeitgeber 
angebotener Pensionsplan 
bei einem Jobwechsel sehr 
wichtig wäre; knapp 88% gaben 
an, zumindest auf ein solches An-
gebot zu achten. 

trotz ihrer Bedeutung für das deut-
sche rentensystem hat die bAv 
aber nie den status einer umfas-
senden Altersvorsorge erreicht, 
da sie als freiwillige betriebliche 
sozialleistung nicht allen Beschäf-
tigten zur verfügung stand. seit 
2002 jedoch haben alle Arbeitneh-
mer das recht auf den Aufbau ei-
ner Betriebsrente, indem sie diese 
rente selbst durch eine entgeltum-
wandlung finanzieren, einen teil 
ihres Bruttogehalts also für die Be-
triebsrente einsetzen. 

Betriebsrentenstärkungsgesetz eröffnet 
neue Möglichkeiten
Das 2018 in Kraft getretene Betriebsrentenstärkungsge-
setz hat Unternehmen und Arbeitnehmern weitere Mög-
lichkeiten an die hand gegeben. neu ist, dass nun eine 
reine Beitragszusage ermöglicht wurde, die sich von den 
bisherigen Zusagearten in wesentlichen Punkten unter-
scheidet. 

Bei einer leistungszusage beispielsweise 
wird ein vom Arbeitgeber zugesagter leis-

tungsumfang festgelegt, der auch von 
ihm garantiert werden muss. Das volle 

risiko liegt also beim Unternehmen. 
Anders sieht es bei der neuen op-

tion einer reinen Beitragszusage 
aus. hier legen die sozialpartner 

– gewerkschaften und Arbeit-
geberverbände – tarifvertrag-

lich fest, dass der Arbeit-
geber dem Arbeitnehmer 

zusagt, Beiträge zur 
Finanzierung der bAv 
an eine externe ver-
sorgungseinrichtung 

zu zahlen. Für die 
höhe der Betriebsrente 

übernimmt der Arbeit-
geber aber keine haftung. 

Die idee dahinter: so sollen 
auch kleine und mittelgroße 

Unternehmen dazu bewegt wer-
den, eine bAv für ihre Beschäf-

tigten einzuführen – vor allem sie 
haben bisher die mit den garantien 

einhergehenden risiken gescheut. 

reine Beitragszusage erleichtert 
investition in Aktien

Arbeitnehmervertreter aber sind skeptisch. sie kritisie-
ren das sozialpartnermodell gerade wegen der fehlenden 
garantien. Das mag auf den ersten Blick verständlich 
sein. Doch sollten sich alle, die um eine zukunftsfähige 
bAv ringen, darüber im Klaren sein: in Zeiten extrem 
niedriger Zinsen ist es nahezu unmöglich, auskömmliche 
leistungen zu garantieren, ohne das Unternehmen fi-
nanziellen risiken auszusetzen. Die reine Beitragszusage 
aber ermöglicht es Arbeitnehmern eher, am Kapitalmarkt 

die 
releVAnz 
der Be-

trieBlichen 
AltersVorsorge 

für dAs deutsche 
rentensystem hAt Auch 

der gesetzgeBer erkAnnt 
und 2018 dAs BetrieBsren-

tenstärkungsgesetz Auf den weg 
geBrAcht. dAmit sollen Auch 

für kleine und mittlere 
unternehmen Anreize 
geschAffen werden, 

eine BAV für ihre 
Beschäftigten 
einzuführen.



Unsere Welt von morgen – Nachhaltig, digital, vernetzt

Jubiläums-Special 75 Jahre PLATOW24 Herbst 2020

ein Blick in die UsA zeigt, wie 
wichtig Aktien in der bAv sein kön-
nen: Der so genannte 401(k)-Plan 
hat sich zum beliebtesten vorsor-
geplan der UsA entwickelt – und 
Aktien spielen hier eine entschei-
dende rolle. laut dem investment 
company institute waren ende 
2016 43,5% der 401(k)-Konten in 
Aktienfonds investiert, in Aktien- 
und Mischfonds sogar 67,4%. 

insbesondere junge Arbeitneh-
mer bevorzugen renditestarke Ak-
tien- und Mischfonds – so legten 
20- bis 30-jährige Beschäftigte 
2016 fast 80% ihrer Beiträge in 
Aktien an. ein ähnlich renditeo-
rientierter Anlagefokus wäre auch 
für Deutschland wünschenswert. 
noch scheint das Wissen darum 

viel zu gering zu sein, wie 
lohnenswert ein langfri-

stiges engagement in 
Aktien sein kann. 

Die gute nach-
richt: Bei den fünf 
Durchführungswe-
gen, die hierzulan-

de für die bAv vor-
gesehen sind, sind 

bei den vier externen 
Durchführungswegen in-

vestitionen in Aktien durch-
aus möglich und üblich. Bei der 
Direktzusage kann der Arbeitgeber 
auch ein aktienbasiertes versor-
gungsvermögen aufbauen. 

bAv lohnt sich auch für 
Unternehmen
Für Unternehmen kann sich ein 
passendes bAv-Modell allemal loh-
nen. Der Pluspunkt, ein sozial at-
traktiver Arbeitgeber zu sein, lässt 
sich noch um weitere Aspekte er-
gänzen: so helfen Pensionsfonds 
oder treuhandmodelle (ctAs) im 

chancen auf höhere renditen wahrzunehmen, und zwar 
durch stärkere investitionen in Aktien.

Aktien gerade bei langfristigen Anlagen 
klar im vorteil
im gegensatz zum Umlageverfahren der gesetzlichen 
rentenversicherung beruht die bAv auf dem Kapital- 
deckungsverfahren. einigen Modellen der bAv liegen da-
bei Zusagearten zugrunde, die maßgeblich von der ent-
wicklung an den Kapitalmärkten abhängen. 

Aktien spielen in der kapitalgedeckten Altersvorsorge in 
Deutschland allerdings bisher eine nur untergeordnete 
rolle. somit profitieren Arbeitnehmer in Deutschland 
kaum von den langfristig deutlich höheren renditen an 
Aktienmärkten. Beiträge zur bAv werden überwiegend in 
festverzinsliche Wertpapiere investiert, die vermeintlich 
risikoloser sind, im niedrigzinsumfeld aber kaum rendite 
abwerfen. 

Würde die kapitalgedeckte Altersvorsor-
ge stärker auf Aktien setzen, gäbe es 
gute Perspektiven, langfristig höhere 
renditen zu erzielen. so lag laut 
einer studie des Deutschen Aktien-
instituts die minimale rendite bei 
historischen DAX-sparplänen mit 
einer laufzeit von 20 Jahren bei 
4,7% pro Jahr, die maximale rendi-
te bei 16,1%. nach einer laufzeit von 
30 Jahren betrug die minimale rendite 
6,3%, die maximale rendite 13,2%. Für 
den durchschnittlichen ertrag aller sparpläne 
wurden knapp 9% pro Jahr errechnet. 

Diese ergebnisse zeigen: Je länger die Anlagedauer, de-
sto stärker wird das vielfach unerwünschte risiko der 
volatilität „geglättet“ und somit deutlich minimiert. 

eine studie der Frankfurt school of Finance & Manage-
ment zeigte zudem, dass das Ausfallrisiko bei einer An-
lage über 25 Jahre nur 0,1% beträgt. Je länger die Anla-
gedauer, desto geringer ist also das Ausfallrisiko. 

gerade deshalb sind garantien bei langen Anlagehori-
zonten in der Altersvorsorge meist gar nicht notwen-
dig. Aktien sind als Anlageklasse prädestiniert für die 
Altersvorsorge, da sie auf lange sicht hohe erträge bei 
gleichzeitig niedrigen risiken bieten.

Aktien Bieten Auf  
lAnge sicht hohe 

erträge Bei niedrigem 
risiko
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rahmen einer Direktzusage Unternehmen dabei, die 
Pensionsverpflichtungen auszufinanzieren, was sich po-
sitiv auf ihre gewinn-und-verlust-rechnung (guv) aus-
wirkt. Bei der übertragung der verpflichtungen auf einen 
nicht-versicherungsförmigen Pensionsfonds verschwin-
den diese aus der Bilanz und entlasten die guv. Das hat 
positive effekte auf den Unternehmenswert und die Divi-
dendenkapazität; zusätzlich wird die hgB-Bilanz gegen 
einen weiteren Zinsanstieg zur Bewertung von Pensions-
verpflichtungen immunisiert. Angesichts der komplexen 
bAv-landschaft bedarf es aber beim Ausgestalten von 
Pensionsplänen einer guten Beratung und zuverlässiger 
Partner. 

Die Zukunft sichern heißt nicht zuletzt, effizient fürs 
Alter vorzusorgen. ließe sich die Zurückhaltung gegen-
über der Aktie in Deutschland überwinden, wäre das ein 
schritt in die richtige richtung. Aktien bieten große 
chancen. Arbeitnehmer und die bAv sollten deshalb 
stärker auf die Anlageklasse Aktien setzen. so könnte 
sich die hoffnung erfüllen, dass die rente sicher bleibt 
– und sich niemand vor dem Alter sorgen muss.
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