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Engere Bandagen fiir Zeitkonten

Das Flexi-ll-Gesetz steht vor der Tiir. Mit dem Entwurf sind viele Anbieter von Zeitwertkonten nicht besonders
gliicklich, weil die Flexibilitat abnimmt und der Aufwand steigt. Aber es bleibt Hoffnung auf Korrekturen,

|

Durch das anstehende ,,Gesetz zur
Verbesserung der Rahmenbedin-
gungen fiir die Absicherung flexibler
Arbeitszeitregelungen®, auch kurz
Flexi-II-Gesetz genannt, drohen den
Zeitwertkonten Nachteile, die man-
chem Arbeitnehmer das Interesse da-
ran vermiesen konnten. AuBerdem
kommen die Anbieter in die Bre-
douille, weil sich die vollstindige Um-
setzung des Gesetzentwurfs nachtei-
lig auf den Absatz der Zeitwerlkon-
ten auswirken konnte, da Rendite-
chancen beschnitten werden. Doch
die Umsetzung des Flexi-II-Geselzes
riickt niher, das Bundeskabinett hat
den Entwurf bereils verabschiedet.

& Die Nachfrage ist groB

Dabei ist das Interesse an Zeitwert-
konten ausgesprochen groB, sofern
dariiber richtig informiert wird. Die
Gothaer- Lebensversicherung stellie
in einer Online-Umfrage unter 261
Unternehmen und 1,033 Arbeit-
nehmern Ende Juli fest, dass nur je-
der fiinfte deutsche Arbeitnehmer
Uber ein Zeitwertkonto verfiigt, Der

portfolio international SONBERHEFT

Hauptgrund dafiir: Viele Unterneh-
mensvertreter fithlen sich nach wie
vor schlecht informiert. Mehr als die
Hilfte der befragten Arbeitgeber ga-
ben an, wenig oder gar nicht {iber

Zeitwertkonten-Modelle informiert
zu sein. Gleichzeitig wiinschen sich
aber 84 Prozent der deutschen Ar-
beitnelmer, frither als mit 67 in Ren-
te gehen zu konnen, erfuhr die Go-
thaer mit ithrer Umfrage, Gerade mal
18 Prozent dieser Menschen besitzen
ein Zeitwertkonto. Interessant ist zu-
dem, dass gut die Halfte der Arbeit-
geber ohne Zeitkonten davon aus-
geht, nur ein Fiinftel threr Angestell-
ten wiirden ein solches nutzen. Ein
Irrtum, wie sich bei der Befragung he-
rausgestellt hat: 41 Prozent wiirden
die Méglichkeit sofort nutzen, 35 Pro-
zent wiirden gern mehr tiber das The-
ma informiert werden. Wie sinnvoll
Zeitwertkonten sind, hat die Umfra-
ge auch herausgefunden: 98 Prozent
der Arbeitgeber mit einem Konten-
modell gaben die Flexibilisicrung der
Arbeitszeit als Pluspunkt an. Dadurch
sei die Attraktivitit des Unterneh-
mens deutlich gestiegen (87 Prozent).
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Eine weitere Erhebung unter 500
Arbeitgebern im Mai, die von der
Deuischen Zeitwert GmbH initiierte
Excellence-Barometer-Studie, hat er-
geben, dass 56 Prozent der Zeitwert-
konten fiir private Auszeiten genutzt
werden kdnnen. Bei gut 50 Unterneh-
men gibt es Regelungen fiir einen
Vorruhestand. Immerhin 17 Prozent
gaben Teilzeitlésungen als Nutzungs-
moglichkeit an.

Flexi-lI-Entwurf beschneidet
Flexibilitdt

Mit dem Flexi-II-Gesetz kdnnte
das starke Interesse der Arbeitgeber
und -nehmer einen erheblichen
Démpfer erhalten. Vor allem die Be-
schrinkungen bei Investmentfonds
sorgt fiir groBen Unmut. So $oll nur
ein Flinftel des Wertguthabens auf
dem Zeitkonto in Aklienanlagen
moglich sein.

Der Bundesverband Investment
und Asset Management (BVI) hatte
das bereits heftig beméngelt. Der Ka-
binettsentschluss schieBt nach An-
sicht von BVI-Prisident Wolfgang
Mansfeld weit iiber das Ziel hinaus.
Es kénne den Arbeitnehmern nicht
vorgeschrieben werden, in welche
Anlageformen sie ihre angesammel-
ten Uberstunden, nicht genommenen
Urlaubstage und Gehaltsbestandteile
anlegen diirften. Nach Ansicht des
BVI darf die einmalige Flexibilitit
der Arbeitnehmer nicht beschnitten
werden. Der Interessenverband sieht
zudem die Gefahr, dass die Akzep-
tanz fiir Zeitwertkonten mit dem Fle-
xi-11-Gesetz gefihrdet ist.

Wenig gliicklich zeigen sich auch
dic Zeitkontenanbieter zum aktu-
ellen Entwurf fiir die Fortschreibung
des Flexi-Gesetzes. ,,Die Entwicklung
tut dem Markt nicht gut*, meint Gu-
nars Balodis, Head of Institutional
Business bei Invesco. Auch wenn im
aktuellen Marktumfeld die Beschrén-
kung des Aktienanteils auf 20 Pro-
zent auf den ersten Blick positiv er-
scheine, koste sie langfristig Rendite,
die auch fiir Zeitwertkonten von ent-
scheidender Bedeutung sei. Dennoch
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miisse man zufrieden sein, dass ein
Aktienanteil von 20 Prozent im Ge-
setzentwuwrf auftaucht. ,,Damit kann
man wenigstens rechnen®, sagt Balo-
dis. Bisher habe man beim Ak-
tienanteil vollkommen in der Luft ge-
hangen.

» Wir miissen uns dem Gesetz, wenn.
€s denn 50 kommt, anpassen und 50
gut wic méglich damit leben”, so Ul-
rich Theelen, Head of Human Re-
sources bei Invesco. Konkrete Ande-
rungen seien aber noch nicht:erfolgt,
man miisse erst noch die endgiltigen
Entscheidungen des Gesetzgebers
abwarten. Unter den Produkten, die
bei Invesco fiir Zeitwertkonten zum
Einsatz kommen, liegt der Schwer-
punkt derzeit auf Lebenszyklusfonds.
»Wertsicherungsmodelle, wie unsere
Capital-Shield-Konzepte, werden
aber auch zunehmend nachgefragt®,
erginzt Balodis. Eine Anpassung der
Lebenszyklusmodelle an das mog-
liche neue Gesetz wiirde fiir den An-
leger zu Einbufien fithren. ,Es ist
fraglich, ob so die Attraktivitat fiir
Zeitwertkonten gefordert wird®, so
Invesco-Mann Balodis.

# Willkiirliche Beschrankung

Lebenszyklusmodelle zeichnen sich
dadurch aus, dass sie mit einer hohen
Aktienquote — bei Invesco liegt sie
bei bis zu 70 Prozent — starten und
iber die Jahre schrittweise in sichere
Geldmarkt- und Rentenoptionen um-
geschichtet werden. Hier kdme es zu
grofen Einschnitten. ,,Das Produkt
wird den gesetzlichen Vorgaben na-
tiirlich angepasst, ist aber nicht mehr
fiir jeden Anleger im Zeitwertkonto
sinnvoll*, sagt Balodis.

Martin Katheder, Leiter betrieb-
liche Altersvorsorge bei Allianz Glo-
bal Investors (AGI) und fiir die Zeit-
wertkontenmodelle seines Hauses zu-
stiindig, geht bei der Quotenbegren-
zung fir Aktienanlagen sogar noch
einen Schritt weiter. ,,Niemand weifl
so recht, warum gerade 20 Prozent als
Grenzwert gewdhlt worden sind.* Es
handele sich dabei um eine vollkom-
men willkiirliche und nicht nachvoll-
ziehbare Entscheidung. ,,An diesem
Punkt haben sich bisher die meisten
Diskussionen in der Branche erhitzt",
fiigt Katheder hinzu. Durch die Ein-
schrinkung der Quote wiirden Zeit-
wertkonten deutlich an Attraktivitdt
verlieren. Anhand eines Vorruhe-

standsbeispiels verdeuntlicht Katheder
das Problem. Bei einer Verzinsung
mit sechs Prozent in einem Dbe-
stimmten Zeitraum k&nnte der Ar-
beitnehmer zwei Jahre frither mit der
Arbeit aufhéren, bezieht aber weiter-
hin seine Beziige bis zum Renten-
beginn. ,Liegt die Verzinsung aber
aufgrund der eingeschriinkten Anla-
gemdglichkeiten nur bei vier Prozent,
erreicht der Arbeitnehmer nur eine
achimonatige Freistellung.” Dag wiir-
de dem Wertkonto einen erheblichen
Prestigeverlust bescheren.

Dariiber. hinaus empfindet Kathe-
der die Ausnahmeregelung als nicht
durchdacht, ,,Was passiert mit den
Unternehmen, die keinem Tarifver-
trag unterliegen?“ Sie hitten keine
Chance, ecine hohere Aktienquote
durch die Sonderregelung zu verein-
baren. ,,Die Option bringt damit auch
keinen gleichberechtigten Zugang fiir
alle zum Zeitwertkontenmodell.”
Die Sonderregelung wire damit alles
andere als eine hilfreiche Option. ,,Sie
soll die gesetzliche Situation entschir-
fen, macht es aber in Wirklichkeit
noch komplizierter®, so der Alters-
vorsorgeexperte.

AGI hat sowoh! Lebenszyklus- als
auch Wertsicherungskonzepte fiir
Zeitkonten im Angebot, ,,Durch die
zu erwartende niedrige Aktienquote
kann man fiir langfristige Anleger je-
doch keine wirklich sinnvollen defen-
siven Modelle umsetzen®, so Kathe-
der. Darunter wiirden sowoh! die Le-
benszyklus- als auch die Garantiemo-
delle leiden. AGI wird seine
Fondsangebote fiir die Zeitwertkon-

ten den gesetzlichen Voraussetzungen

anpassen, sobald sie in Kraft treten
sollten. ,,Wir beschiftigen uns damit
intensiv, aber wir hoffen, in dem einen
oder anderen Punkt noch auf das Ge-
setz positiv einwirken zu konnen®,
fiigt der AGI-Mann hinzu.

Anstol nimmt er auch daran, dass
die Unternehmen die Konten in Geld
fithren miissen. ,,Auch damit wird den
Firmen ein Korsett ilbergezogen.”
Die Wahl, ob ein Konto in Zeit oder
Geld gefiihrt wird, solle den Firmen
tiberlassen werden. Auch aus be-
{riebswirtschaftlicher Sicht wiirden
durch notwendige technische Umstel-
lungen den Unteraehmen zus#tzliche
Lasten aufgebirdet.

@ Worst Case als Grundlage

Positiv sieht Katheder hingegen die
verstiarkte Insolvenzsicherung durch
das Flexi-1I-Gesetz. ,Der Portabilitit
wird ebenso Rechnung getragen.®
Das gebe fiir den Arbeitnehmer mehr
Schutz und Sicherheit. Die Regelung,
dass die Deutsche Rentenversiche-
rung Bund die Konten ab dem kom-
menden Jahr fiir jene Arbeitnehmer
fiihren soll, die ihr Zeitwertkonto
nicht zum neuen Arbeitgeber mitneh-
men kdnnen, sicht er kritisch. ,,Bevor
man zusétzliche Kapazititen bei der
Deutschen Rentenversicherung auf-
baut, wire es effizienter, auf das
Know-how und die Erfahrung eta-
blierter Anbieter am Markt zuriick-
zugreifen.” Zudem wiirde so wieder
nur zusitzliche Biirokratie erzeugt.

Ahnlich duBert sich Katheders Kol-
lege Christof Quiring, Head of Pensi-
on Solutions bei Fidelity Internatio-

Nutzungsmaglichkeiten der Zeitwertkonten fir Mitarbeiter:
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Verruhesiandsregelungen
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Fort- und Weiterbildungs-
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Sonstiges
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Auszeiten und Vorruhestandsregelungen sind am ehesten méglich
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nal in Deutschland. Fiir ihn wire eine
Art Konsortium denkbar, das aus
Marktteilnehmern gebildet wird, die
eine jahrelange Expertise zu Zeil-
wertkonten besitzen. ,Wir kennen
das Produkt doch bestens, warum
sollten wir nicht auch unkomplizierte
Losungen gemeinsam im Markt be-
ziiglich der Portabilitit schaffen kon-
nen?", fragt Quiring. Die Aktienbe-
schrinkung auf 20 Prozent lésst ihn
nur den Kopf schiitteln. ,,Die Politi-
ker, die sich niiher mit dem Thema
beschiftigt haben, gehen immer nur
vom Worst Case des Totalverlusts als
Grundlage aus.* Man diirfe aber nicht
immer mit demm Schlimmsten rech-
nen. ,In diesem Fall niitzt es dem An-
leger auch nichts, wenn er mehrheit-
lich in Geldmarkt- oder Renten-
losungen investier! ist.“ Ein

und zum anderen fiir die Nutzer der
tariflichen Sonderlsung. Die zusitz-
lichen Kosten kénnen unter Umstén-
den die Rendite schmilern — dazu
wollte keiner der befragten Anbieter
Stellung nehmen.

Zwei Systeme nebeneinander zu
implementieren, das sieht auch Rolf
Misterek vom Consultant Mercer
eher als ein Hemmnis fiir das Zeit-
wertkontenmodell. , Die Flexibilitat
wird damit beschnitten.” Den ho-
heren Aufwand fiir die Unternehmen
und Verwalter diirfe man nicht aus
dem Augen verlieren. Dennoch ist
Misterek der Meinung, dass Flexibili-
tit immer noch iiber der Rendite ste-
hensollte. , Sicher, ein héherer Ertrag
ist immer schon, er wird durch das
Flexi-II-Gesetz eingeschrinkt, aber

verniinftiger Kapitalaufbau
ist nach Quirings Ansicht so
nur schwer méglich. ,Der
Nutzer des Zeitwertkontos
will nicht nur die Inflations-
rate verdienen, sondern auch
die geglitteten Gehaliserhs-
hungen mitnehmen.* Bei ei-
ner Umfrage unter Unter-
nehmen, die Fidelity-Zeil-
kontenmodelle nutzen, habe

»Die Restriktionen im Gesetzentwurf gehen
teils weiter als bei den Riester-Angeboten

oder in der betrieblichen Altersvorsorge

Ingo v Feld, AMB Generali Sicherungsmanagement

man.festgestellt, dass die Ak-
tienquote bei durchschnitt-
lich 50 Prozent liegt.

Gut finden sowoh! Quiring als auch
Katheder die klareren Ausfithrungen
des Flexi-II-Entwurfs zur Garantie-
leistung, Auch wenn sie grundsitzlich
nicht férderlich fiir die Rendite sei, so
habe der Gesetzgeber zumindest ei-
nen konkreteren Passus entwickelt.
»Das gibt dem Arbeitnehmer immer-
hin eine zusitzliche Sicherheit, die
bisher sehr undeutlich formuliert
war", so-Quiring.

8 Zusatzlicher Aufwand

Die Sonderldsung fiir eine héhere
Aktienquote sieht er kritisch, weil ei-
ne Ungleichbehandlung fiir jene A-
beitnehmer eintritt, die nicht an einer
Tarifvereinbarung beteiligt sind. Fi-

_delity hat reagiert: ,,Wir haben einen

Mischfonds mit einer Aktienquote
von 20 Prozent konzipiert, so Qui-
ring. Zudem entstehe weiterer admi-
nistrativer Aufwand, da Kapital-
anlagen getrennt verwaltet werden
miissen, zum einen fiir Anlagen, bei
denen die 20-Prozent-Klausel gilt,
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viel schwerer wirkt der Umstand, dass
man sich frithzeitig entscheiden
muss®, so Misterek. Der Arbeitneh-
mer muss sich schon frith dariiber
klar sein, wofiir er das Zeitwertkonto
nutzen will, ob zum Beispiel fiir Vor-
ruhestand, Sabbatical oder Elternzeit.
Er kann nicht mehr so frei agieren

-wie bisher, wodurch sich die Zeitwert-

konten bislang auszeichneten.

»Die Restriktionen innerhalb des
Gesetzentwurfs gehen teils weiter als
in der betrieblichen Altersvorsorge

- oder bei den Riester-Angeboten®, be-

tont Ingo vom Feld, Prokurist bei
AMB Generali Sicherungsmanage-
ment. Positiv bewertet er, dass die
kiinftig geforderte Beitragsgarantie
nur zum Zeitpunkt der geplanten In-
anspruchnahme gewidhrleistet wer-
den muss. ,,Dies ist ein Fortschritt ge-
gentiber dem -eigentlichen Entwurf,
trotzdem bedeutet Garantie immer
Renditebeschrankung®, fiigt vom
Feld hinzu. Die 20-Prozent-Aktien-
quote sieht er fiir sein Unternehmen

als nicht so schwierig an, da die aktu-

elle Aktienquote im Durchschnitt al-
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ler fondsbasierten Riickdeckungen
von Wertguthaben aus Zeitwertkon-
ten derzeil noch unter zehn Prozent
liegt ,,Zndem haben wir schon Fonds-
konzepte in der Hinterhand, die die
neuen Anforderungen erfiillen.

B Flexi l bringt auch Positives

AMB Generali bietet fiir Zeitwert-
konten Fonds-, Versicherungs- und
Hybridldsungen aus beiden Be-
reichen an. In puncto Insolvenzschutz
und Portabilitit merkt der AMB-
Generali-Mann noch an, dass selbst
bei einer Ubertragung auf die Deut-
sche Rentenversicherung Probleme
entstehen konnen. ,Kleinere Wert-
guthaben konnen bei einem Arbeit-
geberwechsel nicht dorthin {ibertra-
gen werden.“ Es muss sich
mindestens um das Zwolf-
fache der monatlichen Be-
zugsgrofe — das sind ungefahr
30.000 Euro in den alten Bun-
desléndern - handeln. Damit
ist die als Losung vorgese-
hene Ubertragung auf die
Rentenversicherung auch
nicht voll ausgereift. ,, Wir be-
griiBen aber die Tatsache, dass
der Portabilitit iberhaupt
mehr Rechnung getragen
wird", so vom Feld. Es fehle
aber noch an einer wirklichen Alter-
native zur Ubertragung oder der di-
rekten ‘Auszahlung des Wertgutha-
bens im Storfall fiir kleinere Gutha-
ben. ,,Zeitwertkonten werden attrak-
tiv bleiben, allein schon, weil die
Forderung von Altersteilzeit Ende
2009 auslduft®, meint vom Feld.

Michael Karst von der Beratungs-
gesellschaft Rauser Towers Perrin
sieht eher das Positive im Flexi-II-
Gesetzentwurf. ,,Sicherlich werden
hthere Renditen durch den Entwurf
eingeschrénkt, aber gleichzeitig bietet
Flexi Il mehr Planbarkeit fiir den An-
leger.” Die Tatsache, dass die cinge-
zahltle Summe am Ende rauskommen
muss, sei hierfiir ein wesentlicher
Punkt. Auch die neue Méglichkeit der
Ubertragung im Storfall ist fiir ihn ei-
ne. gute Wendung. ,Die Deutsche
Rentenversicherung Bund ist nicht
unbedingt der falsche Partner“, so
Karst. Man solle abwarten, wie sich
das Ganze einspielt. Gleichzeitig ver-
steht er auch die Wiinsche nach einer
privatwirtschaftlichen Losung.

» Timo Liillau



