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Die Kapitalunterlegung fiir Sicherungsvermogen inner-
halb der reinen Beitragszusage ist kein Selbstlaufer,
sondern spielt in der reinen Beitragszusage eine zentrale
Rolle. Da Arbeitgeber keine Garantien libernehmen,
hangt die Hohe der spateren Leistungen maBgeblich von
der Entwicklung der Kapitalanlage ab. Sowohl fiir
Anwarter als auch fir Rentner im Kollektiv sind Ertrage
und deren Verteilung entscheidend. So kdonnen eine
dynamische Anlagestrategie und die effiziente Nutzung
von Sicherungsmechanismen die Betriebsrente starken,
schreiben MARTIN THIESEN und CHRISTIAN PAULY.

Advertorial mit freundlicher Unterstiitzung von:

METZLER

Pension Management
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Die reine Beitragszusage (rBZ) gewinnt
als Zusageform in der betrieblichen
Altersversorgung (bAV) in Deutschland zu-
nehmend an Bedeutung. Attribute, die man
dieser Zusageart gerne zuschreibt, sind
die Garantiefreiheit und »pay and forget« —
Begrifflichkeiten, die in der Kommunikation
gegeniiber Arbeitnehmern und Gewerkschaf-
ten eher abschrecken. So assoziieren sie diese
mit hohem Risiko und fehlender Sicherheit.

Investoren wissen, dass hohere Investi-
tionen in chancenreichere Anlageklassen, wie
Aktien, mit einem hoheren Risiko einherge-
hen koénnen. Stakeholder sehen die rBZ eher
als Chance, die Kapitalunterlegung fiir das
Sicherungsvermogen in der bAV gezielt fiir
eine attraktivere Betriebsrente einzusetzen
und damit die Rentenliicke zu schmailern.
Doch wie gestaltet sich die Kapitalanlage
innerhalb der rBZ in der Praxis?

WIRKUNG DER KAPITALANLAGE

IN DER rBZ

In der rBZ wirkt sich die Kapitalanlage auf die

Entwicklung des Anwidrter-, Sicherheits- und

Rentenvermogens aus. Die Strategische Asset

Allocation entsteht zwischen Ertragserwar-
tungen und Steuerungsparametern des Sozial-
partnerbeirats und wird mafigeblich durch

die Vorgaben zum gewiinschten Risikoprofil

des Sozialpartnerbeirats geformt.

Die Entwicklung des Anwértervermdgens
basiert auf den eingezahlten Beitrdgen, die in
einer gemeinsamen Kapitalanlage angelegt
werden. Die erzielten Ertrage flieRen direkt in
die Versorgungskonten der Anwiérter. Neben
dem direkten Einfluss auch auf die Entwick-
lung der Sicherungsbeitrage und des Rentner-
vermogens bestimmt die Kapitalanlage die
Hochrechnung der zu erwartenden Rente im
Renteneintritt. Der Zins zur Verrentung des
Anwirtervermogens sowie der Bewertungs-
zins zur Bestimmung des Kapitaldeckungs-
grades orientieren sich an der Rendite der
umgesetzten Allokation.

» Eine ausgewogene
Mischung aus Aktien,
Anleihen sowie aus
Gold und Alternatives
kann helfen, das Risiko
Zu minimieren und
gleichzeitig attraktive
Renditen zu erzielen. «

KEINE GARANTIEN BEDEUTEN NICHT
FEHLENDE SICHERHEIT

Bedeutet der Verzicht auf Garantien zugleich
den Verlust an Sicherheit? Die Antwort lau-
tet klar: nein. Klassische Garantien sichern
meist nicht einmal die eingezahlten Beitrige
vollstindig ab, begrenzen aber gleichzeitig die
Chancen am Kapitalmarkt und reduzieren da-
mit die Renditen und mogliche Startrenten
erheblich.

Im Sozialpartnermodell wird Sicherheit
iiber andere Mechanismen erzeugt. Die
Arbeitgeber leisten Sicherungsbeitrige.
Diese dienen neben den Kapitalertragen
als finanzielle Puffer, um Rentenkiirzungen
durch Kapitalmarktschwankungen abzu-
federn. Gemeinsam mit der langfristig posi-
tiven Entwicklung der Kapitalmérkte und
der kontinuierlichen Begleitung durch den
Sozialpartnerbeirat entsteht so ein stabiles
Fundament fiir verldssliche Betriebsrenten.
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ANLAGEKLASSEN UND INVESTMENT-
STRATEGIEN

Aktien und Anleihen

Aktien und Anleihen sind die traditionellen

Anlageklassen, die eine wichtige Rolle in der

langfristigen Kapitalanlage spielen. Aktien

bieten die Moglichkeit, von der Wertsteige-
rung und den Dividenden der Unternehmen
zu profitieren, wahrend Anleihen regelmafi-
ge Zinszahlungen und die Riickzahlung des
investierten Kapitals am Ende der Laufzeit
bieten. Eine ausgewogene Mischung aus

Aktien, Anleihen sowie aus Gold und Alter-

natives kann helfen, das Risiko zu minimie-

ren und gleichzeitig attraktive Renditen zu
erzielen.

Fiir die rBZ sind Aktien besonders attrak-
tiv, da ihr Ertragspotenzial iber einen langen
Zeitraum die hochste Rendite aller Anlage-
klassen bietet:

— Je ldnger der Anlagehorizont, desto gerin-
ger der Einfluss kurzfristiger Schwankun-
gen in der Bewertung.

— Mit zunehmender Dauer gewinnt dagegen
die fundamentale Entwicklung der Unter-
nehmensgewinne an Bedeutung.

— Die Dividendenzahlung leistet iiber die
Zeit einen erheblichen Beitrag zur Gesamt-
rendite.

— Uber Jahrzehnte betrachtet haben Aktien
die stdrksten realen Ertragschancen und
eignen sich damit als wesentlicher Rendite-
treiber im Sicherungsvermogen.

Immobilien und Alternatives

(zum Beispiel Infrastruktur)

Immobilien und Infrastrukturinvestitionen
sind langfristig ausgerichtete Anlageklassen,
die stabile und vorhersehbare Ertrige bieten
konnen. Immobilieninvestitionen umfassen
den Kauf und die Verwaltung von Wohn- und
Gewerbeimmobilien, wahrend Infrastruktur-
investitionen Projekte wie Straflen, Briicken
und Versorgungsnetze umfassen. Diese

» Klassische Garantien
sichern meist nicht
einmal die eingezahlten
Beitrage, begrenzen
aber die Chancen. «
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Anlageklassen bieten den Vorteil, dass sie
weniger volatil als Aktien und Anleihen sind
und ein gewisses Maf an Inflationsabsiche-
rung bieten. Solch illiquide, renditestarke
Anlagen eignen sich hervorragend fiir den
langfristigen Anlagehorizont der bAV.

Langfristig und dynamisch: Kapitalanlage

im MSPF

Metzler Pension Management konnte mit
dem Metzler Sozialpartner Pensionsfonds
(MSPF), dem ersten Versorgungstriger im
Rahmen eines Sozialpartnermodells in
Deutschland, bereits umfassende Erfahrung
sammeln. Von Beginn an verfolgte Metzler
das Ziel, eine langfristig orientierte Kapital-
anlagestrategie mit ausgewogenem Risiko-
profil zu entwickeln, mit dem Fokus auf
stabile und verldssliche Renditen. Die Anlage-
politik wird in regelméfligen Abstinden
gemeinsam mit dem Sozialpartnerbeirat auf
Zielerreichung des definierten Renditekorri-
dors hin tiberpriift und bei Bedarf angepasst —
also ein Vorgehen keinesfalls nach dem Prin-
zip »pay and forget«, sondern vielmehr nach
dem des »pay and care«.

Aktuell steht die Kapitalanlage des MSPF
vor einer Weiterentwicklung getreu dem
Motto »Keep it simplel« — eine transparente,
flexible und zielgerichtete Kapitalanlage, die
sich den dynamischen Anforderungen der
rBZ anpasst. Eine einheitliche Kapitalanlage
uber alle Sicherungsvermogen hinweg bie-
tet entscheidende Vorteile: Durch gezielte
Diversifikation und die Nutzung langfristiger
Skaleneffekte konnen stabile und nachhaltige
Renditen erzielt werden.

Die Grundlage dieser Strategie wurde
bei Metzler bereits mit der Umsetzung iiber
einen bestehenden Spezialfonds des ersten
Kunden gelegt. Mit ihm konnte bereits der
»erste Euro« kosteneffizient investiert werden.
In naher Zukunft wird ein eigener, unabhén-
giger Spezialfonds etabliert, der die notwen-
dige Grofle mitbringt, um die Vorteile einer

Exemplarische Steuerungsparameter des Sozialpartnerbeirats: Vorgaben zu
den Bandbreiten der Meta-Asset-Klassen im Rahmen der Asset Allocation.
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* Bestehend aus Immobilien und Private Markets, was
anfanglich iiber Infrastructure Equity umgesetzt wird.

Quelle: Metzler Sozialpartner
Pensionsfonds.

flexiblen und anpassbaren Kapitalanlage
noch besser zu nutzen. Die hohere Flexibi-
litat erlaubt beispielsweise eine temporire
dynamische Steuerung der Aktienquote
sowie die Integration zusitzlicher Asset-
Klassen. Damit wird das Ziel verfolgt, die
Chancen auf verbesserte Renditen innerhalb
des festgelegten Zielkorridors optimal aus-
zuschopfen.  7aedd

RECHTLICHE HINWEISE

Diese Werbeinformation der Metzler Pension Management
GmbH (nachfolgend zusammen mit den verbundenen
Unternehmen im Sinne von §§ 15 ff. AktG »Metzler«
genannt) richtet sich an professionelle Kunden und geeignete
Gegenparteien. Sie dient ausschlieBlich der Information

und ist nicht auf die speziellen Investmentziele, Finanz-
situationen oder Bediirfnisse individueller Empfanger
ausgerichtet. Metzler Gibernimmt keine Garantie fiir die
Richtigkeit oder Vollstandigkeit der Informationen.

Frihere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator
fiir zukiinftige Wertentwicklungen.
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