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1. Einleitung

1.1. Themenrelevanz

Sich vor moglichen Risiken und Gefahren zu schiitzen ist eines der Grundbedurfnis-
se des Menschen. Dieses Bediirfnis nach Sicherheit greifen Versicherungen auf und
bieten verschiedene Dienstleistungen an, die zum Schutz vor moéglichem Schaden
beitragen sollen. Ebenso liegt es in der Natur des Menschen seine Zukunft absichern
zu wollen. Schon frih daran zu denken, wie man in Zukunft versorgt ist, ist gerade in
so dynamischen Zeiten von Wirtschafts- und Bankenkrisen und demografischer Ver-

anderungen der Bevdlkerung besonders wichtig.

In Osterreich wurde 2002 vom Nationalrat ein neues Zukunftsvorsorgemodell be-
schlossen.! Laut Halling, Mosburer und Randl wurde bis zu diesem Zeitpunkt, im
Vergleich zu anderen Landern im Bereich der privaten Pensionsvorsorge eher wenig
unternommen.? Die Arbeiterkammer Oberdsterreich fordert nun sogar den Gesetz-
geber dringend auf, auf die negativen Entwicklungen der privaten Zukunftsvorsorge
zu reagieren, die private Zukunftsvorsorge konsumentenfreundlicher zu gestalten
und zu erneuern. Sogar die unterschiedlichen Versicherungsunternehmen sollen da-

zu verpflichtet werden eine garantierte Mindestrente ausweisen zu missen.?

Grol3e Erwartungen wurden in das neue vom Staat geforderte Zukunftsvorsorgemo-
dell gesetzt, das ab 2003 in Osterreich angeboten wurde. Heute zieht man Bilanz.
Laut Arbeiterkammer Oberdsterreich ist die staatlich geférderte Zukunftsvorsorge fir
viele Anleger sogar ein Verlustgeschaft. Das zuvor so lukrativ angepriesene Produkt

scheint den groRen Hoffnungen nicht gerecht werden zu kénnen.*

L vgl. Wirtschaftskammer Osterreich [Zugriff am 02.05.2012].
% Vgl. Halling/ Mosburger/ Randl (2004), S.399.

® vgl. Biallo [Zugriff am 02.05.2012].

* vgl. Biallo [Zugriff am 02.05.2012].



Der Verein fur Konsumenteninformation warnt sogar, dass die neue pramiengefor-
derte Zukunftsvorsorge nicht empfehlenswert, zu intransparent, komplex aufgebaut

und teuer sei. Gesetzliche Anderungen seien daher dringend notwendig.®

Dr. Johann Kalliauer, Prasident der Arbeiterkammer Oberdsterreich meint, wer frei-
willig vorsorgt, hat ein Recht darauf, dass mit seinem muhevoll ersparten Geld sorg-
faltig gehandhabt wird.®

1.2. Zielsetzung der Arbeit

Ziel dieser Diplomarbeit ist es, den Unterschied zwischen der herkbmmlichen Zu-
kunftsvorsorge in Osterreich und der Zukunftsvorsorge neu vorzustellen, sowie die
Vor- und Nachteile der pramienbegunstigten Zukunftsvorsorge zu beleuchten. Die
gro3en Erwartungen, die in das neue Zukunftsvorsorgemodell gesetzt wurden wer-

den néher erlautert und die Entwicklung dieses Modells wird ausfuhrlich beschrieben.

Weiters wird naher auf die Kritik der Zukunftsvorsorge neu eingegangen und ab-
schlieRend Tipps und Empfehlungen betreffend das 0Osterreichischen Vorsorgemo-

dells gegeben.
1.3. Methodische Vorgangsweise

Zunachst werden in Kapitel zwei verschiedene fur diese Arbeit relevanten Begriffe
vorgestellt, da diese in Hinblick auf die spateren Ausfihrungen wichtige Grundla-

geninformationen liefern.

Im dritten Kapitel werden die Vor- bzw. Nachteile der pramiengeférderten Zukunfts-

vorsorge ausgiebig erlautert und gegentubergestellt.

In Kapitel vier werden zunachst die Anderungen der pramiengeforderten Zukunfts-
vorsorge naher erlautert, die seit der Einfihrung dieses Produkts bis zum heutigen
Tag stattgefunden haben. Weiters werden in diesem Kapitel die Probleme, die sich
im Laufe der Zeit bei dieser Anlageform ergeben haben néher beleuchtet. Abschlie-

® vgl. Biallo [Zugriff am 25.05.2012].
® vgl. Biallo [Zugriff am 02.05.2012].



Rend wird in diesem Kapitel auch Kritik, die an die pramiengeférderte Zukunftsvor-
sorge gestellt wurde zusammengefasst und naher diskutiert.

Das anschlieRende fiinfte Kapitel stellt den Hauptteil der Arbeit dar. Hier werden
Tipps und Empfehlungen, die pramiengeforderte Zukunftsvorsorge betreffen, gege-
ben und Ubersichtlich prasentiert, die vorm Vertragsabschluss von einem Versiche-
rungsnehmer bedacht werden sollten.

Abschliel3end wird in Kapitel sechs eine Zusammenfassung und Schlussfolgerung

der wichtigsten Punkte der Arbeit gegeben.



2. Begriffsdefinitionen

Das zweite Kapitel dieser Magisterarbeit beschéftigt sich mit, fur die vorliegende Ar-
beit, relevanten Definition bzw. mit wichtigen Erlauterungen von verschiedenen Er-
klarungsansatzen beziglich der Entstehung und Entwicklung der staatlichen Zu-

kunftsforderung in Osterreich.
2.1. Risiko

Es heil3t ,Die Begegnung mit dem Risiko gehort zu den Standardaufgaben des Wirt-

schaftslebens.*’

Laut Duden versteht man unter dem Begriff Risiko einen méglichen negativen Aus-
gang bei einer Unternehmung, mit dem Nachteile, ein Verlust oder Schaden verbun-

den sind.®

Jeder Mensch ist taglich damit konfrontiert, aufgrund verschiedenster Umstéande, ei-
nen Schaden zu erleiden. Die Mdglichkeit eines Schadens bezeichnet man als Risi-

ko.®

Unter dem Begriff Risikoselektion versteht man, dass schlechte Risiken andere Kon-
ditionen von Versicherungen bekommen, als gute Risiken, da die Versicherungsun-
ternehmen in Osterreich nun auch langsam verstehen, dass die wichtigsten Kosten

fur ein Unternehmen die Schadensaufwendungen sind.*°

Die Versicherungswirtschaft teilt Risiken in drei verschiedene Arten ein: Objektives
Risiko, subjektives Risiko und moralisches Risiko. Unter der Kategorie der objektiven
Risiken versteht man all jene Risiken, die sich auf Faktoren beziehen, aus denen das
Risiko besteht, die aber nicht von der betroffenen Person bestimmt werden kénnen.
Diese Risikogruppe ist von Versicherungsunternehmen, aufgrund der biologischen,
technischen, physikalischen und 6konomischen Faktoren der betreffenden Objekte,

oft berechenbar. Unter die Kategorie der subjektiven Risiken fallen all jene Risiken,

" Theil (1996), S. 207.

® vgl. Duden [Zugriff am 30.05.2012)].
° vgl. Jirsa/ Oppl (1984), S. 9.

1% vgl. Finsinger (2011)



die die spezifischen und personlichen Eigenschaften und Handlungsweisen des Ver-
sicherten oder eines Drittens betreffen und die Risikofolgen beeinflussen kdnnen.
Diese Risiken sind schwer bzw. kaum fir das Versicherungsunternehmen messbar.
Beispiele fur subjektive Risiken sind in etwa der Leichtsinn einer Person, Zufall oder
die Sorgsamkeit einer Person. In die Kategorie der moralischen Risiken fallen all jene
Risiken, die beim Abschluss des Versicherungsvertrages durch bewusste und unbe-
wusste Handlungen des Versicherten und beispielsweise zu unberechtigten Scha-
denersatzanspruchen, Optimierung von Preis-Leistungs-Relationen, bis hin zum Ver-

sicherungsbetrug fiihren kénnen.**
2.2. Versicherung

Unter einer Versicherung versteht man die Sicherung der Wirtschaftsfiihrung gegen
die aus unabwendbaren Gefahren flieRenden Risiken, vollbracht durch Verteilung der
Versicherungsleistung auf einen von der gleichen Gefahr bedrohten Kreis von Wirt-
schaften oder durch einen nach Wahrscheinlichkeitskalkilen wagenden Versiche-

rer.?

Laut Wirtschaftslexikon werden dabei finanzielle Risiken auf Versicherungsunter-
nehmen Ubertragen, die dieses Risiko im Versicherungsfalle abdecken, woftr der
Versicherte eine Pramie leistet. Versicherungen kénnen freiwillig sein, wie etwa eine
Lebensversicherung, oder aufgrund meritorischer Uberlegungen (- Giiter) staatlich

vorgeschrieben sein, wie die Sozialversicherungen oder die Kfz-Versicherung.*?

Der Zweck einer Versicherung liegt darin, jeglichen Stérungen entgegenzuwirken, die
in den Planen des Versicherten durch unsichere Ereignisse ausgeldst werden. Sol-
che Storungen konnen zum Beispiel unvorhersehbare Ausgaben oder entgangene
Einnahmen beim Versicherten sein. Fur den Versicherten ist die Versicherung also

eine finanzielle Absicherung, die im Schadensfall eintritt.**

1 vgl. Finsinger (2011).

2 vgl. Eisen (2006), S. 581.

3 vgl. Wirtschaftslexikon [Zugriff am 30.05.2012]
% vgl. Jirsa/ Oppl (1984), S. 25.



Zu den wichtigsten Aufgaben eines Versicherungsunternehmens zahlen folgende:*

Pramienkalkulationen

¢ Risikoeinschatzungen

e Vertragsabschliisse

e Schadensregulierungen

e Veranlagungen / Investments

Ruckversicherungen

Weitere Aufgaben, die zuséatzlich zu den oben genannten Aufgaben hinzukommen

sind juristische Beratungsaufgaben, kaufmannische Aufgaben und IT-bezogene Auf-

gaben.'®

2.3. Versicherungsarten

Die folgende Grafik zeigt verschiedene Arten von Versicherungen, die grundsatzlich

unterschieden werden konnen:*’

Versicherungszweige

Personenversicherung

Vermogensversicherung

Lebens-
versi-
cherung

Kranken-
versiche-
rung

Unfall-
versi-
cherung

Sach-
guter

Immat-
erielle
Guter

Unvor-
herge-
sehene
Aufwen-
wen-

Entge-
hende
Ertrage

Abbildung 1: Versicherungsarten

> vgl. Ubl (2011).
1% vgl. Ubl (2011).
" vgl. Jirsa/ Oppl (1984), S. 28.




Die in weiterer Folge beschriebene staatliche Zukunftsvorsoge fallt unter die Sparte

der Personenversicherungen, im speziellen unter die Lebensversicherung.
2.4. Die staatliche Zukunftsférderung

Was versteht man unter der vom Staat geférderten Zukunftsférderung? In Zeiten von
terroristischen Anschlagen, Wirtschafts-, Bankenkrisen oder haufigen Naturkatastro-
phen wird das Bedurfnis nach staatlicher Hilfe fur die Bevolkerung immer wichtiger.
Der Staat muss auf dieses Bedlrfnis reagieren, da sonst der gesellschaftliche Druck
immer hoher werden wuirde, und staatliche Hilfen bzw. Forderungen bereit stellen.
Meistens erfolgen diese staatlichen Hilfen in Form von Grundsicherungen oder be-

deutsamen Gegenleistungen.*®

Wie bereits erwahnt, gehort die staatliche Férderung zu der Gruppe der Lebensver-

sicherungen. Diese erfillt fiir die Volkswirtschaft wichtige Funktionen:*®
e Bereitstellung von langfristig gebundenem Kapital

e Forderung einer freiwilligen und eigenverantwortlichen Vorsorge des Einzel-

nen fur sich und seine Angehdorigen
e eine breitgestreute Eigentumsbildung

Als Zukunftsvorsorge versteht man in Osterreich grundsétzlich zwei Produkte. Zum
einen bieten Banken spezielle Fonds unter dem Namen Zukunftsvorsorge an, zum
anderen bieten Versicherungen spezielle fondgebundene Lebensversicherungen als
Zukunftsvorsorge an.? Bei der fondgebunden Variante liegt der Schwerpunkt auf das
Erreichen eines Vermbgenszuwachses. Bei der Versicherungsvariante werden au-
Rerdem bestimmte Risiken abgesichert. Der Gesamtertrag ist niedriger als bei Vari-
anten ohne Versicherungsschutz, weil der Versicherungsschutz im Rahmen der Zu-
kunftsvorsorge auch immer Kosten erwirkt.?! In Osterreich erreicht das staatliche

Pensionssystem seine Grenzen. Die Bevdlkerung wird immer alter. Daher missen

'8 vgl. Nguyen (2006), S. 425.

9 vgl. Jirsa/ Oppl (1984), S. 31.

% vgl. Gewinn (2003), S.62ff.

L vgl. Wienerboerse [Zugriff am 02.07.2012].



entweder die staatlichen Zuschisse erhoht werden und / oder die Beitrage stark
steigen. Aus diesem Grund ist, zusatzlich zum staatliche gefdrderten Vorsorgesys-
tem, vor allem die Forderung des betrieblichen Pensionsvorsorgesystems in Zukunft

besonders wichtig.??

Das Pensionssystem in Osterreich besteht aus drei Saulen:??

Osterreichisches
Pensionssystem

staatliche
Pensionsvorsorge
betriebliche
Pensionsvorsorge
private
Pensionsvorsorge

Abbildung 2: Pensionssystem in Osterreich

Die gesetzliche bzw. staatliche Vorsorge erfolgt in Form der Sozialversicherung bzw.
als Vorsorgesystem und basiert auf einem Umlagesystem. Die staatliche Pensions-
vorsorge ist insbesonders von der Anzahl der Erwerbstatigen im Verhaltnis zu der
Anzahl der Pensionisten eines Landes abhangig. Die erwerbstéatigen Staatsbirger

2 v/gl. Kremer (2007), S. 76.
2 vgl. Rechnungshof [Zugriff am 01.05.2012].



sollen nach dem Umlagesystem in der Lage sein mit ihren Beitrdgen die Pensionen
der Pensionisten zu finanzieren. Ein Bericht des Rechnungshof von 1999 zeigte be-
reits, dass dieses System in Zukunft neu Uberdacht werden muss, da der Anteil der
Uber 60-jahrigen in den nachsten drei Jahrzehnten auf 34 Prozent steigen wird und
der Anteil der Erwerbstatigen auf 52 Prozent sinken wird. Die betriebliche Pensions-
vorsorge und die freiwillige bzw. private Pensionsvorsorge beruhen im Wesentlichen

auf dem System der Kapitalbindung. #*

Die pramiengefdrderte Zukunftsvorsorge ist ein Pensionsvorsorgeprodukt, das vom
Staat jahrlich durch eine Pramie geftrdert wird. Diese Pramie wird oft falschlich als
Verzinsung angesehen, oft auch von den Versicherungsunternehmen so angeprie-
sen.?® Schon lange wurde kein Versicherungsanlageprodukt so haufig verkauft, wie
die pramienbegiinstigte Zukunftsvorsorge.?® Einige Versicherungsunternehmen, wie
die Wiener Stadtische, haben sogar eigens geschulte Verkaufsmannschaften fir das
neue Versicherungsprodukt.?’

Die pramiengeftrderte Zukunftsvorsorge bietet eine Reihe von Vorteilen. Zum einen
wird jahrlich vom Staat eine Pramie gezahlt. AuRerdem ist die Veranlagung zur Gan-
ze steuerfrei und sowohl das einbezahlte Kapital, als auch die staatliche Pramie wer-

den dem Versicherungsnehmer vom Versicherungsunternehmen garantiert.?

Die pramiengeforderte Zukunftsvorsorge wurde von Ex-Finanzminister Karl-Heinz
Grasser eingefiihrt und bereits mehr als 1,6 Millionen Osterreicher haben einen sol-

chen Versicherungsvertrag abgeschlossen (Stand Oktober 2011).%°

Ab 2003, im Jahr der Einfihrung der pramiengeftérderten Zukunftsvorsorge, be-
schloss die Regierung nicht nur die private Altersvorsorge zu unterstiitzen, sondern

auch den heimischen Aktienmarkt.*

24 Vgl. Rechnungshof [Zugriff am 01.05.2012].
%% vgl. Arbeiterkammer [Zugriff am 02.05.2012].
%8 vgl. Millonig (2003), S. 11.

" vgl. Percher (2004), S. 10.

%8 vgl. Millong (2003), S. 10.

9 vgl. DiePresse [Zugriff am 16.06.2012)].

% vgl. Horwitz (2010), S. 21.



2.4.1. Voraussetzungen

Die pramienbeginstigte Zukunftsvorsorge in 8§ 108g bis 8§ 108i des Einkommens-
steuergesetzes (EStG) 1988 geregelt. Sie dient als zusatzliche Vorsorgeform neben
der betrieblichen Mitarbeitervorsorgegesetz (BMVG), der "Abfertigung-Neu". Zweck
der pramienbeglnstigten Zukunftsvorsorge ist es, allen Steuerpflichtigen eine vom
Staat geftrderte Zukunftsvorsorge zu ermdglichen Dabei ist es irrelevant ob diese
auch Einkommensteuer bezahlen oder nicht bzw. ob diese Uberhaupt Einkinfte im

Sinne des Einkommenssteuergesetzes 1988 beziehen.?*

Als personliche Voraussetzungen, geregelt in 8 108g Abs. 1 EStG 1988, gilt, dass
Personen, die in Osterreich unbeschrankt einkommensteuerpflichtig sind und keine
gesetzliche Alterspension beziehen, kénnen eine pramienbeglnstigte Zukunftsvor-
sorge in Anspruch nehmen. Erfolgt ein Wechsel von unbeschrankter Steuerpflicht zu
beschrankter Steuerpflicht, so entfallt das Recht auf die Zukunftsvorsorge fur dieses

Kalenderjahr. Der Vertrag liegt nun ab diesem Zeitpunkt still.>?

Die Pramie steht jedem Steuerpflichtigen jahrlich, am Ende des jeweiligen Kalender-

jahres, zu, fir welches erstmalig eine staatliche Altersvorsorge bezogen wurde.*?
2.4.2. Fondsbasis

Fur die pramiengeforderte Zukunftsvorsorge muss entweder eine fondsgebundene
Lebensversicherung oder ein Investmentfond abgeschlossen werden. Mindestens 40
Prozent des Anlagevermdgens missen an Eu — Borsen veranlagt werden, deren
Marktkapitalisierung unter 30 Prozent des jeweiligen Bruttoinlandprodukts liegen.*
Dieses Kriterium erfillt derzeit nur die Wiener Bérse. Folglich missen rund 40 Pro-
zent des Anlagekapitals in dsterreichische Aktien angelegt werden.** Dadurch soll

die heimische Borse unterstitzt werde.

%1 vgl. Lohnsteuerverein [Zugriff am 05.05.2012].
%2 vgl. Lohnsteuerverein [Zugriff am 05.05.2012)].
% vgl. Lohnsteuerverein [Zugriff am 05.05.2012].
* vgl. Konsument (2003), S. 8.

% vgl. Percher (2004), S. 10.
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Durch diese Regelung kdnnen allerdings fur die Versicherungsnehmer grof3e Verlus-
te entstehen. Méglicherweise sind diese sogar so grof3, sodass bei einer langeren

Laufzeit die Verluste gréRer sind, als die staatliche Pramie.>®
2.4.3. Pramie

Laut Duden versteht man unter dem Begriff PrAmie eine einmalige, zusétzliche Ver-
gutung fur eine bestimmte Leistung bzw. einen Geldbetrag, der bei bestimmten An-

lagen von Banken bzw. von staatlichen Institutionen ausgeschiittet wird.3’

Durch eine Versicherung ist der Versicherte im Schadensfall vor finanziellem Scha-
den abgesichert. Aus diesem Grund zahlt der Versicherte in regelmaRligen Abstan-
den einen bestimmten Geldbetrag an die Versicherung. Diesen Beitrag bezeichnet
man als Versicherungspramie. Die Hohe der Pramie ist grundséatzlich abhéngig vom
Leistungsumfang der Versicherungssumme. Weiters ist natirlich auch das versicher-
te Risiko entscheidend fur die Bestimmung der PrAmienhdhe. Umso kleiner das Risi-
ko umso geringer die Pramie. Pramienvorschreibungen beinhalten bereits Versiche-
rungskosten, wie zum Beispiel Versicherungssteuer, einmalige Vertragsabschluss-

kosten, Verwaltungsgebiihren, Kapitalgarantien oder Risikokosten.>®

Das Wachstum von Pramien hangt besonders mit der realwirtschaftlichen Entwick-
lung zusammen. Das Wachstum eines Versicherungsunternehmens wird am Prami-

enwachstum gemessen.**

Laut dem Bericht fur das erste Quartal 2012 der Finanzmarktaufsicht konnten die
Osterreichischen Versicherungsunternehmen das Pramienvolumen, gegentber dem
Vergleichszeitraum im Vorjahr 2011, geringflgig um 0,27 Prozent erhéhen, was einer
ungefahren Steigerung von € 5 Milliarden entspricht. Die Bruttopramien fur das Jahr

2011 in Milliarden Euro betrugen insgesamt rund 19 Mrd. €.%

% vgl. Percher (2004). S. 10.

%" vgl. Duden [Zugriff am 27.05.2012].

% vgl. Raiffeisen [Zugriff am 30.05-2012)].

% vgl. Ubl (2011).

9 vgl. Finanzmarktaufsicht [Zugriff am 10.06.2012)].
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Folgende Grafik zeigt, den momentanen Stand der Verteilung der Bruttopramien in
Osterreich im Jahr 2011:4

9%

O Kranken

5 5 0 /0 [0 Leben

[1Schaden/
Unfall

Abbildung 3: Bruttopramien in Osterreich 2011

In der Sparte der Lebensversicherungen gab im vergangenen Jahr einen Pramien-
rickgang von 7,5 Prozent. Dieser Rickgang auf nun 6.988 Milliarden Euro wurde
hauptséachlich durch einen Rickgang bei den fonds- und indexgebundenen Lebens-

versicherungen versursacht.*

Laut dem Jahresbericht des Versicherungsverbundes betrugen die Pramien der Per-
sonenversicherungen insgesamt 9.552 Milliarden Euro. Das ist ein Minus zum Vor-
jahr von 4,7 Prozent. 2010 bzw. 2011 ergab sich folgendes Ranking der Top 20 Ver-
sicherungsunternehmen am 06sterreichischen Markt aufgrund der Marktanteile der

Versicherungsunternehmen:*?

*L vgl. Finanzmarktaufsicht [Zugriff am 10.06.2012)].
2 vgl. Finanzmarktaufsicht [Zugriff am 10.06.2012)].
3 vgl. Versicherungsverbund [Zugriff am 20.06.2012].
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Gesellschaft/

Gesellschaft /

REg Marktanteil 2010 in % Rang Marktanteil 2011 in %
1 Wiener Stéadtische Versiche- 14,4 1 Wiener Stadtische Versi- 13.77
rungs AG 5 cherungs AG ’
2 Generali Versicherung AG 125’8 2 2Ce;nerall Versicherung 13,60
3 UNIQA Personenversiche- 776 3 UNIQA Personenversi- 7.95
rung AG cherung AG
4 | UNIQA sachversicherung AG | 5,81 | 4 | UNIQA Sachversiche- | ¢ 4
rung AG
5 Sparkassen Versicherung AG | 5,38 5 Allianz Elementar Versi- 5,49
cherungs-AG
6 Allianz Elementar Versiche- 5.25 6 Sparkassen Versiche- 519
rungs-AG rung AG
7 FINANCE LIFE Lebensversi- 4,71 7 Donau Versicherung AG | 4,64
cherungs AG
8 Donau Versicherung AG 4,24 8 FlNANCE LIFE Lebens- 3,79
versicherungs AG
9 Raiffeisen Versicherung AG 3,56 9 Zurich Versicherung AG 3,58
Bank Austria Creditanstalt Raiffeisen Versicherung
- Versicherung AG 3,55 - AG 3,54
. . Bank Austria Creditan-
11 | Zirich Versicherung AG 3,32 11 stalt Versicherung AG 3,02
12 Wstenrot Versicherungs- 286 12 Wstenrot Versicherungs 286
AG AG
Grazer Wechselseitige Versi- Allianz Elementar Le-
1 cherung AG 2,54 | 13 bensversicheurngs-AG 2,65
Allianz Elementar Lebensver- Grazer Wechselseitige
- sicheurngs-AG 2,51 0 Versicherung AG 2,61
15 Obergsterreichische Versi- 225 15 Qberosterrelchlsche Ver- 230
cherungs AG sicherungs AG
16 | Merkur Versicherungs AG 1,96 16 'l;/lgrkur Versicherungs 2,09
BAWAG P.S.K. Versicherung Niederdosterreichische
ol AG 1,59 o Versicherungs AG 1,55
Victoria-Volksbanken- Helvetia Verischerungen
I Versicherungs-AG 1,58 e AG 1,37
Niederdsterreichische Versi- Victoria-Volksbanken-
1o cherungs AG 1,48 e Versicherungs-AG 1,37
20 | Helvetia Verischerungen AG 1,32 20 BAWAG P.S.K. Versi- 1,26

cherung AG

Abbildung 4: Ranking 2010/ 2011 der 6sterreichischen Versicherungsunternehmer

nach ihrem Marktanteil
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Die folgende Grafik gibt eine Ubersicht des Versicherungsmarktes der Lebensversi-
cherungen in Osterreich 2011 gemessen an den Versicherungspramien:*

0 Wiener Stadtische
B Generali

COJUNIQA Personen
O Allianz Elementar

[0 Sparkassen

B Donauversicherung
O Finance Life

0 Ziirich Versicherung
[0 Raiffeisen

O Bank Austria

0 Wiistenrot

[JRest

Abbildung 5: Versicherungsmarkt Leben in Osterreich

Ahnlich dem Bausparvertrag zahlt der Staat bei der pramiengeforderten Zukunftsvor-
sorge jahrlich eine Pramie, deren Hohe sich je nach der Sekundarmarktrendite von
Anleihen der Wiener Boérse richtet.** Die staatliche Foérderquote liegt, abhangig vom
Marktzinssatz, zwischen 8,5 und 13,5 Prozent jahrlich des Einzahlungsbetrages.*®
Die staatliche Pramie besteht zu 5,5% aus seinem fixen Bestandteil und einem vari-

ablen Anteil, der zwischen 3 Prozent und 8 Prozent liegt.*’

* vgl. Versicherungsverbund [Zugriff am 20.06.2012].
> vgl. Halling/ Mosburger/ Rand! (2004), S. 400.
“®vgl. Kremer (2007), S. 76.

“"vgl. Wienerboerse [Zugriff am 02.07.2012].
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Einige Versicherungsunternehmen gewahren den Abschluss der pramienbeglnsti-
gen Zukunftsvorsorge noch bis zum 55. Lebensjahr und auch Alteren. Der Staat be-

zahlt die Pramie allerdings nur bis zum 65. Lebensjahr.*®

AnschlieRend ein Uberblick der Entwicklung der staatlichen Pramie seit 2003:%°

hdéchstmdgliche

Jahr pramienbegiinstigte staatliche Pramie (Steu- hdchstmaogliche

Einzahlung ererstattung) Pramie in Euro
2003 EUR 1.851,-- 9,5 % EUR 175,85
2004 EUR 1.901,-- 9,0 % EUR 171,09
2005 EUR 2.000,-- 9,0 % EUR 180,--
2006 EUR 2.066,-- 8,5 % EUR 175,61
2007 EUR 2.115,07 9,0 % EUR 190,36
2008 EUR 2.164,64 9,5 % EUR 205,64
2009 EUR 2.214,22 9,5 % EUR 210,35
2010 EUR 2.263,79 9,0 % EUR 203,74
2011 EUR 2.313,36 8,5 % EUR 196,64
2012 EUR 2.329,88 4,25 % EUR 99,02

Abbildung 6: Entwicklung der staatlichen Pramie

Wie erkennbar ist, hat sich die staatliche Pramie innerhalb der letzten Jahre drastisch

verringert.
2.4.4. Kapitalgarantie

Unabhangig von den Entwicklungen auf den Finanzmarkten garantieren die Versi-
cherungsanbieter der pramiengeforderten Zukunftsvorsorge den Versicherungsneh-
mern eine Kapital- und Pramiengarantie.”® Diese Garantie wird von den Versiche-
rungsunternehmen gewahrt. Das bedeutet, dass, am Ende der Laufzeit, der Versi-
cherungsnehmer auf jeden Fall, die eingezahlten Beitrage, sowie die gefdrderte

Pramie erhalt. Diese Garantie tritt auch dann ein, wenn durch die Veranlagung Ver-

8 vgl. Arbeiterkammer [Zugriff am 25.06.2012].
9 vgl. Wienerboerse [Zugriff am 02.07.2012].
*% vgl. Wienerboerse [Zugriff am 01.07.2012].
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luste erzielt wurden. Ob das fir den Versicherungsnehmer auch wirklich von Vortell

ist, hangt aber oftmals von den tatsachlich erhobenen Gebiihren ab.>*

Die Kapitalgarantie verféllt jedoch bei einigen Anbietern, falls der Versicherungs-

nehmer diese nicht widmungsgerecht verwendet und sich diese beispielsweise bar

auszahlen lasst.*?

2.4.5. Steuerfreiheit

Es fallt weder eine Kapitalertrags-, Einkommens-, Versicherungs- oder Erbschafts-

steuer an. Weiters ist der Rentenbezug einkommenssteuerbefreit.>

Folgend ein Uberblick fir die steuerliche Behandlung der pramienbegiinstigten Zu-

kunftsvorsorge, sowie der Pensionszusatzversicherung:>*

Ansparphase

Abzugsfahgikeit der Beitrage

Produkt

Steuerliche
Forderung

Mindestlaufzeit

Zusatz

Pramienbeguinstigte
Rentenversicherung
gem. 8§ 108b EStG

(Pensionszusatz-
versicherung)

Einzahlungen bis
max. € 1.000 werden
mit Pramie (keine
Sonderausgaben)
(5,5% fix + variabler
Teil gem. § 108 (1))
gefordert. Einzahlung
Uber € 1.000 moglich,
erhalten aber keine
Pramie sondern nur
Sonderausgabenab-
zug

Rente darf frihestens
ab Bezug einer gesetz-
lichen Alterspension
und auf Lebensdauer
gezahlt werden.

Uberbriickungsrente
ab dem 50. Lebensjahr
bei Einstel-
lung/Einschrankung
der Erwerbsfahigkeit
(mind. 3 Jahre oder bis
Anfall der Alterspensi-

2,5% VersSt
(auch Uber-
zahlung)

keine Mindest-
Kost gem. §
17(3) KStG

*L vgl. Halling/ Mosburger/ Randl (2004), S. 399ff.

°2 vgl. Konsument (2003), S. 7.

*% vgl. Wienerboerse [Zugriff am 01.07.2012].

> vgl. Versicherungsverband [Zugriff am 03.07.2012].

16




Kann ab 1.1.2004
nicht mehr ohne

vorherige Zukunfts-
vorsorge abgeschlos-
sen werden.

on) maglich

Pramiengefdrderte
Zukunftsvorsorge

Einzahlung bis zu
1,53% der 36-fachen

Mind. fur 10 Jahre kei-
ne Rickzahlung.

keine VersSt

gem. § 108g EStG monatlichen Sozial- keine Midest-

versicherungsbeitra- | Weitere Optionen: Kdst gem §

ge werden mit Pramie | . o 17(3)

(5,5% fix + variabler | Ubertragung in eine

Teil gem. § 108 (1)) | Weitere Zukunftsvor- | KStG

gefordert. sorge oder eine Pensi-
onszusatzversicherung
oder Nachversteue-
rung

Uberzahlungen mog-

lich ohne Préamienfor-

derung

Leistungsphase
Besteuerung der Leistung
Produkt steuerpflichtig Zusatz

Pramienbegunstigte
Rentenversicherung
gem. § 108b EStG

(Pensionszusatz-
versicherung

Pramieneinkommen aus versteuer-
tem Einkommen sind nicht steuer-

pflichtig!

Bei Uberschreiten des Rentenan-
spruches/Rentenbarwerts als wie-
derkehrende Bezlige gem §2971

EStG zu versteuern.

Pramiengefdrderte
Zukunftsvorsorge
gem. § 108g EStG

Nicht steuerpflichtig!

Nach Ablauf von 10 Jah-

Rentenzahlung aus der Uberzah-
lung wird ab Uberschreiten des ver-

ren: - Einmalauszahlung
maoglich (Halfte der Pra-
mie ist rick zu erstatten
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renteten Betrages als wiederkeh-
render Bezug gem 82971 EStG ver-
steuert

und die Differenz zwi-
schen Ein- und Auszah-
lungsbetrag wird mit 25%
besteuert)

- Rentenauszahlung
- Ubertragung in

Pensionszusatzversiche-

rung

Abbildung 7: steuerliche Behandlung der pramiengeférderten Zukunftsvorsorge bzw.

Pensionsversicherung
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Am Ende der Veranlagungsdauer hat der Versicherungsnehmer drei verschiedene
Entscheidungsmoglichkeiten. Die erste Mdglichkeit besteht darin sich den gesparten
Betrag einkommenssteuerfrei verrenten zu lassen. Das bedeutet, dass der gesparte
Betrag monatlich als eine Art zusétzliches Einkommen ausbezahlt wird. Die zweite
Moglichkeit ware, den ersparten Betrag steuerfrei erneut zu veranlagen, beispiels-
weise in eine neue Pensionszusatzversicherung oder einen Pensionsinvestment-
fonds oder eine Pensionskasse. Als dritte Moéglichkeit kann der Versicherungsneh-
mer sich den Betrag auch ausbezahlen lassen. Bei dieser sogenannten Einmalaus-
zahlung muss der Betrag nachversteuer werden und die Kapitalertragssteuer abge-
fihrt werden. Weiters muss die Halfte der Pramie zuriickgezahlt werden.* Aus die-

sem Grund ist dem Versicherungsnehmer von dieser Variante eher abzuraten.
2.4.6. Todesfall des Steuerpflichtigen

Verstirbt der steuerpflichtige Versicherungsnehmer noch innerhalb der zehnjahrigen
Ansparphase der pramienbeginstigten Zukunftsvorsorge, geht diese auf dessen Er-
ben Uber. Es gilt somit das, was im Testament geschrieben steht bzw. das normale
Erbrecht tritt ein.>®

Der Erbe kann frihestens nach Ablauf der Mindestlaufzeit eine Auszahlung der Pra-

mie fordern. Diese ist jedoch von der Erbschaftssteuer befreit.>’

Sollte der Erbe eine sofortige Auszahlung des Kapitals wiinschen, kommt es zu ei-
nem teilweisen Verlust der bereits einbezahlten Pramie, sowie zu einer Nachver-
steuerung des einbezahlten Beitrags durch die Kapitalertragssteuer in Hohe von 25

Prozent.>®

Der Erbe hat allerdings auch die Mdglichkeit die Zukunftsvorsorge auf sich tbertra-

gen zu lassen und nun bei dieser als Versicherungsnehmer weiter anzusparen. Eine

*® vgl. Halling/ Mosburger/ Randl (2004), S. 400.
*® vgl. Wirtschaftskammer [Zugriff am 30.07.2012].
" vgl. Konsument (2003), S.41.

%8 vgl. Wirtschaftskammer [Zugriff am 30.07.2012)].
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weitere Option des Erben ist, den Versicherungsvertrag still zu legen, um vielleicht zu

einem spateren Zeitpunkt weiter bei der Zukunftsvorsorge einzuzahlen.*®

Somit ist die ungunstige Variante fir den Erben sich die geerbte pramienbeglnstigte
Zukunftsvorsorge auszahlen zu lassen, da er so mit der Nachversteuerung, der
Ruckerstattung der halben Pramie und dem moglichen Wegfall der Kapitalgarantie

rechnen muss.%°

Verstirbt der Versicherungsnehmer innerhalb der Verrentungszeit der préamienbe-
gunstigten Zukunftsvorsorge, also der Zeit, in der der Versicherungsnehmer die Ren-
te bereits ausgezahlt bekommt, verfallt das gesamte, angesparte Restkapital. Einzige
Ausnahme ware hier, dass bei Rentenantritt ein Bezugsrecht im Todesfall vereinbart
wurde. Diese Bezugsrecht ist allerdings nur fir Ehepartner, Lebensgefahrten oder

versorgungspflichtige Kinder bis zum vollendeten 27. Lebensjahr méglich.®*
2.4.7. Laufzeit und Mindestbindungsfrist

Die Mindestlaufzeit der Zukunftsvorsorge betrdgt mindestens zehn Jahre. Einige
Versicherungsunternehmen verpflichten die Versicherten jedoch zu einer langeren

Vertragshindung. Eine frihere Kiindigung des Vertrages ist nicht moglich.®?

Dieses staatlich geférderte Vorsorgemodell ist als langfristige Vorsorge konzipiert.
Sollte der Versicherungsnehmer noch nicht nach Ablauf der prdmienbeglnstigten
Vorsorge pensionsberechtigt sein, ist eine 25 prozentige Kapitalauszahlung nachzu-

versteuern.®
2.4.8. Pramienauszahlung

Die pramiengeforderte Zukunftsvorsorge, die als Zusatzpension dienen soll, kann
frihestens zum 40. Lebensjahr an den Versicherungsnehmer ausbezahlt werden.
Sollte der Versicherungsnehmer seine Erwerbstatigkeit beenden, kann der Versi-

% vgl. Konsument (2003), S. 41.

% vgl. Konsument (2003), S. 41.

® vgl. Konsument (2003), S.41.

%2 vgl. Wienerboerse [Zugriff am 01.07.2012].

®3 vgl. Versicherungsverbund [Zugriff am 14.07.2012].
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cherte bis zum Eintreten der gesetzlichen Rente eine Uberbriickungsrente anfordern,
die dann frihestens mit dem Abschluss des 50. Lebensjahrs ausbezahlt wird. Diese
Uberbriickungsrente wird innerhalb von mindestens 36 Monatsrenten ausbezahit.
Die Anzahl der Monate verringert sich, wenn der Zeitraum bis zum gesetzlichen Pen-

sionsantritt geringer als 3 Jahre ist.**

Die staatlich geférderte pramienbegiinstigte Zukunftsvorsorge kann von den jeweili-

gen Versicherungsanbietern auf drei verschiedene Arten durchgefiihrt werden:®®
e Variante 1: Fondsgebundenen Lebensversicherung
e Variante 2: indexgebundenen Lebensversicherung

e Variante 3: auf Grund einer Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes

auch im Rahmen des konventionellen Deckungsstockes

Abgesehen von der bestehenden Altersgrenze, die besagt, dass die Zukunftsvorsor-
ge erst ab dem 40. Lebensjahr ausbezahlt werden darf, muss vom Versicherungsun-
ternehmen mindestens noch eine oder mehrere der folgenden Leistungen mit dem

Versicherungsnehmer vereinbart werden:®°

eine Uberbriickungsrente, die bei Einstellung der Erwerbstatigkeit oder
auch bei deren Einschrankung frihestens mit dem vollendetem 40. Le-

bensjahr des Versicherungsnehmers ausbezabhit.

— eine Uberbriickungsrente, die bei teilweiser oder ganzlicher Erwerbsun-

fahigkeit eintritt.

— eine lebenslange Rente, die an den Ehegatten oder Lebenspartner

ausbezahlt wird.

— eine Rente, die an hinterbliebene Waisen, bis zum vollendeten 27. Le-

bensjahr, ausbezahlt wird.

® vgl. Versicherungsverbund [Zugriff am 14.07.2012].
%% vgl. Versicherungsverbund [Zugriff am 14.07.2012].
% vgl. Wirtschaftskammer [Zugriff am 30.07.2012)].
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— eine Uberweisung an ein Kreditinstitut, das dem einzigen Grund dient,
den Erwerb von Anteilen an einem Pensionsinvestmentfonds durch
Vertragsabschluss eines nicht widerrufbaren Auszahlungsplan, sicher

zu stellen.

— Eine Uberweisung an eine Pensionskasse, bei welcher eine Anwart-

schaftsberechtigung existiert.

Besonders zu beachten ist, dass bei einer Barauszahlung der pramienbegunstigten
Zukunftsvorsorge eine Rickzahlung der halben Pramie und die Nachversteuerung
der Kapitalertrage erfolgen mussen. Weiters sind Rentenertrage aus Zusatzpensio-
nen soweit steuerfrei, soweit sie prdmienbegunstigt eingezahlt wurden, auf vom
Staat geférderte Pramien beruhen oder die daraus erhaltenen Ertrage auf solche zu-

riick zu fihren sind.®’
2.4.9. Kundigung

Laut 8 8 Abs. 3 des Versicherungsgesetzes kann ein Versicherungsvertrag, der lan-
ger als fur die Dauer von 3 Jahren abgeschlossen wurde, nach Ablauf von drei Jah-
ren, unter Einhaltung einer einmonatigen Kundigungsfrist, schriftlich gekindigt wer-

den.%®

Auszug aus dem Versicherungsgesetzt:®

.8 8. (1) Eine Vereinbarung, nach welcher ein Versicherungsverhaltnis als still-
schweigend verlangert gilt, wenn es nicht vor dem Ablauf der Vertragszeit gekindigt
wird, ist insoweit nichtig, als sich die jedesmalige Verlangerung auf mehr als ein Jahr

erstreckt.

(2) Ist ein Versicherungsverhdltnis auf unbestimmte Zeit eingegangen (dauernde
Versicherung), so kann es von beiden Teilen nur fir den Schluss der laufenden Ver-
sicherungsperiode gekindigt werden. Die Kiindigungsfrist muss fir beide Teile gleich

sein und darf nicht weniger als einen Monat, nicht mehr als drei Monate betragen.

®7 vgl. Wirtschaftskammer [Zugriff am 30.07.2012)].
% vgl. Negwer (2011), S. 15.
% RIS.bka [Zugriff am 27.07.2012].
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Auf das Kindigungsrecht kénnen die Parteien einverstandlich bis zur Dauer von zwei

Jahren verzichten.

(3) Ist der Versicherungsnehmer Verbraucher (8 1 Abs. 1 Z 2 KSchG), so kann er ein
Versicherungsverhéltnis, das er fur eine Dauer von mehr als drei Jahren eingegan-
gen ist, zum Ende des dritten Jahres oder jedes darauffolgenden Jahres unter Ein-
haltung einer Frist von einem Monat schriftlich kiindigen. Eine allfallige Verpflichtung
des Versicherungsnehmers zum Ersatz von Vorteilen, besonders Pramiennachlas-
sen, die ihm wegen einer vorgesehenen langeren Laufzeit des Vertrags gewahrt

worden sind, bleibt unberihrt.”

Seit Einfihrung der pramiengeférderten Zukunftsvorsorge war lange strittig, ob § 8
Absatz 3 des Versicherungsgesetztes auch fir Versicherungsnehmer der pramienge-

forderten Zukunftsvorsorge in Frage kommt.

Die Versicherungsanbieter verweigerten Kindigungen von Versicherungsnehmern,
die frihzeitig, vor Ablauf der zehnjahrigen Mindestlaufzeit erfolgten. Dies begrtinde-
ten die Versicherungsunternehmen damit, dass die Versicherungsnehmer gegeniber
der Finanz einem Kundigungsverzicht zugestimmt haben, der rechtliche Wirksamkeit
besitzt.”®

In einem Verfahren am Handelsgericht Wien zwischen der klagenden Partei, der Ar-
beiterkammer und der beklagten Partei, der Wiener Stadtische Versicherung, ent-
schied das Landesgericht zugunsten der Arbeiterkammer. Somit war der von den
Versicherungsunternehmen genannte Kundigungsverzicht fir einen langeren Zeit-
raum, also fir mehr als zehn Jahre, unzuléassig. Dieses Urteil war von enormer Be-
deutung, da mehr als sechzig Prozent der Versicherungsvertrage eine Laufzeit von
mehr als 25 Jahren und langer hatten. Ein Finftel der abgeschlossenen Vertrage
wies sogar eine Vertragslaufzeit von tber 45 Jahren auf. Das Urteil vom 12.04.2011,
das vom Handelsgericht gefallt wurde, war nicht rechtskraftig und wurde von der be-
klagten Partei, der Wiener Stadtischen Versicherung, angefochten.”

" vgl. Negwer (2011), S. 15.
" vgl. Arbeiterkammer [Zugriff am 02.05.2012].
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Dieses Urteil gibt allerdings all jenen Versicherungsnehmern Hoffnung, die eine préa-
miengeforderte Zukunftsvorsorge mit Laufzeit von tUber 10 Jahren abgeschlossen
haben. In diesem speziellen Fall handelt es sich um einen Kindigungsverzicht von
15 Jahren, der laut Handelsgericht ungewdhnlich und unerwartet ist, da auch das
Einkommenssteuergesetzt eine gesetzliche Forderung lediglich fur eine Mindestlauf-
zeit von 10 Jahren vorsieht. Sollte das Urteil rechtskraftig werden, kdnnen die Versi-
cherungsnehmer eine Kindigung vor Vertragsende vornehmen. Eine Kindigung in-

nerhalb der Mindestzeit von 10 Jahren wird hier jedoch nicht erreicht.”

In einem Verfahren am Wiener Handelsgericht im Februar 2009 entschied, das eine
jahrliche Kindigung des Versicherungsvertrages moglich sein soll. Aufgrund dieses
Urteils versuchten eine Vielzahl von Versicherungsnehmern aus deren pramienge-
forderten Zukunftsvorsorgevertragen auszusteigen. Jedoch sollte bedacht werden,
dass bei einer Kindigung einiges fur den Versicherungsnehmer zu verlieren ist,

wenn man innerhalb der Mindestbindung kiindigt.”

Eine Option, die innerhalb der Mindestbindung fir den Versicherungsnehmer be-
steht, ist beim Versicherungsunternehmens eine Pramienfreistellung zu beantragen,
wenn der Versicherungsnehmer die Pramie nicht mehr zahlen kann oder diese nicht

mehr zahlen mochte.”

Die Bestimmungen des Einkommenssteuergesetzt und die Bestimmungen des Ver-
sicherungsvertragsgesetzt waren nicht klar und teilweise auch widerspruchlich.
Ebenso waren die Urteile der Gerichte, was die Vertragskindigung betrifft, uneinheit-
lich. Wahrend das Landesgericht Wien fir ein vorzeitiges Kindigungsrecht war, judi-

zierten andere Gerichte gegen einen solchen.”

Der oberste Gerichtshof hat jedoch im September 2011 entschieden, dass fir die
pramiengeférderte Zukunftsvorsorge das Versicherungsgesetzt 88 Abs. 3 keine An-
wendung findet. Das bedeutet zwar eine Einschrédnkung der Rechte von Versiche-
rungsnehmern, jedoch besteht bei der prdmiengefdrderte Zukunftsvorsorge die Mog-

2 vgl. Arbeiterkammer [Zugriff am 02.05.2012].
"% vgl. Kowatsch (2009), S. 44.

" vgl. Arbeiterkammer [Zugriff am 02.05.2012].
® vgl. Negwer (2011), S.15.
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lichkeit fir den Versicherungsnehmer eine Pramienfreistellung zu beantragen. Somit
sind die Versicherungsnehmer bei Verdnderung der Wirtschaftslage durch die Inan-
spruchnahme einer Pramienfreistellung geschitzt. Die vorzeitige Kindigung der
pramiengeférderten Zukunftsvorsorge ist nun, laut Beschluss des obersten Gerichts-
hofs, allerdings erst nach Ablauf von 10 Jahren mdglich. Die Rechtssicherheit in der
Kindigungsfrage der pramiengeforderten Zukunftsvorsorge wurde somit durch das
Urteil des obersten Gerichtshofs mit dem Urteil vom September 2011 wieder herge-

stellt.”

In einem Einzelverfahren wurde am Handelsgericht allerdings eine Kindigung der
pramienbegtinstigten Zukunftsvorsorge erreicht, die, in Anbetracht der restlichen Ur-

teilsfindungen, jedoch ein Einzelfall bleiben wird."”

Unter bestimmten Umstanden, wie beispielsweise bei sozialen Hartefallen oder bei
schwerer Krankheit des Versicherungsnehmers, etc., akzeptieren einige Versiche-
rungsunternehmen auch eine vorzeitige Kiindigung des Versicherungsvertrages. Be-
vor ein Versicherungsnehmer allerdings die pramiengefdrderte Zukunftsvorsorge tat-
sachlich kindigt, sollte sichergestellt sein, dass es keinerlei andere Alternative zur
Kindigung gibt. Ebenfalls sollte vor einer Vertragskindigung der Ruckkaufswert bei
dem Versicherungsunternehmen erfragt werden, damit es keine unschénen Uberra-
schungen fur den Versicherungsnehmer gibt. Sicher ist im Falle einer Kiindigung nur,
dass es bei einer vorzeitigen Vertragsauflosung zu finanziellen Nachteilen fur den
Versicherungsnehmer kommt. Diese konnen zum Beispiel Kursverluste, hohe Ab-
schlusskosten, Stornoabschlage, die vollstandige Pramienrickzahlung, eine etwaige
Nachversteuerung, etc. sein. Eine voribergehende Pramienfreistellung oder auch
eine kurzfristige Pramienreduktion die der Versicherungsnehmer mit dem Versiche-
rungsunternehmen aushandelt, kann in manchen Fallen dazu fuhren, eine Kindi-

gung des Versicherungsvertrages zu vermeiden.’®

® vgl. Negwer (2011), S. 15.
" vgl. Arbeiterkammer [Zugriff am 02.05.2012].
8 vgl. Arbeiterkammer [Zugriff am 02.05.2012].
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3. Vorteile und Nachteile der staatlich geforderten

Zukunftsvorsorge

Das dritte Kapitel dieser Arbeit zeigt die verschiedenen Vor- und Nachteile der Zu-

kunftsvorsorge in Osterreich auf und gibt einen detaillierten Uberblick tiber diese.
3.1. Vorteile

Die pramiengeforderte Zukunftsvorsorge kann als Versicherungsprodukt und als
Fondsprodukt. Abhéngig davon, als welches Produkt die Zukunftsvorsorge gewahlt
wird, ergeben sich verschiedene Vorteile. Im Folgenden werden zuerst die Vorteile
der pramiengefdrderte Zukunftsvorsorge als Versicherungsprodukt erlautert. Im An-
schluss werden die Vorteile der pramiengeférderten Zukunftsvorsorge als Fondspro-

dukt aufgezeigt.

3.1.1. Vorteile der pramiengeforderte Zukunftsvorsorge als Versi-

cherungsprodukt

Zusatzlich zum reinen Ansparen bietet ein Versicherungsprodukt mehr Leistungen
an. Beispielsweise kann eine Ablebensversicherung, eine Pramienfreistellung bei
Krankheit oder Arbeitslosigkeit, etc. mit dem Versicherungsunternehmen vereinbart
werden. Diese zusatzlichen Dienstleistungen sind jedoch mit Kosten verbunden und
verringern daher auch die angestrebte Rendite. Diese Zusatzleistungen eignen sich
nur dann, wenn man nicht bereits eine dementsprechende Versicherung abge-
schlossen hat, das heil3t, beispielsweise, nicht schon bereits eine eigene Ablebens-

versicherung bei einem Versicherungsunternehmen abgeschlossen hat.”®

Ein weiterer Vorteil ist, dass man sich bereits beim Abschluss des Versicherungsver-
trags dafir entscheiden kann, zu einem bestimmten Zeitpunkt, beispielsweise bei
Vollendung des 40. Lebensjahrs, eine lebenslange Rente erhalt. Im Gegensatz zu
einem Fondsprodukt erhalt man bei Abschluss der Zukunftsvorsorge als Versiche-
rungsprodukt vom betreffenden Versicherungsunternehmen die lebenslange Rente.

Beim Abschluss der Zukunftsvorsorge als Fondsprodukt misste zuerst die ge-

" vgl. Konsument (2003), S. 7.
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wulnschte lebenslange Rente auf ein Versicherungsunternehmen tbertragen werden,

die diese dann ausbezahlt.®°

Bei heutigem Abschluss erhélt man, die schon jetzt gultige und gilinstigere Garantie
der Rententafel fir die Verrentung. Diese gibt es jedoch nur bei einigen Versiche-

rungsunternehmen in Osterreich.®*

Als Rententafel bezeichnet man die Tafel, die als Generationentafel bezeichnet wird,
beinhaltet die fur die Rentenversicherung relevante zukiinftige Sterblichkeitsentwick-
lung eines Landes. Diese Entwicklung inkludiert auch Sicherheitszuschlage, die sich

auf die Abschlusskosten auswirken.®?

Da die Lebenserwartung in Osterreich immer hoher und die bisherige demographi-
sche Entwicklung in Osterreich darauf schlieRen lasst, dass die Gsterreichische Be-
volkerung in den nachsten Jahren zu einem Grol3teil aus alteren Personen bestehen
wird. In Anbetracht dessen, gewahrt die derzeitige Rententafel bessere Konditionen,
als die zukiunftige Rententafel, die am Ende des Versicherungsvertrages in 10/ 15/
45/ etc. Jahren Gultigkeit haben wird. Die monatliche Rente ist umso kleiner, umso

langer das Versicherungsunternehmen annimmt, dass der Versicherte lebt.®

3.1.2. Vorteile der pramiengeférderte Zukunftsvorsorge als Fonds-

produkt

Zu den Vorteilen der Zukunftsvorsorge als Fondsprodukt zahlt in jedem Fall die hohe
Flexibilitat dieser Produkte. Eine kurzfristige Anderung der zuvor vereinbarten, einzu-
zahlenden Pramienhdhe ist bei dieser Art von Produkt jederzeit kostenlos mdglich.
Ebenfalls die Laufzeit kann ohne Probleme bei dieser Produktart beliebig verlangert
werden. Dies bietet gegeniiber den oftmals sehr stark begrenzt flexiblen Versiche-
rungsprodukten einen enormen Vorteil. Die Mindestbindungsdauer dieser Zukunfts-

8 vgl. Gewinn, S. 64.
8 vgl. Gewinn, S. 64.
8 vgl. AVO [Zugriff am 23.06.2012].
8 vgl. Gewinn, S. 64.
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vorsorgevariante liegt stets am Minimum des gesetzlich vorgeschriebenen Limit, was

derzeit bei zehn Jahren Mindestbindungsdauer liegt.?*

Aufgrund der fehlenden Zusatzleistungen, die im Falle eines Versicherungsproduktes
der Zukunftsvorsorge bestehen wiirden, ergeben sich geringerer Vertriebsprovisio-
nen und damit geringer Kosten fir den Versicherungsnehmer. Des weiteren bieten
die fondgebunden Zukunftsvorsorgen stets einen klar verstandlichen und guten
Uberblick tber die tatsachlichen Kosten dieses Produkts, im Gegensatz zu den ver-
sicherungsgebundenen Zukunftsvorsorgen, sich die oftmals fir den Versicherungs-
nehmer untbersichtlich darstellen kénnen. So liegen beispielsweise die Verwal-
tungskosten der Fondsprodukte liegen zwischen 0,75 Prozent und 1,2 Prozent, der
Ausgabeaufschlag bei 3 Prozent und die Gebuhren fur das Depot zwischen 0 und
1,2 Prozent. Viele Banken bieten nicht nur eine kostenlose Verlangerung der Produk-
te an, sondern auch eine durchgehende Kapitalgarantie, die grundsatzlich immer
zum jedem Monatsende fallig ist, auch nach Beendigung der Mindestbindefrist.?*

3.2. Nachteile

Wie bereits erwahnt, kann die pramiengeférderte Zukunftsvorsorge kann als Versi-
cherungsprodukt und als Fondsprodukt gewéhlt werden. Auch hier ergeben sich be-
stimmte produkttypische bzw. produktabhangige Nachteile, auf die in weiterer Folge
naher eingegangen wird. Im Folgenden werden zuerst die Nachteile der pramienge-
forderte Zukunftsvorsorge als Versicherungsprodukt erlautert. Im Anschluss werden

die Nachteile der pramiengeférderten Zukunftsvorsorge als Fondsprodukt aufgezeigt.

3.2.1. Nachteile der pramiengeftérderten Zukunftsvorsorge als Ver-

sicherungsprodukt

Ein wesentlicher Nachteil der Zukunftsversorge als Versicherungsprodukt ist, dass
die Mindestbindung eines Versicherungsvertrages zwischen zehn und zwanzig Jah-
ren betragt. Hier ist jedoch anzumerken, dass die Mindestbindungszeit je nach Versi-
cherungsunternehmen variieren kann und beispielsweise auch Mindestbindungen

von 12 / 15 oder auch 20 Jahre betragen kann. Pramiendnderungen, gleich ob Sen-

# vgl. Konsument (2003), S. 7.
% vgl. Konsument (2003), S.7.
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kungen oder Steigerungen der Pramie, sind nicht immer bzw. nur teilweise méglich.
Beispielsweise sind solche Anderungen kurz vor Beendigung des Versicherungsver-
trages mdglich. Allerdings sind solche Anderungen auch vom Versicherungsunter-
nehmen abh&angig und nicht jedes 6sterreichische Versicherungsunternehmen bietet

diese Mdglichkeiten an.®

Auch eine spatere Anderung der Laufzeit ist nur bei wenigen Versicherungsunter-
nehmen mdoglich und oftmals auch kostenpflichtig. Ein weiterer Nachteil der Versi-
cherungsvariante der Zukunftsvorsorge ist, dass hier die vom Versicherungsnehmer

zu leistenden Einzahlungspramien an die Férderungshéchstgrenze angepasst sind.®’

3.2.2. Nachteile der pramiengeftérderten Zukunftsvorsorge als

Fondsprodukt

Ein wesentlicher Nachteil der Zukunftsvorsorge als Fondsprodukt gegeniber der
Versicherungsvariante der Zukunftsvorsorge ist, dass das man das zu veranlagende
Kapital nicht direkt bei der Bank veranlagen kann, sondern dieses als zusatzliche
Pensionszusatzversicherung bei einem geeigneten Versicherungsunternehmen ver-

anlagen muss. Das fiihrt wiederum zu weiteren Abschlusskosten.®

Wie in Punkt 3.1.1 bereits angedeutet, gibt es bei der Zusatzvorsorge als Versiche-
rungsprodukt die Mdglichkeit, nicht allein eine Pensionsvorsorge anzusparen, son-
dern sich auch gegen etwaige Risiken, wie beispielsweise eine Pramienweiterzah-

lung wahrend einer Krankheit, Karenz oder Arbeitslosigkeit abzusichern.®
3.3. Uberblick

Zusammengefasst ergeben sich unterschiedliche Vor- und Nachteile bei der pra-
miengeforderten Zukunftsvorsorge, jeweils abhéngig davon, welches Produkt, Versi-
cherungsprodukt oder Fondsprodukt, gewahlt wird. Je nach Interesse des Versiche-
rungsnehmers bzw. dessen Zukunftsplan, kann daher eine Entscheidung gefallt wer-

% vgl. Konsument (2003), S. 7ff.
8 vgl. Gewinn (2003), S.64.

% vgl. Konsument (2003), S.7.
% vgl. Konsument (2003), S. 7.
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den. In jedem Fall sollte man aber genau die Vor- und Nachteile der Unterschiedli-
chen Produktart betrachten, da es sonst vielleicht zu Uberraschungen fir den Versi-

cherungsnehmer kommen kann.

AnschlieRend ein kurzer Uberblick tber alle Vor- und Nachteile der pramiengeforder-

ten Zukunftsvorsorge unterteilt in die beiden moglichen Produktvarianten:*

Die Zukunftsvorsorge als Die Zukunftsvorsorge als

Versicherungsprodukt Fondsprodukt

Vorteile Nachteile Vorteile Nachteile
Zusatzversicherun- hohe Mindest- + sehr flexible Anla- die Verrentung
gen (z.B.: Ablebens- bindungsfrist (je geform! muss bei einem
versicherung, evtl. nach Anbieter anderen Anbieter
notwendige Préamien- zwischen 10 und  Kurzfristige Pra- (Versicherungs-
freistellungen, etc.) 20 Jahren) mienerhohungen / - unternehmen) er-

senkungen sind folgen - Kapital

Verrentung direkt Die vereinbarte kostenlos maglich muss in eine zu-
beim Versicherungs- Pramienhohe satzliche Pensi-
anbieter kann nach Ver- 4 Verlangerung der onsversicherung

gunstigere Konditio-

tragsabschluss
nicht erhéht oder

Laufzeit ist méglich

angelegt werden
-> fihrt zu weite-

nen aufgrund von be- gesenkjt werden. +  Einzahlungshohe ren Abschluss-
reits heute gultigen Nur einige Anbie- | st oft unbeschrankt kosten
Garantie der zum ter bieten diese

Zeitpunkt des Ver- Moglichkeit kos- | die Mindestbin- keine zusatzli-

tragsabschluss guilti-
gen Rententafel

tenpflichtig bzw.
kurz vor Ablauf
an.

eine nachtragli-
che Laufzeitver-
anderung ist nur
beschrankt mog-
lich

die Einzahlungen
sind auf die For-
derungshéchst-
grenze begrenzt

dungsdauer liegt
immer bei der un-
tersten gesetzlich
vorgeschriebenen
Grenze (derzeit 10
Jahre)

da keine Zusatz-

versicherungen be-
stehen, ist nur eine
niedrige Vertriebs-
provision zu leisten

chen Versiche-
rungsleistungen

Abbildung 8: Vor- und Nachteile der Zukunftsvorsorge

% vgl. Gewinn (2003), S. 64.
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4. Anderungen der Zukunftsvorsorge

Die von Ex-Finanzminister Karl Heinz Grasser eingefuhrte pramiengeférderte Zu-
kunftsvorsorge entwickelte sich nicht wie gewinscht. Ziel war es, dass auch vorsich-
tige Sparer ihr Geld am Kapitalmarkt anlegen, was wiederum zu einer Verbesserung
der Wirtschaftslage bzw. des osterreichischen Kapitalmarkts fiihren sollte.’* Doch
nach anfanglich guter Entwicklung und einer hohen Anzahl an Abschlissen bei Ein-
fuhrung des neuen Produkts, im Jahr der Einfihrung, 2003, wurden rund 60.000 Ver-
trage bei den groReren Anbietern innerhalb kiirzester Zeit abgeschlossen, setzte sich

diese positive Bilanz nicht weiter fort.*?

Als es im Herbst 2008 zur amerikanischen Bankenkrise kommt und somit die Aktien-
kurse einbrachen, wurde eine erste Anderung der Gesetzeslage beziglich der pra-
miengeforderten Zukunftsvorsorge veranlasst. Bisher mussten 40 Prozent des ein-
gezahlten Geldes bei der Wiener Borse veranlagt werden. 2006 vergrofRerten sich
die Anlagemoglichkeiten fir die Versicherungsnehmer, da im Jahr 2004 die mittel-
und osteuropdischen Staaten Slowakei, Lettland, Polen, Ungarn, Slowenien, Litauen
und die Tschechische Republik zur Européaischen Union beitraten. Jedoch fielen die
Aktienanlagemoglichkeiten 2007 in den Landern Tschechien und Litauen wegen der
gestiegenen Marktkapitalisierung wieder weg.*® Aufgrund der Bankenkrise wurde der
zu veranlagende Prozentsatz fur alle Vertrage, die vor dem 1. Janner 2010 abge-
schlossen wurden auf 30 Prozent gesenkt, jedoch bestand weiterhin die Hoffnung,
dass sich der Aktienmarkt bald wieder erholen wiirde.** Dies erwies sich jedoch bald
als Irrtum. Die europdaische Schuldenkrisen stand erst an ihrem Anfang und die Ak-
tienmarkte erholten sich nicht, weshalb die Forderung nach einer Gesetzesanderung

immer starker wurde.®®

Die Entwicklung der staatlichen Pramie, siehe Abbildung 6 in Kapitel 2, hat gezeigt,
dass sich seit der Einfihrung der pramiengeférderten Zukunftsvorsorge im Jahr 2003

L vgl. DiePresse [Zugriff am 16.10.2011].
%2 vgl. Kremer (2007), S. 74.

% vgl. Kremer (2007), S. 77.

% vgl. Braumdiller (2009), S.13.

% vgl. DiePresse [Zugriff am 16.10.2011].
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die Pramie von 9,5 Prozent auf 4,25 Prozent halbiert hat.*® Diese Entwicklung war
sicher nicht nur fir die Versicherungsnehmer tberraschend, da von staatlich gefor-
derten Produkten eine hohe Sicherheit und Kontrolle erwartet wird, die sich jedoch

nicht erfullt haben.®’

Fur alle Vertrage, die nach dem 1. Janner 2010 abgeschlossen wurden tritt das so-
genannte Lebenszyklusmodell in Kraft. Dieses besagt, dass mit steigendem Alter des
Versicherungsnehmer, der geforderte Mindestanteil, der in Aktien der Wiener Borse
veranlagt werden muss, sinkt. Das bedeutet wiederum, dass ab dem 45. Lebensjahr
des Versicherten der Mindestaktienanteil auf 25 Prozent abgesenkt wird. Ab dem 55.
Lebensjahr des Versicherungsnehmer liegt die gesetzliche Mindestaktienanteilquote
sogar nur noch bei 15 Prozent. So soll das Risiko von Kursschwankungen am Akti-
enmarkt fir den Versicherungsnehmer, der dann bereits schon dem Pensionsantritt

nahe ist, gesenkt werden.

Fur Versicherungsnehmer, die vor dem 1.Janner eine pramienbegunstigte Zukunfts-
vorsorge abgeschlossen haben besteht die Mdglichkeit, dass sie sich, bis zum Ablauf
der Mindestbindefrist entscheiden konnen, ob sie ebenfalls das Lebenszyklusmodell
wéhlen wollen, oder bei den gesetzlich gesenkten 30 Prozent zu veranlagenden
Mindestaktienanteil bleiben méchten. Ein Wechsel zum Lebenszyklusmodell fihrt in
keinem Fall zum Abschluss eines neuen Vertrages oder gar zur Verlangerung des

bestehenden Vertrages.®

Weiters wurde von der Regierung beschlossen, dass es von 2013 bis 2016 zu eine
Klrzung der staatlichen Pramie im Rahmen des Sparpaketes kommt, was eine Re-

duktion der staatlichen Pramie von 50 Prozent bedeutet.®

% vgl. Wienerboerse [Zugriff am 02.07.2012].

" vgl. Arbeiterkammer [Zugriff am 18.04.2011].

% vgl. Braumdiller (2009), S.13.

% vgl. fondsprofessionellonline [Zugriff am 16.02.2012].
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4.1. Probleme der Zukunftsvorsorge

Kein anderes Veranlagungsprodukt verursacht bei Konsumentenberatungen so viele
Beschwerden wie die pramiengeférderte Zukunftsvorsorge.*®

In diesem Kapitel der Arbeit werden die wohl gré3ten Probleme mit der pramienge-

forderten Zukunftsvorsorge aufgezeigt und zusammengefasst.
4.1.1. Die Kapitalgarantie

Ein Problem der pramiengeférderten Zukunftsvorsorge ist, dass die vom Versiche-
rungsunternehmen angepriesene Kapitalgarantie den Versicherungsnehmer Geld
kostet. Im schlimmsten Fall belaufen sich die Kosten sogar auf soviel, dass die Kos-
ten der Kapitalgarantie soviel fuir den Versicherungsnehmer ausmachen wirden,
dass dieser am Ende der Laufzeit im schlechtesten Fall nur sein eingezahltes Geld

und eine kleine Pramie erhalten.®!

Der Verein fir Konsumente befindet die prAmiengeforderte Zukunftsvorsorge fur zu
komplex, viel zu undurchschaubar und zu teuer. Ein Vergleich der verschiedenen
Vertragsangebote der pramiengeférderten Zukunftsvorsorge war dem Verein flr
Konsumenten nicht méglich, da die am Markt angebotenen Veranlagungsstrategien
von Anbieter zu Anbieter in deren Aufbau viel zu verschieden sind. Veranlagungs-
strategien der Versicherungsunternehmen, die Mindestlaufzeiten, sowie die Kosten-
struktur der Vertrage sei viel zu uneinheitlich um den Konsumenten einen transpa-

renten und leicht verstandlichen Vergleich bieten zu kénnen.*
4.1.2. Informationsmangel

Wohl das groRte Problem bei der pramiengeférderten Zukunftsvorsorge bildet die
mangelhafte Information bzw. Beratung der Versicherungsanbieter. Oft werden die
Versicherungsnehmer nicht Gber alle moglichen Risiken ausreichend informiert. Viele
Versicherungsnehmern wissen nicht dartiber Bescheid, dass beispielsweise das Ri-

siko besteht am Ende der Mindestbindung nur die selbst eingezahlten Betrage zur

190 v/gl. Rathwallner (2011), S.70.
1% v/gl. DiePresse [Zugriff am 16.10.2011].
192 \/gl. DiePresse [Zugriff am 16.10.2011].
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Verrentung ausgezahlt bekommen.'® Dieses Szenario ist durchaus méglich bei einer
negativen Entwicklung des Aktienmarktes, die dazu fuhrt, dass der Aktienanteil auf
null sinkt und dadurch die Kosten fur die Kapitalgarantie oder etwaige Ertradge abge-
schlossene Absicherungsprodukte liquidieren. Viele der Anbieter weisen die Versi-
cherungsnehmer weder in einem Beratungsgesprach, noch in den Vertragsunterla-
gen nicht auf das Risiko hin, dass der Aktienanteil der pramiengeférderten Zukunfts-
vorsorge vollkommen wegfallen kann und so die zu erwartenden Ertrage minimieren.
Auf Anfragen mehrerer Versicherungsnehmer haben die Versicherungsanbieter nur
zuruickhaltend Auskunft Gber die Entwicklung der aktiengebundenen Anteile gegeben
bzw. nur darauf verwiesen, dass aus diesen Anteilen fur die restliche Laufzeit keine
Ertrage zu erwarten sind.'® Doch was bedeutet das fiir den Versicherungsnehmer

und wer ist hier in Verantwortung zu nehmen?

Klar ist, dass die Versicherungsanbieter mit dieser Entwicklung auch hatten rechnen
missen bzw. die Versicherungsnehmer auch uber diese Entwicklungsmoglichkeiten
fairerweise umfassend informieren mussten. Klarerweise mdchte man nicht mit
schlechten Nachrichten Werbung fur ein Produkt machen, jedoch ist die Taktik
schlechte Nachrichten einfach zu verschweigen mit Sicherheit keine geeignete L6-
sung. Doch auch der Gesetzgeber ist hier nicht ohne Schuld. Durch die gesetzlichen
Vorgaben fur die Garantie- und Veranlagungsvorschriften wurde die pramiengefor-
derte Zukunftsvorsorge zu einem aufRert Komplexen Produkt. Dieser Meinung ist je-
denfalls der Obmann der Fachgruppe der Versicherungsmakler der Wirtschaftskam-
mer Wien Herr Rudolf Mittendorfer.'®

Die Kombination von stets risikointensiven Aktien und der sicheren, aber teuren Ka-
pitalgarantie ergibt, wie die Praxis bestatigt, nicht viel Sinn. Einige Versicherungsan-
bieter weigerten sich sogar ein solches Produkt anzubieten. Andere Versicherungs-
anbieter sind besonders von der Kapitalgarantie Gberzeugt, dass es sonst zu hohen

Verlusten von bis zu 60 Prozent kommen kénnte. 1

193 \/gl. Arbeiterkammer [Zugriff am 18.04.2011].
1% vgl. Konsument (2010), S. 24.
1% v/gl. Konsument (2010), S. 25.
1% v/gl. Konsument (2010), S. 25.
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Eine Analyse der Arbeiterkammer hat gezeigt, dass die Beratungsgesprache der
pramiengeforderten Zukunftsvorsorge stets sehr einseitig und positiv gehalten sind.
So wird beispielsweise nicht auf individuelle Bedirfnisse, zum Beispiel die Laufzeit
betreffend, des Versicherungsnehmers Rulcksicht genommen, sondern ein standar-
disiertes Modell verkauft. Hauptargumente fur den Abschluss der pramiengeforderten
Zukunftsvorsorge sind stets die staatliche Pramie, die ja allerdings nicht von konstan-
ter Hohe ist und ebenfalls abhangig von der Einzahlung des Versicherungsnehmers,
sowie die Kapitalgarantie, die jedoch auch der Versicherungsnehmer zahlt, und die
Steuerfreiheit. Durchschnittlich erhalt jedoch nur jeder siebte Versicherte die grof3t-

mogliche Pramie.*®’

Auch die Werbematerialien der verschiedenen Versicherungsanbieter sind nur wenig
informativ. Auch hier werden keine Angaben zu den moglichen Risiken der Veranla-
gungsformen durch Aktien oder Fonds gegeben. Ebenso wird keine Auskunft tber
die Veranlagungsstrategie, die Produktportfoliozusammensetzung oder aktuelle Ak-

tienwerte bzw. erwartete Marktentwicklungen aufgezeigt.*®

4.1.3. Mangelnde Transparenz

Die unterschiedlichen Versicherungsanbieter ermdglichen die verschiedensten Ver-
sicherungsvarianten der pramiengeférderten Zukunftsvorsorge. Naturlich unter Be-
ricksichtigung der gesetzlichen Vorgaben, jedoch herrscht grundsatzlich dartber
Ubereinstimmung, dass die unterschiedlichen Produktangebot hier nahezu nicht be-
wertet oder verglichen werden kdnnen und somit nahezu ausnahmslos intransparent
sind.'® Das liegt auch vor allem daran, dass die verschiedenen Versicherungsanbie-
ter trotz des Uberschaubaren Aktienangebots des Osterreichischen Aktienmarktes
viele verschiedene Kombinationen fur die Versicherungsnehmer anbieten und so ein

direkter Vergleich der Produkte nicht méglich ist.**°

197 vgl. Arbeiterkammer [Zugriff am 05.05.2012].
198 \/gl. Arbeiterkammer [Zugriff am 05.05.2012].
199 vgl. Gewinn (2011), S.66.

19 v/gl. Konsument [Zugriff am 19.05.212].
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4.1.4. Performance

Die Entwicklung der pramiengeférderten Zukunftsvorsorge ist au3erst schwer abzu-
schatzen, da viele Faktoren hier relevant sein konnen. So ist es umso enttauschen-
der, dass laut einer Studie der Arbeiterkammer, nur die wenigsten Versicherungsan-
bieter verschiedene mdgliche Performanceszenarien fir den Versicherungsnehmer
berechnen und viele Kosten sogar verschweigen. Beispielsweise Variierte die Per-
formance von verschiedenen Zukunftsvorsorgeprodukte zwischen 13,7 und 21,33
Prozent seit Mai 2003, was grundsatzlich auf eine gute Performance schlie3en lasst.
Jedoch darf aufgrund solch einer Performance nicht der allgemeine Schluss gezogen
werden, dass sich so eine positive Entwicklung auch in Zukunft weiter ergibt. Es darf
allerdings der Schluss gezogen werden, dass die Performance dieser Produktgruppe
sehr unterschiedlich ausfallen kann und ein verantwortungsvoller Versicherungsan-
bieter seinen Versicherungsnehmer auch Uber das schlimmste, moégliche Szenario

informieren sollte.**

Weiters wird die Performance der staatlichen Pramie oftmals besser von den Versi-
cherungsanbietern dargestellt, als diese ist und viele Versicherungsnehmer verbin-
den sie falschlicherweise mit der Rendite, also dem Zinsertrag, gleichgesetzt wird.**?
Wie bereits gezeigt, hat sich die staatliche Pramie drastisch auf aktuell 4,25 Prozent

gesenkt bzw. geradezu halbiert.

4.2. Kritik

Schon ein Jahr nach der Einfuhrung der anfanglich so vielversprechenden pramien-
geforderten Zukunftsvorsorge machten sich nicht nur in Insiderkreisen, sondern auch

offentlich die ersten negativen Meldungen breit.

2004 weigerten sich einige Versicherungsmakler die pramiengeférderte zukunftsvor-
sorge zu vertreiben. Dieser Entwicklung sollte mit hohen Provisionen von bis zu 4,5
Prozent, anfanglich lag die Provisionshohe bei 2,5 Prozent, fur die Versicherungs-
makler entgegengewirkt werden. Bereits damals ist Ludwig Eschelmdiller, Chef des

Sigma - Sicher - Versicherungsbiros nennt als Hauptkritik der pramiengeférderten

1 vgl. Arbeiterkammer [Zugriff am 05.05.2012].
112 vgl. Arbeiterkammer [Zugriff am 05.05.2012].
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Zukunftsvorsorge das Liquiditatsproblem dieses Produkts, sowie die riskante Veran-
lagung in Form des aktiengebundenen Teils. Wenn die Versicherungsnehmer wéah-
rend der Laufzeit ihr veranlagtes Geld anders verwenden wollen, ist dies nicht bzw.
nur in den seltensten Fallen mdglich. Eschelmdller ist auRerdem von den spekulati-
ven Borsenveranlagungen, die dieses Produkt zwingend forder, nicht Uberzeugt und
kritisiert dieses stark, da das Risiko hier nicht gestreut werden kann. Ebenso sei die
staatlich geférderte Pramie auf Dauer nicht gesichert.** Besonders dieser Kritikpunkt

soll sich in den nachsten Jahren bestatigen.

Ein weiterer Kritikpunkt sind die Kosten, die oftmals von den Versicherungsanbietern
nicht offengelegt bzw. ausreichend besprochen werden. Das Risiko, dass die Kosten
fur anfallende Gebuhren die zu erwartenden Ertrage liquidieren besteht in jedem
Fall.™* Immerhin weisen die meisten Versicherungsprodukte innerhalb der ersten
funf Jahre die hochsten Kosten auf. Das ist bedingt durch die vom Gesetzgeber fest-
gelegten Verteilungsregelungen fir die Abschlusskosten. Ebenso verliert man bei
Kindigung innerhalb der Mindestbindung die Kapitalgarantie der pramiengeftrderten
Zukunftsvorsorge. Hierdurch entstehen meist zusatzliche Verluste. Besonders
schwerwiegend ist die Tatsache, dass bei vorzeitiger Kiindigung des Versicherungs-
nehmers, die vom Staat ausbezahlte Pramie vollstandig zurtick zu zahlen ist, sowie
die urspringlich erlassene Versicherungssteuer in der Héhe von 4 Prozent. Erzielte
Gewinne mussen in diesem Fall ebenfalls mit 25 Prozent Kapitalertragssteuer rick-

versteuert werden und gegebenfalls auch Bearbeitungsgebiihren anfallen.**®

Grol3e Kritik Ubt die Arbeiterkammer vor allem daran, dass versteckte Kosten, die
noch anfallen kénnen, oftmals den Versicherungsnehmern nicht offengelegt oder er-
klart werden. Diese Kosten liegen bei rund 5 Prozent der Nettopramiensumme bei
Versicherungsprodukten. Bei Fondsprodukten sind diese Kosten meist Ubersichtli-
cher und gliedern sich in Ankaufkosten (rund 3 Prozent) und laufende Kosten (zwi-

schen 1,5 und 2 Prozent pro Jahr).*°

13 vgl. Percher (2004), S.10.

14 vgl. Percher (2004). S. 10.

15 vgl. Kowatsch (2009), S. 44.

118 vgl. Arbeiterkammer [Zugriff am 05.05.2012].
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Ein weiters oft nicht besprochener Punkt ist, dass die Kosten fur die Kapitalgarantie,
die den Anlegern der pramiengefdrderten Zukunftsvorsorge hohe Sicherheit verspre-
chen soll liquidiert bei einer negativen Entwicklung des Aktienmarktes jedoch die er-

wirtschafteten Ertrage.*’

Viele Versicherungsanbieter sind von einer sogenannten Ausstoppung ihrer angebo-
tenen Produkte betroffen. Das bedeutet, dass das Kapital, dass eigentlich in den Ak-
tienanteil des Produktes fliel3en sollte dazu benétigt wird, in Absicherungsinstrumen-
te fur das Produkt investiert zu werden. Somit liegt der Aktienanteil einiger Produkte
nicht bei 30 oder 40 Prozent, sondern bei Null. Diese Produkte gelten als ausge-
stoppt bezeichnet. Das vom Versicherungsnehmer einbezahlte Kapital ist hier zwar
nicht gleichzeitig verloren da es ja noch den sicher in Anlagen investierten Teil der
pramiengeférderten Zukunftsvorsorge, sowie die Kapitalgarantie gibt, jedoch erlischt
der Vorteil des in Aktien investierten Anteils, hohe Ertrage zu erwirtschaften, voll-

kommen.!*®

Ein weiterer Kritikpunkt betrifft das Thema Kindigung der pramiengeforderten Zu-
kunftsvorsorge. Wenn sich die Versicherungsnehmer aufgrund der schlechten Ent-
wicklung dieses Produkts fir eine Kindigung vor Mindestlaufzeitende kénnen die
Experten ihnen nur abraten. Die dadurch entstehenden Kosten waren jedenfalls sehr
hoch und unvorteilhafter, als beispielsweise ein Wechsel zu einer Kirzung der staat-
lichen Pramie. AuRerdem mussten die Versicherungsnehmer im Falle der Kiindigung
die gesamte bisher erhaltenden staatliche Pramie zuriickzahlen und mit hohen Auf-

l6segebiihren rechnen.*®

Als falsches Signal bezeichnet der Geschaftsfihrer der Bundessparte Bank und Ver-
sicherung der Wirtschaftskammer Osterreich, Herbert Pichler, die Kiirzung der Zu-
kunftsvorsorgepramie zwischen 2013 und 2016, die im Zuge des neu beschlossenen
Sparpakets von der Bundesregierung vorgestellt wurde. Die staatlich geforderte
Pramie werde hier um die Halfte gekurzt und wird somit nicht mehr, abhéangig vom
Zinsniveau, bis zu 8 Prozent, sondern lediglich nur mehr 1,5 bis 4 Prozent ausma-

chen. Somit halbiert sich die mégliche staatliche Pramie von 198 Euro auf 99 Euro

17 vgl. Konsument [Zugriff am 19.05.2012)].
18 \/gl. Konsument [Zugriff am 19.05.2012)].
19 vgl. Negwer (2011), S. 15.
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pro Jahr. Eine weitere Folge dieser Kirzung ist, dass sich auch die Rendite verrin-
gert und nicht mehr 1,6 bis 1,7 Prozent ausmacht, sondern nur noch etwa 1,2 Pro-
zent.*?® Seit 01. Janner 2012 betragt der maximal staatlich geférderte Einzahlungs-
betrag Der maximal geférderte Einzahlungsbetrag 2.329,88 Euro, zuvor waren es
2.313,36 Euro. Damit betragt die hochste steuerliche Pramienforderung ab dem 01.
Janner 2012 198,04 Euro, davor waren es 196,64 Euro.'*

Zusammengefasst ergeben sich somit die folgenden Kritikpunkte an der pramienge-

forderten Zukunftsvorsorge:
- hohe und teilweise Uberraschende Kosten
- Kosten der Kapitalgarantie vernichten die Ertrage
- ungewisse Entwicklung bzw. Performance des Produkts
- geringe Liquiditat fur die Versicherungsnehmer
- Spekulationsrisiko aufgrund des vorgeschriebenen Aktienanteils
- geringe Auswahl am Aktienmarkt
- mangelhafte bzw. geringe Information
- Unktndbar bzw. Kindigung nur mit gro3en Nachteilen mdglichen

- Reduktion der staatlichen Pramie und der damit Verbundenen Verringerung
der Rendite

120 v/gl. fondsprofessionellonline [Zugriff am 16.02.2012].

21 vgl. Versicherungsverbund [Zugriff am 01.06.2012].
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5.Tipps / Empfehlung

In Osterreich finden sich derzeit aktuell die folgenden 22 Anbieter - im Jahr 2008 wa-
ren es noch 27 Anbieter*?? - fiir die private Pensionsvorsorge, die pramiengeférder-

ten Zukunftsvorsorge:'*

Allianz Elementar Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft
Bank Austria Creditanstalt Versicherung AG

Basler Versicherungs-Aktiengesellschaft in Osterreich
BAWAG P.S.K. Versicherung AG

DONAU Versicherung AG Vienna Insurance Group

ERGO Versicherung Aktiengesellschaft

FINANCE LIFE Lebensversicherung AG

Generali Versicherung AG

Grazer Wechselseitige Versicherung Aktiengesellschaft
Helvetia Versicherungen AG

HYPO-VERSICHERUNG AKTIENGESELLSCHAFT

Merkur Versicherung Aktiengesellschaft
Niederdsterreichische Versicherung AG

NURNBERGER Versicherung Aktiengesellschaft Osterreich
Raiffeisen Versicherung AG

Sparkassen Versicherung AG Vienna Insurance Group
TIROLER VERSICHERUNG V.a.G.

UNIQA Personenversicherung AG

Vorarlberger Landes-Versicherung V.a.G.

WIENER STADTISCHE Versicherung AG Vienna Insurance Group

Wstenrot Versicherungs-AG

122 \/gl. Arbeiterkammer [Zugriff am 27.05.2012].
123 \vgl. Versicherungsverbund [Zugriff am 06.06.2012)].
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Osterreichische Beamtenversicherung Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit

Fur alle Versicherungsnehmer, die an der pramiengeférderten Zukunftsvorsorge inte-
ressiert sind, ist es ratsam, besonders aufgrund der weniger erfolgreichen Entwick-
lung in der Vergangenheit, nicht Ubereilt zu handeln. Ein tUbereilter Abschluss dieses
Produkts ist besonders aufgrund der sehr hohen Mindestlaufzeit unvorteilhaft fir den
Versicherungsnehmer. Weiters sollte man sich nicht zum Abschluss dréngen lassen.
Besonders viele junge Versicherungsnehmer haben immer wieder ein solches Pro-
dukt abgeschlossen, ohne zuvor ihr Grundbedirfnisse genauer zu bedenken. Diese
kann dann vielleicht in weiterer Folge zu Liquiditdtsengpassen fur die jungen Versi-
cherungsnehmer flihren, da man wahrend der gesamten Mindestlaufzeit der pra-
miengeforderten Zukunftssorge keinen Zugriff auf das angesparte Kapital hat. Die
Versicherungsnehmer konnten somit gezwungen sein fir notwendige Zahlungen
Kredite aufnehmen zu missen. Jedoch sollte die oberste Devise fur junge Anleger
sein schuldenfrei ins Alter zu kommen! Weiters gilt es zu bedenken, dass das ange-
sparte Kapital nach Ablauf der Mindestbindezeit nur monatlich in kleinen Betragen,
also in Form einer Rente, ausbezahlt wird und nicht als Gesamtbetrag. Viele, vor al-
lem junge Anleger, bedenken das nicht und sollten sich daher ebenfalls vor Ver-
tragsabschluss dartiber im Klaren sein, ob diese Anlageform in spaterer Zukunft das

richtige fiir sie ist.**

Die Versicherungsnehmer sollten ebenfalls in keinem Fall tGbereilt handeln, da viele
Finanzvertreter in den nun verunsicherten Versicherungsnehmern dankbare Kunden
erkennen, denen sie nun andere, meist auch zweifelhafte Anlageformen verkaufen
kénnen, um so die Verluste der Zukunftsvorsorge aufzuwiegen.?® Vorsicht ist auch
geboten, da viele Versicherungsvermittler locken mit Halbwahrheiten oder ungenau-
en Auskinften. Oft heildt es, dass die 9,5 Prozent Pramie gleichbedeutend mit 9,5

Prozent Rendite sind. Die Pramie wird jedes Jahr neu fesgelegt.'?°

Wie die Vergan-
genheit aber gezeigt hat, verlor die staatliche Pramie jahrlich an Hohe, was auch
Auswirkungen auf die Rendite dieses Produktes hatte. Die Rendite erreichte daher
lediglich ein Ausmal3 von rund 2 Prozent was mit einem Zinssatz eines handelsubli-

chen Sparbuchs ohne hohe Mindestbindung ebenso erreicht werden kann. Wie be-

124 vgl. Konsument (2003), S. 41.
125 vgl. Konsument (2010), S. 25.
126 v/gl. Gewinn (2003), S. 66.
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reits zuvor erwdhnt kann man wahrend der vergleichbare langen Mindestlaufzeit
nicht auf das angesparte Kapital Zugriff nehmen. Was man als Versicherungsnehmer
jedoch wahrend der Mindestlaufzeit beantragen kann ist eine Pramienfreistellung, die
jedoch meist erst ab dem zweiten Jahr maoglich ist. Ein weiterer Punkt, der oft nicht
von den Finanzvertretern weitergegeben wird ist, dass die pramiengeftrderte Zu-

kunftsvorsorge nicht verpfandet werden darf.*?’

Um zu verdeutlichen wie schwer der direkte Produktvergleich der verschiedenen An-
bieter am Markt ist, folgt die anschlieRende Tabelle mit einer Ubersicht der unter-
schiedlichen pramiengeforderten Zukunftsvorsorgeprodukte, der unterschiedlichen
Anbieter. Hier werden sowohl Produkte von Versicherungsunternehmen, als auch
von Banken verglichen und somit die Unterteilung in die unterschiedlichen Anlage-

form als Versicherungsprodukt oder als Fondsprodukt unterlassen:*?®

Produktflexibilitat Kapital- | Ayszahlung | Per- Berechnung
garantie for
man
ce
Versiche- | Min- Ande- | Ausset- | ge- Neue Garan- Wird Ab- Vo- Art Berechnung: Person
rer/ dest- rung zung ringst | Min- tie bei | eine schl | raus | der 30 Jahre, Laufzeit +
Produkt- pra- der der mog- dest- nicht garan- | ag sich | Leis- Préamienzahlungs-
name mie Pra- Pramie liche bin- wid- tierte bei tli- tung dauer Jahre,
pro mie jeder- Min- dung mungs- | Minde | vor- | che Monatspramie 100€
Mo- mog- zeit dest- bei gerech- | de- zei- Per-
nat* lich mdoglich | binde- | Ver- ter stren- | tiger | for
de- bleib Verwen- | te Ent man
dauer wen- ange- | nah | ce
dung bo- me
ten? Mann Frau
Mit Kapital | 57.646,71 | 57.710,43
Ein- 3%
Allianz/ schran- Rente 274,53 261,29
20,- Ja, kung 15 . .
Bonus . bi h Nein Ja Nein k.A.
Life 10.- immer | (bis zu Jahre Kapital | 96.174,71 | 96.282,26
3% p 174, .282,
Ab- 6%
Sch|ag) Rente 458,01 435,93
Kapital 58.529 58.629
BACAI % Rente 212,71 202,77
VOFr,Torge 30,- Ja Ja thl Ja Ja Nein | Ja : :
us anre Kapital 97.457 97.457
Pension 6%
Rente 353,58 337,05
BAWAG 2% Kapital | 57.924,12 | 57.924,12
P.S.K./ 25.- 10 Rente 210,93 201,03
Zukunfts- Ja Ja Jah Nein Ja Nein Ja
kunfts- 10- 20 Kapital | 96.571,09 | 96.571,09
vorsorge 6%
Rente 351,66 335,16

27 vgl. Gewinn (2003), S. 66.
128 v/gl. Kowatsch (2009), S.48.
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Kapital 54.750 54.757
3%
Donau/ Ja, 10 _ ' Ja, Rente 256 244
Bonus- 20,- . Ja Jah Nein Ja Nein
Pension immer anre 2% Kapital |  90.321 90.337
6%
Rente 422 403
Ja, Kapital 55.365,56 55.365,56
z.B.: 3%
. _ Ver- Rente 200,87 191,48
Generali/ Mit lange-
AMIIHS= |- Ja iy s rung Ja Ja k.A. 125,93 122,29
kunfts- schran- Jahre auf 65
VeIrseIgs kungen e Kapital | 90.940,06 | 90.940,06
bens- 6%
jahr Rente 329,94 314,51
Ja, bei Kapital 57.954 57.985
Helvetia/ Mit Einhal- 3%
Zukunfts- | Ja Ein- 15 Ia tungder | . Ia Rente 211 201
kunfts- ' schran- Jahre Vertrags Kapital 97.104 97.170
vorsorge kungen trags- 6%
laufzeit Rente 354 337
Merkur/ Ja. bei Kapital 57.848,02 57.848,02
g , 0
Pramien Mit Mit Einhal- e
beguns- ] . Rente 210,68 200,80
: Ein- Ein- 10 - tung der n
tigte AP schran | schran- Jahre N Vertrags AL e
Zukunfts- K K 9 Kapital 96.440,29 96.440,29
kunfts- ung ung UEGE 6%
vorsorge ElLizeh; Rente 351,24 334,75
Ja, bei Kapital 56.939 56.939
Niirnber- Einhal- 3% Rente 19 162
Bge” 25,- Ja Ja e Ja | Ungder | nein | Ja
onus anre ertrags Kapital |  94.283 94.283
Solide trags- 6%
laufzeit Rente 314 302
('_')_BV/ % Kapital 64.719 64.725
ey 20,- 15 . . . Rente 243,62 225,77
Zukunfts- Ja Ja Jah Nein Nein Nein Ja
kunfts- 10- 20 o Kapital |  86.052 86.062
(]
vorsorge Rente 323,90 300,20
S- Kapital | 56.549,54 | 56.575,84
Versiche- 3%
rung / Rente 261,80 249,74
PrivatPen 25 Ja, Ja 15 Nein Ja Nein Ja : :
vatPen- 10,- immer Jahre .
sion mit Kapital 92.731,35 92,769,17
Pramien- 6%
Plus Rente 429,30 409,51
Kapital | 58.198,28 | 58.198,28
3%
UNIQA / Rente 261,38 249,28
Pension 25,- Ja, 10 : 3 ” ”
& Garan- 10.- Aoy Ja Jahre Nein Ja Ja Nein 155,78 146,55
tie Kapital | 96.394,13 | 96.394,13
6%
Rente 432,92 412,89
Kapital 54.724,94 54.724,94
; . . 3%
Victoria / Ja, mit Rente 198,48 189,29
Austro 25 - Ver- 10
Garant 10' trags- Ja Jahre Ja Ja Ja k.A. 143,04** 136,35**
Forder- "~ ande- -
pension rung 6% Kapital | 89.806,91 | 89.806,91
Rente 325,88 310,64
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_ Mit Kapital 54.750 54.757
\gtlgcrllt?-r Ein- e Rente 256,16 244,53
sche/ 25,- e schran- Ao Nein Ja Nein e : :
i 0,
Pramien- | 10~ | IMMer kiunr]lglen JElil L Kapital |  90.321 90.337
pension Jah ) 6%
iy Rente 422,56 403,40
) Mit Kapital | 58.66581 | 58.665,81
wisten
An- 267,27 256,49
Zukunfts- schran 15 _ _ Rente i ,
10,- Ja kungen Nein Ja Nein 1%
kunfts- b Jahre .
(1% Kapital | 97.365,30 | 97.365,30
vorsorge
PLUS Ab- 6%
schlag) Rente 443,58 425,59

* Der zweite Mindestbetrag gilt, wenn vorhanden, fir Jugendliche

** Bej fettgedruckten Renten handelt es sich, im Gegensatz zu den anderen, in Erweite-

rung der vom Gesetzgeber vorgeschriebenen Kapitalgarantie, um sogar heute schon ga-

rantierte Mindestrenten ( zu denen, je nach erwirtschafteten Renditen, noch Geld draufge-

legt wird). Die anderen Renten werden aus den jeweiligen Garantiekapital berechnet, sind

jedoch unverbindlich.

Abbildung 9: Anbietervergleich

Da die unterschiedlichen Angebot der Versicherungsunternehmen kaum zu verglei-
chen sind, da sich die Unternehmen, vor allem was die Kosten betrifft, wenig infor-
mativ zeigen und auch Uber unterschiedlichen Berechnungsmodelle, einige Unter-
nehmen rechnen mit Nettorenditen, andere mit Bruttorenditen, verfligen, ist jedem
Versicherungsnehmern zu raten, sich die Angebote von den einzelnen Anbietern fr
verschiedene Szenarien berechnen zu lassen.*®® Das Versicherungsunternehmen
soll auch dariber Auskunft geben, womit der Versicherungsnehmer im schlimmsten
Falle zu rechnen hat und diesem beispielsweise auch eine Null-Prozent-Variante

seiner Veranlagung vorrechnen.**

Falls sich herausstellt, dass am Ende der Laufzeit nur der Garantiebetrag erwartet
werden kann, sollte tGber einen Vertragsausstieg nachgedacht werden bzw. auf ein

anderes Produkt gewechselt werden.**

129 vgl. Gewinn (2003), S.66.
130 Vgl. Arbeiterkammer [Zugriff am 05.05.2012].
31 ygl. Konsument (2010), S. 24.
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Ein Lichtblick fir die Anleger mit besonders hohen Mindestbindefristen von 15 bis
sogar 45 Jahren, stellt das Urteil des Handelsgerichts Wiens vom 12.04.2011. Laut
diesem Beschluss, der aufgrund einer Verbandsklage der Arbeiterkammer gegen
das Versicherungsunternehmen Wiener Stadtische erfolgte, ist ein Klndigungsver-
zicht des Versicherungsnehmers fir einen langeren Zeitraum als fur zehn Jahre un-
zulassig. Im Einzelfall heif3t es jedoch immer zuerst den Kontakt mit dem Versiche-
rungsunternehmen aufzunehmen und die Folgen der Kiindigung, wie beispielsweise
eine Nachversteuerung der Ertrage, sowie die Rickzahlung der gesamten staatli-
chen Pramie grindlich zu bedenken. Weiters erhalt man als Versicherungsnehmer
die Kapitalgarantie nur dann, wenn man die vertraglich vereinbarte Mindestbindung

einhalt.**?

Ein besonders wichtiger Punkt Gber den sich die Versicherungsnehmer ausreichend
informieren lassen sollten ist der Todesfall des Versicherungsnehmers. Hier gibt es
oft Unklarheiten, sei es aufgrund von mangelnder Informationen oder auch aufgrund
von irrefihrendem Vokabular, dass in den Vertragen Verwendung findet. Ein Beispiel
hierfiir ist das Vokabel "heimfallen" oder "Heimfall", dass im weiteren néher erlautert

wird.

Wenn der Versicherungsnehmer der Zukunftsvorsorge noch wéhrend der Anspar-
phase versterben wirde, gilt das Erbrecht. Das bedeutet, die bisher angesparte Zu-
kunftsvorsorge fallt unter den Nachlass und es gilt, was im Testament des Versiche-
rungsnehmers vereinbart wurde bzw. die gesetzliche Erbfolge. Die pramiengeforder-
te Zukunftsvorsorge ist in diesem Fall grundsatzlich von der Erbschaftssteuer befreit.
Die Steuerfreiheit hat hier somit ebenfalls Gultigkeit fir den Erben des Versiche-
rungsnehmers. Der Erbe wiederum hat hier nun die zuvor erlauterten 3 verschiede-

nen Wahlmdglichkeiten, wie mit der Zukunftsvorsorge weiterverfahren werden soll:

e Ubernahme der Zukunftsvorsorge und Eintritt in den bestehenden Vertrag als

Versicherungsnehmer

e Vertrag ruhen lassen, um eventuell zu einem spéteren Zeitpunkt weiter anzu-

sparen

32 \/gl. Arbeiterkammer [Zugriff am 02.05.2012].
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e Auszahlung des bisher angesparten Kapitals unter Berticksichtigung, dass die
Ertrdge zu versteuern sind, die Halbe Pramie rickerstattet werden muss und

die Kapitalgarantie eventuell vollkommen erlischt.

Da die Auszahlung den wohl unginstigsten Fall fur die Erben darstellt, ist es somit
ratsam, dass die Erben finanziell nicht durch das Erbe der pramiengeférderten Zu-

kunftsvorsorge abhangig sind und anderweitig finanziell abgesichert sind.**?

Sollte der Versicherungsnehmer in der Verrentungsphase versterben, also innerhalb
des Zeitraums, in dem die Rente aus der Zukunftsvorsorge bereits ausbezahlt wird,
wurde das restlich angesparte Kapital des Versicherungsnehmers heimfallen. Man
spricht hier von einem Kapitalheimfall. Das wirde bedeuten, dass das gesamte rest-
liche Angesparte des Versicherungsnehmers verfallen wiirde. Es sei denn, der Ver-
sicherungsnehmer hat bei Rentenantritt mit dem Versicherungsunternehmen einen
sogenannten Bezugsberechtigten, beispielsweise den Ehepartner, Lebensgefahrten
oder versorgungsberechtigte Kinder (bis zum 27. Lebensjahr), vereinbart. Bezugsbe-
rechtigt ist also nicht jeder bzw. jede. Was hier ebenfalls noch zu beachten ist, ist,
dass die Vereinbarung eines Bezugsrechts die jeweilige Zusatzrente des Versiche-

rungsnehmers verringert.***

Zusammenfassend sind somit folgende Punkte zu beachten, wenn Uber den Ab-
schluss eines Vertrages fir eine pramiengeforderte Zukunftsvorsorge nachgedacht

wird:
e keine Ubereilten Abschlisse treffen - hohe Mindestbindung bedenken!
e zuerst Grundbedurfnisse des Versicherungsnehmers festlegen!
e Oberste Prioritat fur junge Anleger: Schuldenfrei bleiben!

e Auf jeden Fall auch den "Worst Case"fur Produktperformance oder Todesfall

bedenken und vor Abschluss vom Versicherungsanbieter berechnen lassen!

133 vgl. Konsument (2003), S. 41.
3 vgl. Konsument (2003), S. 41.
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e Bezugsrecht abklaren!

e Kkein Pfandrecht!

e Pramien und Renditeentwicklung Uberdenken!

e Pramien und Rendite sind nicht gleichzusetzen!

e kein Zugriff auf das Kapital wahrend der Laufzeit!

e Recht auf Pramienfreistellung (meist ab dem 2. Jahr) bedenken!

e Keine anderen, evtl. zweifelhafte Produkte Ubereilt kaufen, um ausbleibende
Ertrdge auszugleichen!

¢ Nicht gleich kiindigen! Folgen (beispielsweise Pramienriickzahlung oder Steu-
erpflicht) bedenken!

e Fazit: Bei Unklarheiten sofort nachfragen!

Aufgrund der besonderen Eigenschaften der pramiengeforderten Zukunftsvorsorge
lasst sich zusammenfassend darstellen fiir welche Anleger sich die pramiengeférder-
te Zukunftsvorsorge eignet bzw. welchen Kunden dieses Produkt eher nicht zu raten

ist: 13

1% vgl. Konsument (2003), S. 40.
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Die pramiengeforderte Zukunftsvorsorge

ist geeignet fur:

eignet sich nicht fir:

junge Leute: wenn wahrend der
Laufzeit immer ausreichend Geld
fur grolRere Ausgaben vorhanden
ist, wie beispielsweise fur Wohn-
raumanschaffung, Ausbildungsfi-
nanzierung, Familiengrindung ,

etc.

Personen bis zum 55. Lebens-
jahr, beim Vorhandensein einer
Grundabsicherung: das bedeutet,
dass Kapital fur den Notfall vor-
handen ist, also ein sogenannter
Notgroschen, der fur etwaige un-
vorhersehbare Ausgaben ange-
spart wurde z.B. Kapital in der

dreifachen Hohe des Gehalts.

Alleinverdiener: wenn die Fami-
lie im Todesfall des Alleinverdie-
ners anderweitig finanziell abgesi-
chert ist. Beispielsweise kann dies
durch eine klassische Lebensver-
sicherung erfolgen oder durch an-
dere Anlagen, die sich rasch und
ohne Verluste in Bares umwan-

deln lassen.

Babies, Kleinkinder und Ju-
gendliche: diese Gruppe ist zu
jung fur dieses Produkt. Wirden
diese spater Startkapital fur ein
Studium oder eine Existenzgrin-
dung bendétigen, kdnnten sie nur
mit Verlusten auf das Angesparte
Zugriff nehmen und wirden nach
Ablauf der Mindestbindung nur ei-
ne monatliche Rente ausbezahlt
bekommen, was in diesem jungen

Alter wenig sinnvoll ist.

Méanner und Frauen Uber 55.
Jahre: die pramienbeginstigte
Einzahlung erhadlt man nur bis

zum 65. Lebensjahr!

alle Altersklassen, die eine un-
gunstige bzw. enge Finanzlage
haben: da sich die pramiengefor-
derte Zukunftsvorsorge nicht oder
nur in Hartefallen friher auflésen
lasst, kann es zu Liquiditatseng-
passen und in weiterer Folge zur

Aufnahme von Krediten kommen.
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Abbildung 10: Fir wen ist die pramiengeforderte Zukunftsvorsorge geeignet




6. Zusammenfassung

Um seinen gewohnten Lebensstandard auch in der Pension aufrecht zu erhalten ist
die private Pensionsvorsorge auf jeden Fall notwendig. Der Wunsch nach der Si-
cherheit des ersparten Kapitals durch eine vom Staat geforderte Zukunftsvorsorge ist
mit grof3er Wahrscheinlichkeit das Hauptargument ein solches Produkt abzuschlie-
Ben. Die pramiengeforderte Zukunftsvorsorge ist als Produkt und dritte Saule der
Pensionsvorsorge im Wesentlichen zu Uberdenken. Das Produkt ist aufgrund der
geringen Flexibilitat, des hohen Risikos aufgrund des verpflichtenden aktiengebun-
denen Anteils und der hohen Kostenbelastung fur den Versicherungsnehmer wenig
nachhaltig. Eine mdgliche Alternative zur pramiengefdrderten Zukunftsvorsorge wa-
ren Pensionsschatze. Diese wirden, wie Bundesschétze, mehr fur die Versiche-
rungsnehmer mehr Transparenz, Flexibilitdt und mehr Sicherheit der Ertradge bedeu-

ten, da diese nicht vom risikoreichen Aktienmarkt abhangig sind.**

Unter einem Bundesschatz versteht man ein Wertpapier, das von der Republik Os-

terreich gekauft wird. Die Definition lautet, laut Bundesschatz.at, wie folgt:

"Bundesschatze sind Wertpapiere des Bundes, deren Verkauf - im Unterschied zu
Bundesanleihen - ausschlieRlich tiber das Internet direkt bei der Republik Osterreich
erfolgt. Sie wurden speziell entwickelt, um dem Wunsch der Konsumenten nach Spa-
ren mit kurzen und langeren Bindungsfristen bei hohen Zinsertrdgen und optimaler

Sicherheit zu entsprechen."**’

Vorteil einer solchen Veranlagung ist die hohe Flexibilitdt, grol3e Transparenz und
eine grol3e Auswahlmdglichkeit an Produktvariationen. Die Voraussetzungen flr
Bundesschatze bestehen lediglich darin, dass diese nur an volljahrige Privatperso-
nen vergeben werden, die Uber einen ordentlichen Wohnsitz oder gewdhnlichen Auf-

enthalt in einem EU Land verfiigen.**®

Weitere Vorteile einer solchen Geldanlage
sind der geringe Mindesteinzahlungsbetrag von 100 Euro, im Vergleich zu einem
Sparbuch hdhere Zinsertrage, eine unbegrenzte Einlagensicherheit, die durch die

Republik Osterreich gewahrleistet wird, eine frei vom Kunden wéahlbare Bindungsfrist

138 vgl. VKI [Zugriff am 14.02.2012].
37 Bundeschatz.at [Zugriff am 20.05.2012].
138 vgl. Bundeschatz.at [Zugriff am 20.05.2012].
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zwischen 1 Monat und 10 Jahren, der Wegfall von Spesenverrechnungen durch die
Republik Osterreich, ein unterjahriger Zinseszinseffekt, da Zinsgutschriften bereits
am 1, 3 oder 6 Monat gutgeschrieben werden und eine transparente Zinsberech-

nung.®

Laut dem Experten des Vereins fur Konsumenteninformation, Walter Hager, sollte
die pramiengeforderte Zukunftsvorsorge neu konzipiert werden. Das bedeutet, dass
die staatliche Forderung beibehalten werden sollte, es nur eine geringe oder sogar
gar keine Mindestaktienquote geben sollte, die Aufhebung der Veranlagungsbe-
schrankung bei bestimmten Borsen erfolgen sollte, volle Kostentransparenz und eine
Deckelung der Kosten gegeben sein muss, eine einfaches und vor allem nachvoll-
ziehbares Garantiemodell vereinbart wird und eine einheitliche und zwischen den
verschiedenen Versicherungsunternehmen vergleichbare Voraussetzungen herr-

schen mussen. Unterschiede sollten sich hier nur in der Performance ergeben.'*°

Es bleibt zu Gberlegen, ob es nicht fir den Anleger ratsamer ist sein Kapital aufzutei-
len und in mehrere Anlageprodukte zu investieren, die Uber verschiedenen Laufzei-
ten verfugen, als alles auf eine Karte zu setzen und in ein Produkt mit hoher Min-
destbindung zu investieren, solange der Staat keine Malinahmen setzt, um die die
pramiengeférderte Zukunftsvorsorge neu zu strukturieren bzw. den Anlegern ein ver-

bessertes Produkt bieten kann.#

139 vgl. Bundeschatz.at [Zugriff am 20.05.2012].
149 vgl. Biallo.at [Zugriff am 25.05.2012].
1 vgl. Konsument (2003), S. 41.
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8. Anhange

Osterreichische Versicherungsstatistik 2011:

Versicherungsunternehmen

Verrechnete Pramien

Leben Kranken Schaden/Unfall Gesamt
GR RV-Anteil GR RV-Anteil GR RV-Anteil GR RV-Anteil
{101} MUKI 12.650 16 13.371 5.418 26.022 5.434
{102} OeKB Versicherung AG 24.800 14.086 24.800 14.086
{103} Coface Austria 79.087 9.617 79.087 9.617
{111} ARAG 54.575 1.646 54.575 1.646
{113} SK Versicherung AG 15.995 13.217 15.995 13.217
{116} UNIQA Personen 364.839 19.177 808.130 361 135.408 62.291 1.308.377 81.830
{118} BASLER 30.199 441 94.532 53.921 124.731 54.362
{119} DREI BANKEN 9.435 1.452 9.435 1.452
{121} BAWAG P.S.K. 206.863 1.364 206.863 1.364
{123} Helvetia (Anker) 85.512 1.871 142.282 14.521 227.794 16.393
{124} D.A.S. 68.786 14.849 68.786 14.849
{125} UNIQA Sach 998.198 445,530 998.198 445.530
{126} DONAU 246.672 2.584 2.071 661.474 222.429 910.217 225.012
{127} SPARKASSEN 830.687 12.032 22.672 11.479 853.359 23.511
{128} GENERALI 741.943 140.181 230.343 161 1.278.415 550.879 2.250.701 691.221
{129} NIEDEROSTERREICHISCHE 45.837 929 218.035 30.268 263.872 31.197
{130} FINANCE LIFE Lebensvers. AG 622.815 34.233 622.815 34.233
{131} EUROPAISCHE 59.040 27.961 59.040 27.961
{132} GARANT 21.529 13.122 21.529 13.122
{135} GRAWE 117.721 3.778 345.863 68.000 463.584 71.778
{140} HYPO 13.787 359 13.787 359
{141} KARNTNER-LANDES 8.187 159 47.182 24.171 55.369 24.329
{142} ZURICH 190.208 594 402.225 236.782 592.433 237.376
{144} UNIQA Versicherungen AG 692.541 132.586 692.541 132.586
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{145} MERKUR 49.638 295 254.752 49.321 12.188 353.712 12.482
{148} PRISMA 58.722 34.003 58.722 34.003
{150} OBV 144.949 34 18.597 669 163.546 703
{151} HAGEL 95.599 29.203 95.599 29.203
{154} PORSCHE 49.371 758 49.371 758
{155} RAIFFEISEN 456.951 26.351 128.076 59.456 585.027 85.807
{157} SALZBURGER 6.185 1.430 111.172 54.830 117.357 56.260
{159} Tiroler Versicherung V. a. G. 11.820 169 105.629 30.207 117.450 30.376
{160} Bank Austria Creditanst. Vers. 491.587 25.012 5.758 176 497.344 25.189
{161} VAV Versicherungs-AG 73.725 41.919 73.725 41,919
{164} HDI Versicherung AG 188.584 119.758 188.584 119.758
{165} VICTORIA-VOLKSBANKEN 188.897 4.478 40.128 17.049 229.025 21.527
{166} ERGO Direkt Leben (QUELLE) 13.174 5.460 585 305 13.758 5.765
{167} VORARLBERGER 19.546 1.390 58.663 18.111 78.209 19.501
{169} OBEROSTERREICHISCHE 117.475 1.747 285.959 83.247 403.434 84.994
{170} ALLIANZ ELEMENTAR LEBEN 436.828 37.516 436.828 37.516
{171} ALLIANZ ELEMENTAR 49.715 40 862.963 175.243 912.678 175.282
{173} WIENER STADTISCHE Versicherung 872.928 3.382 335.445 40.903 1.066.178 443.858 2.274.551 488.142
{174} VIG VIENNA INSURANCE GROUP AG 818.691 11.363 818.691 11.363
{176} WUSTENROT 300.648 2.414 5.192 166.024 36.931 471.864 39.345
{177} APK-Versicherung AG 3.564 3.564
{180} GENERALI RUCK 87.367 36.568 87.367 36.568
{185} NURNBERGER 109.169 49.667 1.278 756 110.447 50.424
{190} Generali Holding Vienna AG 724.379 128.263 724.379 128.263
{191} CALL DIRECT 1.683 5.744 5 6.455 387 13.882 392
{195} SKANDIA 188.377 907 188.377 907
{198} OAFA Versicherung AG 369 353 369 353
Zwischensumme 2011 6.928.123 379.405 1.704.041 41.486 10.379.604 3.288.374 19.011.768 3.709.265
{138} HELVETIA 7.624 106 7.624 106
Summe 2011 6.928.123 379.405 1.704.041 41.486 10.387.228 3.288.479 19.019.392 3.709.371
Summe 2010 7.467.294 356.318 1.645.006 41.248 9.684.740 2.915.950 18.797.040 3.313.515
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Summe 2009
Summe 2008
Summe 2007
Summe 2006
Summe 2005
Summe 2004
Summe 2003
Summe 2002

7.356.125
7.316.501
7.156.600
7.135.837
7.081.272
6.121.650
5.660.708
5.609.733

353.806
433.645
448.787
459.699
447.939
452.089
443.273
422.640

1.598.251
1.542.516
1.491.000
1.444.747
1.405.511
1.353.770
1.306.086
1.258.560

39.742
1.560
1.575
1512
1.463
6.067
5.706
1.477

9.102.334
9.199.615
9.219.530
8.911.505
8.754.705
8.390.565
7.909.832
7.592.229

2.825.973
2.891.706
3.026.678
2.938.514
2.902.923
2.925.174
2.667.101
2.548.594

18.056.710
18.058.632
17.867.130
17.492.089
17.241.488
15.865.984
14.876.626
14.460.522

3.219.521
3.326.912
3.477.040
3.399.726
3.352.326
3.383.330
3.116.081
2.972.711

Versicherungsverband: Jahresbericht 2011

Die ¢sterreichische Versicherungswirtschaft im Uberblick:

Kapitalanlagen - Prozenfantelie

achulgverschredbungen
Kapitalanlagefonds (Renten]

- Betfeiligungen, Aktien, Partizipationsscheine efc.

%= Immobilieninesiments
Carlehen und Vorauszahlungen auf Polizzen

Guthaben bei Kreditinstifuten und Faszenbestande
Depotforderungen aus Obermommenem RY-Geschaft (nur BV

= Hedgefondsinvestrments

Werte der Offrungsklausel” u. sonst. nicht zuordenbare Werte
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s gaainnt 2008 % 2009 % 2010 %
Pramien vermechnet (in Mio. €) 168214 21 16415 12 16.743 20 16454 -1.7
Pramien abgegrenzt {in Mo, €) 16230 21 16.409 1.1 i6.742 20 16418 19
Leistungen {in Mic €) 11583 76 12187 52 11811 a3 12785 B3
Riskan 45726718 22 46.3B8HO5 14 4G.931.022 1.2 480009658 23
Schaden- u Lestungsfalle 5689906 24 6113220 74 6450487 b5 6522019 11
Kaptataniagen {in 1.000 €)%} 87 637848 - a2252916 52 a8 546218 6.8 9776115 12
Beschaftigie 26547 -04 28732 07 26538 0.7 26794 28
Personemversicherung

Summe Personemersicherung

Pramien vemechnet (in Mic. €) 9668 286 9807 14 10018 22 B2 AT
Pramien abgegrenzt (in Mio €} 9668 25 8808 15 10017 21 9552 A8
Leistungen (in Mio €) 687 &89 7302 48 7.37h 1.0 B34T 132
Risken 17471738 289 17.410.452 -0.4 16992564 -2.4 17047718 03
Schaden- u. Lestungsfalle 2537831 43 2952022 163 3462355 173 3563833 29
Leban

Pramien (In Mio. €) 7ae 22 7die 07 7h52 18 Gogs 75
Leistungen {in Mio. €)**) 5460 108 578 55 5781 D4 6624 146
Risken 10547264 AT 10360238 -1.8 10,007.462 -3.4 234335 L8
Schaden- u Letistungsfalle 532325 456 ER1.002 35 541445 -17 RITMs 0B
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Ranking der Osterreichischen Versicherungsunternehmen — Uberblick 2010 / 2011

Rang Geselschafr/Marktanteil 2010 in% Rang Gesellschaft/Marktanteil 2071 in %%
| WIENER STADTISCHE Yersicherung AG 14,45 T WIENER STADTISCHE Versicherung AG 13,77

‘ienrma Insurance Group Wimnna Insurance Group
2 Gernerali Versicherung Al 12,85 2 Generali Versichenung Al 1380
| LUMIGA Personemversichensng Al 7.76 3 UNIGA Personemversicherung AG 785
4 LNIGA Sachwersicherung AG 581 i UNIQA Sachversichenng Al 603
5 Sparkassen Vemicheung AG 5,36 h Allanz Elementar Vesicheungs-4 5,49

‘Yienma Insurance Group [=1 Sparkasszen Versichenang Al 5 1%
& Allizrz Elerentar Versicherungs-Al 5,25 ‘Wienna Insumrance Group
T FIMAMCE LIFE Lebensversicherung AG 471 T Dionewu Wersichernung AG 4 B4
8 Donau Wersichenng AG .24 ‘Wienna Insuwmnce Srowp

‘Vienna Insurance Group B FIN&MCE LEFE Lzbemsil:lrbenmg Al 379
a3 Roiffeisen Versicherung A 3,56 Q Lurich Yersichemungs-A% 3,58
[} Bank Ausirna Credianstal "-'::-r:ilzl'-emng AlS 355 LK] Raiffeiz=n "k-rh:-in:henmg Al 3,54
n £irich Wersicherungs-Alz 3a2 n Bank Austria Credifansialt Versicheneng AL 302
12 Wizstenot Yersichenungs-Al 2.86 12 Wistenmt Versichenungs-AG 265
1 Gru.zErWed'mlsEHigE "i'-’e::il:l'rer\mg A 254 13 Allanz Elementar Lzbemrsi:hemngs-\.ﬂﬂ 265
14 Alliznz Elermentar Labenmversicherungs-Al: 251 14 Grazer Wechselz=itige Versicherung AG 2 E1
15 CBERDSTERREMCHISCHE Versicherung AG 225 15 OBERCSTERREICHISCHE Mersicheneng AG 2.0
=3 Herl-r.ur"-"ers'rcl'lenng Al 1,86 15 Merkur "i‘er:-in:]'ren.lng A 20
1T EAWAL PSK Yersicheneng Al 1,58 17 Miederoslereichische Versicheneng Az 1,55
1B ‘Wictoria-¥Wolshanken Yers Ischali 1,58 ] Hehetia Warsicherungen AG 1,37
el Miederastermichische Wersicherung AG 1,4E 3 Wictoria-¥oll=banken Vesichenngzakfengessllschalt 1,57
20 Hehetia Yersicherungen A 1,32 20 BAWAG PSR Vemicherung AG 1.5
21 Skandia Leben AG Leh-enwzr:icl'ren.lngs-.ﬁlz- 1,13 21 Skandia Leben AG Lel:renwer:icl'rerl.lngs-ﬁﬂ 1,15
22 Oistermmichische Bearmierversicherung Wial 0,BE 22 Crsterrmichische Beamtenversichensng Wials 1,00
23 HOH Yersichenmg A 0.86 23 HDI Yersicherung AG 0a7
24 Bagler Versicherungs-AG in Chstmrraich 0,66 24 Basler Versichenmgs-A45 in Osterreich 07rs
25 HNURMBERGER Versicherung A Citerrmich 0,67 25 Salzburger Landes-Yemsicherung AG o7
25 Sal:b-urger Lnnd-e:-"l"zr:-ichcn.lrg A 067 26 NURNBERZER "irEl'!iI:hEﬁ.ll'IE AT Osterreich 06T
27 TIROLER VERSICHERIUNG Wa.lz, 0,64 27 HDI-Gerling Lebensvarsicherung Al 0,60
#8 Cigterreichische Hagehermsichenung Yiai 0,52 28 Osterrrichische Hagehersic Wals 0,54
e lv] ‘Vorardberger Landes-Versicherung Ve 045 20 TIROLER VERSICHERUMNG Va = 054
0 042 045

WA Wersicherungs-AG

30

Vorarlberger Landes-Versicherung Wa e

a1 F
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Zusammenfassung (deutsch)

Diese Arbeit beschéftigt sich mit der pramiengeforderten Zukunftsvorsorge in Oster-
reich. Die pramiengeforderte Zukunftsvorsorge wurde im Jahr 2003 in Osterreich als
private Pensionsvorsorgemoglichkeit, die vom Staat geférdert wird, eingefiihrt. Im
Laufe der Zeit ergaben sich hier interessante Entwicklungen, die die Einfihrung und

Umsetzung dieses Produktes in Frage stellten.

Im zweiten Kapitel werden zunéchst verschiedene, fur diese Arbeit relevanten Begrif-
fe vorgestellt, da diese in Hinblick auf die spateren Ausfiihrungen wichtige Grundla-
geninformationen liefern. Danach werden im dritten Kapitel die Vor- bzw. Nachteile
der pramiengeforderten Zukunftsvorsorge ausgiebig erlautert und gegenubergestellt.
In Kapitel vier werden zunachst die Anderungen der pramiengeforderten Zukunfts-
vorsorge naher erklart. Weiters werden in diesem Kapitel die Probleme, die sich im
Laufe der Zeit bei dieser Anlageform ergeben haben naher beleuchtet. Abschlie3end
wird in Kapitel vier auch die Kritik an der pramiengefdrderte Zukunftsvorsorge zu-
sammengefasst und naher diskutiert. Das anschlieRende funfte Kapitel stellt den
Hauptteil der Arbeit dar und prasentiert Ubersichtlich Tipps und Empfehlungen, die
die pramiengeforderte Zukunftsvorsorge betreffen. AbschlieBend wird in Kapitel
sechs eine Zusammenfassung und Schlussfolgerung der wichtigsten Punkte der Ar-

beit gegeben.
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Abstract (english)

This paper deals with the governmental subsidized pension in Austria. The govern-
mental subsidized pension was introduced in Austria in 2003 as an additional private
pension possibility, which is subsidized by the state. Over time, there were some in-
teresting developments, which doubted the introduction and implementation of this

product.

In the second chapter are for this paper important, definitions, which will be relevant
for following explanations and provide basic information. In the third chapter of this
paper there are a detailed overview of the pros and cons of the governmental subsi-
dized pension. Later in chapter four there will be first an overview of the changes
over time of the subsidized pension. Furthermore, this chapter provides a closer look
to the problems with this product and finally discuss and show also the critic on this
product. The following chapter, chapter 5, builds the main part of this paper. It pro-
vides tips and advice, which are necessary concerning the subsidized pension. Fi-

nally, chapter six gives a summary and conclusion of the main points of this work.
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