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Vorwort

Ergebnisse der
Machbarkeits-
studie

Altersvorsorge

Sehr geehrte Leserin,
sehr geehrter Leser,

private Altersvorsorge wird angesichts
der demographischen Entwicklung
und ihrer Wirkungen auf die Sozial-
systeme immer wichtiger. Dies spii-
ren insbesondere Wohnungsgenos-
senschaften, deren Mitglieder bereits
heute eine Altersstruktur aufweisen,
die der Prognose fiir die Gesamtbe-
volkerung im Jahr 2020 entspricht.
Aufgrund der hohen Wohnsicherheit
und der giinstigen Mieten ist das Woh-
nen bei Genossenschaften fiir dltere
Menschen besonders attraktiv. Hinzu
kommt, dass immer mehr Genossen-
schaften Wohnungsausstattung und
Serviceangebote den Wiinschen ih-
rer dlteren Mitglieder anpassen und
mit Anbietern betreuender oder pfle-
gender Dienste kooperieren.

Zur Finanzierung der altersbedingten

Wohnbedarfe und zur Begrenzung

der Wohnkostenbelastung im Alter

konnen Wohnungsgenossenschaften
durch spezielle Angebote zu einer
privaten Altersvorsorge fiir ihre Mit-
glieder beitragen. Dies hat die Ex-
pertenkommission Wohnungsgenos-
senschaften in ihrem wegweisenden

Bericht herausgearbeitet und sie

empfiehlt daher:

e den Erwerb zusétzlicher Geschifts-
anteile zum Aufbau eines Kapital-
stocks, der im Alter zur Reduzierung
der Wohnkostenbelastung oder fiir
wohnbegleitende Dienstleistungen
genutzt werden kann,

e die Nutzung von Spareinrichtungen
durch Wohnungsgenossenschaften,
um Vorsorgeprodukte (z.B. ,Riester-
rente“) anbieten zu konnen,

 den Erwerb eines Dauerwohnrechts
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(§§ 31 ff. WEG), wihrend dessen
Laufzeit kein Nutzungsentgelt zu
entrichten ist und das auf die spe-
zifischen Bediirfnisse im Alter hin
ausgestaltet werden kann.
Diese Altersvorsorgeangebote konnen
bei den Wohnungsgenossenschaften
zur Bindung der Mitglieder beitra-
gen und gleichzeitig die Moglichkeit
bieten, die Eigenkapitalbasis der Ge-
nossenschaft zu verbessern. Daneben
kénnen Angebote zur Altersvorsorge
auch zur Verbesserung der Wettbe-
werbsfdhigkeit beitragen. Im Rahmen
des Forschungsfeldes ,Modelle ge-
nossenschaftlichen Wohnens*“ hat das
BBR daher neben dem Teilprojekt , Er-
schlieBen von Genossenschaftspoten-
zialen“ (ExWoSt-Informationen 28/1)
ein eigenes Projekt zum Thema ,Al-
tersvorsorgeundWohnungsgenossen-
schaften” in Auftrag gegeben. Ein ers-
ter Projektschritt zur Umsetzung der
oben genannten Empfehlungen der
Expertenkommission greift zunédchst
die Idee des Erwerbs zusatzlicher Ge-
schiftsanteile als Ausgangspunkt fiir
die Entwicklung eines Altersvorsorge-
angebots auf (eine ausfiihrliche Dar-
stellung der Empfehlung erfolgt auf
Seite 4 ).

Hierzu haben ANALYSE & KONZEPTE
und das Institut fiir Genossenschafts-
wesen der Philipps-Universitdt Mar-
burg eine Machbarkeitsstudie erstellt,
deren Ergebnisse im Folgenden dar-
gestellt werden. Ziel ist, die Anlage-
form ,zusitzliche Geschéftsanteile®
mit anderen Altersvorsorgemdoglich-
keiten zu vergleichen, um méogliche
Vorteile des Modells fiir Genossen-
schaftsmitglieder darzustellen. Als
zweiter Aspekt wurden die fiir die
Geschiftspolitik der Wohnungsge-

nossenschaften relevanten Parameter
untersucht, um daraus die Eignung
des Modells fiir verschiedene Genos-
senschaftstypen abzuleiten und letzt-
endlich eine Grundlage fiir die Einfiih-
rung eines marktfihigen Produktes zu
entwickeln. In die Studie waren neun
Wohnungsgenossenschaften einbe-
zogen, die ihre Unternehmensdaten
fiir Modellrechnungen zur Verfiigung
stellten, sowie eine Arbeitsgruppe
von Fachleuten inhaltlich beteiligter
Ressorts und Verbande. Allen Betei-
ligten gilt fiir ihre Mitwirkung an der
intensiven Diskussion der Ergebnisse
besonderer Dank. Zu danken ist an
dieser Stelle auch den Mitgliedern
der beteiligten Wohnungsgenossen-
schaften, die an einer im Rahmen des
Projektes durchgefiihrten Befragung
teilgenommen haben und ihre Ein-
schédtzungen zum Altersvorsorgemo-
dell gedullert haben.

Mit den nun vorliegenden Ergebnis-
sen mochten wir mehr Aufmerksam-
keit fiir das Thema Altersvorsorge bei
Wohnungsgenossenschaften und in
der Offentlichkeit wecken sowie dar-
uber hinaus eine vermehrte Umset-
zung in der Praxis anregen.

Dieses Projekt tragt zudem dem Be-
schluss des Deutschen Bundestages
vom Februar 2005 zur Stabilisierung
und Weiterentwicklung des genos-
senschaftlichen Wohnens ebenso
Rechnung wie dem in der Koaliti-
onsvereinbarung genannten Ziel der
Umsetzung der Empfehlungen der
Expertenkommission Wohnungsge-
nossenschaften.

Thre
Barbara Crome
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Empfehlung

Empfehlung
der Experten-
kommission

Wohnungsge-
nossenschaften

Forderung des Erwerbs von Ge-
schiftsanteilen an Wohnungsgenos-
senschaften zur Altersvorsorge.!

Die Expertenkommission empfiehlt
ein auf einem Erwerb zusitzlicher
Geschiftsanteile basierendes Mo-
dell, das auch nach derzeit giiltigem
Genossenschaftsgesetz  realisierbar
ist. Dieses Modell sieht vor, dass die
Mitglieder einer Wohnungsgenossen-
schaft zu ihrem oder ihren bisherigen
weitere Geschéftsanteile der Genos-
senschaft hinzu erwerben, um da-
durch ein Vermogen anzusparen, das
im Alter wieder ausgezahlt wird.

Der so vollzogene Aufbau einer Alters-
vorsorge starkt unmittelbar die Eigen-
kapitalbasis der Wohnungsgenossen-
schaft. Die angestrebte kontinuierlich
wachsende FEigenkapitalbasis steht
folglich zur Finanzierung von Moder-
nisierungs- und Erweiterungsinvesti-
tionen der Wohnungsgenossenschaft
zur Verfligung und ist nicht zuletzt
auch unter der Perspektive ,Basel 11
zu begriifen. Dem Abfluss von Eigen-
kapital mit Beginn der Auszahlungs-
phase ist allerdings im Rahmen einer
umfassenden Finanzierungsstrategie
und entsprechender Absicherung der
Mitglieder Rechnung zu tragen.

Der Erwerb zusitzlicher Geschiftsan-
teile einer Genossenschaft ist derzeit
nicht im Sinne der Riesterférderung
forderfahig. Die Expertenkommission
empfiehlt daher eine gesonderte For-
derung. Sollte allerdings im Rahmen
einer Reform die Wohnimmobilie in
die Altersvorsorge integriert werden,
waére das hier vorgestellte Modell auch
fiir die Riesterférderung offen.
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Die Expertenkommission empfiehlt
eine Ausgestaltung analog zur derzei-
tigen Riesterforderung als Zulagemo-
dell. Der Begiinstigte muss also einen
bestimmten Teil seines Jahreseinkom-
mens im Rahmen der privaten Alters-
vorsorge in Geschéftsanteilen anspa-
ren und sollte dann in den Genuss
einer Forderung in Form einer jéhr-
lichen Zulage kommen. Daneben er-
hoht sich der angesparte Kapitalstock
durch thesaurierte Zinszahlungen,
die von der Genossenschaft auf das
Geschiftsguthaben geleistet werden.
Bis zur Ausschiittung der Altersbezii-
ge, die wiederum in Anlehnung an die
Riesterforderung nach einem Plan mit
Mindestlaufzeit in kontinuierlichen
Versorgungsleistungen erfolgt, sollte
bei dem Genossen keine Besteue-
rung stattfinden. Zinszahlungen und
staatliche Zulagen sollten vielmehr
gemill dem Zuflussprinzip erst bei
der spéteren Auszahlung einer nach-
gelagerten Besteuerung unterworfen
werden.

Soll ein solches Modell des Erwerbs
zusdtzlicher Geschéftsanteile zur Al-
tersvorsorge staatlich gefordert wer-
den, stellt sich die Frage, ob diese
Form des Ansparens auch mit einer
adédquaten Sicherheit das férderungs-
wiirdige Ziel (Vermogensaufbau zur
Altersvorsorge) zu erreichen vermag.
Der Gesetzgeber wird nur Produkte
als forderungswiirdig erachten, die
mit hoher Wahrscheinlichkeit auch
zur Auszahlung gelangen und damit
wirklich der Altersvorsorge dienen.
Der Erwerb zusitzlicher Geschiftsan-
teile einer Wohnungsgenossenschaft
ist insofern nicht mit den bisherigen
forderfahigen Produkten vergleich-
bar, als die Geschéftsanteile, welche

ja Eigenkapital- und damit Haftungs-
funktionen in der Genossenschaft
iibernehmen, deutlich risikobehafte-
ter sind.

Bei entsprechenden Vorkehrungen
der Wohnungsgenossenschaften zur
Risikominderung erscheint der Ex-
pertenkommission eine Forderung
dieses Modells durch den Gesetzge-
ber jedoch gut vertretbar.

So konnte der Gesetzgeber eine {iber
das bereits bestehende Kontrollins-
trumentarium hinausgehende staat-
liche Aufsicht iiber die Wohnungsge-
nossenschaften, die das Modell des
Erwerbs zusétzlicher Geschéftsan-
teile praktizieren, fordern. Alternativ
konnte eine Sicherungseinrichtung
fiir die zur Altersvorsorge bestimmten
Geschiftsanteile errichtet werden. Auf
eine solche Sicherungseinrichtung
konnte das Haftungsrisiko der Ge-
schiftsanteile transformiert werden,
die explizit dem Altersvorsorgezweck
dienen sollen. Die in Geschéftsantei-
len angesparten Altersvorsorgebei-
trage fallen mangels Einlagenqualitét
nicht unter die Anforderungen des
Einlagensicherungs- und Anlegerent-
schiadigungsgesetzes. Insofern wiére
eine Sicherung der Geschiftsanteile
durch eine freiwillige Sicherungsein-
richtung ausreichend.

Es bestehen verschiedene Moglich-
keiten der Verwendung des von den
Wohnungsgenossen zur Altersvor-
sorge angesparten Kapitalstocks. All-
gemein dient das angesparte Kapital

!'Vgl. Wohnungsgenossenschaften — Potenziale
und Perspektiven. Endbericht der Expertenkom-
mission Wohnungsgenossenschaften, Berlin
2004, S. 672 ff
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dazu, die beim Eintritt in das Ren-
tenalter entstehende Versorgungs-
liicke abzufedern. Aus Sicht der Ex-
pertenkommission steht hierbei die
Reduzierung der Wohnkosten im Alter
im Vordergrund.

Ob eine Forderung des Erwerbs zu-
sitzlicher Geschiftsanteile zur Al-
tersvorsorge zwingend das Wohnen
in der betreffenden Genossenschaft
voraussetzen sollte, ldsst sich un-
terschiedlich beurteilen. Allerdings
spricht aus Sicht der Expertenkom-
mission viel dafiir, das Wohnen in der
Genossenschaft nicht zur Vorausset-
zung fiir eine staatliche Férderung zu
machen, da der eigentliche Vorsor-
gezweck, das heillt die Reduzierung
der Versorgungsliicke im Rentenalter,
unabhingig davon erreicht wird, ob
im Alter noch in der Wohnungsgenos-
senschaft gewohnt wird oder nicht.

Eine Beschrdnkung der Flexibilitét bei
der Wohnortwahl erscheint insofern
unangebracht. Zu fordern ist daher
lediglich, dass die zusitzlichen Ge-
schéftsanteile bei der Genossenschaft
bis zum Beginn der Auszahlungs-
phase stehen gelassen werden, auch
wenn das Mitglied zwischenzeitlich
aus der Wohnung der Genossenschaft
ausgezogen ist. Daneben sollte analog
zur Riesterférderung die Moglichkeit
der unschédlichen , Umschichtung®
auf eine andere Wohnungsgenossen-
schaft bestehen.
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Modell

Das Modell
,Erwerb
zusatzlicher

Geschafts-
anteile”

Forschungskonzeption

Die Machbarkeitsstudie hat zum
Ziel, ein umsetzungsfahiges Modell
dieses  Altersvorsorgeprodukts zu
entwickeln. Im Zentrum steht dabei
die Untersuchung der Wirkungswei-
se des Modells sowohl aufseiten der
Mitglieder als auch der Wohnungsge-
nossenschaften, die anhand von Mo-
dellrechnungen durchgefiihrt wurde.
Bewusst wurde die Wirkungsweise des
Modells ohne den Einfluss einer staat-
lichen Forderung untersucht, um zu
priifen, welche Effekte erreicht wer-
den konnten. Dementsprechend ent-
fallen auch zunédchst Anforderungen
an das Modell, die sich aus einem der
Riester-Rente vergleichbaren System
ergeben wiirden.

Neun Wohnungsgenossenschaften
beteiligten sich durch die Bereitstel-
lung von konkreten wohnungswirt-
schaftlichen Daten an der Mach-
barkeitsstudie und stellten damit
die Realitdtsndhe der Untersuchung
sicher. Fiir jede der neun Genossen-
schaften wurden jeweils der Erwerb
zusdtzlicher Geschéftsanteile und der
sich daraus ergebende Kapitalfluss im
Zeitablauf modelliert. Bei den in die-
sem Heft dargestellten Modellberech-
nungen handelt es sich allerdings um
eine allgemeine Betrachtung anhand
einer ,idealtypischen reprasentativen
Beispielgenossenschaft“, um direkte
Riickschliisse auf die an der Mach-
barkeitsstudie beteiligten Genossen-
schaften zu vermeiden.

Um tiiber die finanziellen Aspekte hin-
aus weitere wichtige Anforderungen
fiir die Umsetzung dieses Modells her-
auszuarbeiten, wurden Mitgliederge-
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sprache und Mitgliederbefragungen
bei drei Genossenschaften durch-
gefiihrt. Die Befragungsergebnisse
geben Aufschluss iiber das Interesse
unterschiedlicher Mitgliedergruppen
an diesem genossenschaftlichen Al-
tersvorsorgeprodukt und tiber weitere
wichtige Voraussetzungen fiir eine
breitere Akzeptanz des Modells. Ne-
ben Aussagen zu dem zu erwartenden
Interesse an dem Angebot zusitz-
licher Geschiftsanteile zur Altersvor-
sorge konnten auf diese Weise auch
wertvolle Hinweise fiir das Marketing
eines solchen Angebots gewonnen
werden.
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Banverein der Elbgemainden e,
Hambiirg
Grilndung 185

hazahl Mitgieder 17,862
Anzahl Wohnungen 13160

Vierainighe Wohnstatten 1889 &G,
Karssel

Grindung 1689
Anrahl MEgieder 7.006
Anzahl Wobnungen 4502

Erbbautsenain Kdln ek

Grilndung 1913
Arizahl Moieder 3118
Anrahl Wohnungen  2.145

Beamien-Wohnungs-Yersin
Frankfurt 2 Main e

Griindung 1855

hinzah| Migieder 2.442
Arrrah| Wohmnungan 1.456

Abb. 1: Ubersicht der Teilnehmer Machbarkeitsstudie
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NELIWOIRA Neubrandenburger
Wohnungsgenassenschal b
Grimdung 1954

Anizahl Mitgleder 0.5E1
Anzahl Wohnungan 9495

Berfiner Bau- und Wahnungs:
genossenschaft von 1852 o6
Gringung 1892

Anzahl Mitghader 10,400
Anzahl Wohnungen 6200

VLW Varainigte Leipziger
Wahnumgsgenossenschaften el
Griindung 1932
Arazahl Mitglieder 8,655
Arzahl Waohnungen B.544

Wighnungsgenossenschalft
LAufbau®™ Gera g6
Griindung 1955

Anzahl Mitglieder ]
Arizahl Wahnurgen 4,057

Wohnungsbau und Sledungswerk
Wervalk i, Amberg/Regersburg

Grindung 1949
Araahl Mibgliedar ERLF
Arcahil Wohnungen 2,315




Modell

Aufbau des Modells

Grundidee des Modells ist der Auf-
bau einer Altersvorsorge iiber den
Erwerb zusitzlicher Geschiftsanteile;
dadurch bildet das Genossenschafts-
mitglied ein Geschéftsguthaben, das
im Alter sukzessive zur Reduzierung
der Wohnkosten eingesetzt wird. Die
Entwicklung und Einfithrung eines
solchen Altersvorsorgeprodukts ver-
langt eine differenzierte Betrachtung
der monetédren und nichtmonetiren
Konsequenzen, die sich sowohl fiir
die Mitglieder als auch fiir die anbie-
tenden Genossenschaften ergeben. Es
wurden daher zwei Berechnungsmo-
delle entwickelt und in einem Tabel-
lenkalkulationsprogramm abgebildet,
die basierend auf entscheidungstheo-
retischen und finanzmathematischen
Methoden Aussagen tiiber die Vor-
teilhaftigkeit des Modells fiir unter-
schiedliche Lebenssituationen der
Mitglieder und Rahmenbedingungen
der Genossenschaften ermoglichen.
Die Berechnungsmodelle sind grund-
sitzlich so aufgebaut, dass zur Be-
trachtung der jeweiligen Wirkungen
fiir Mitglieder und Genossenschaften
im Zeitablauf und zur Beurteilung
im Vergleich mit alternativen Alters-
vorsorge- und Finanzierungsformen
eine Reihe von Parametern verdndert
werden kénnen, welche die zentralen
Einflussgréen (,Stellschrauben®) des
Modells widerspiegeln (siehe Tab. 1).

Aufbauend auf den Ergebnissen der
Modellrechnungen und unter Be-
riicksichtigung  weiterer  vielfach
qualitativer Einflussgrofen koénnen
dann im Rahmen der Modellinterpre-
tationen Einschdtzungen zur Attrakti-
vitdt und Machbarkeit des Altersvor-
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Sicht der Mitglieder

Anleger-Daten:
- Anlagebetrage
(Einmalzahlung / mehrjahriger Anlageplan)
- Zeithorizonte
- Einkommenssituation / Steuerbelastungen
im Lebenszyklus
- Familienstruktur

Konditionen der Anlagealternativen:

- erwartete Verzinsungen / Dividenden

- erwartete Disagios / Dividendenabschlage
far Verwaltungskosten

Sicht der Genossenschaft

Genossenschafts-Daten:

- Altersstruktur der Mitglieder

- Einkommensstruktur der Mitglieder

- Sparverhalten/Altersvorsorgeneigung

- Zeithorizonte

- Teilnahme- und Kiindigungsquoten

- Finanzierungsstruktur der Genossenschaft

Alternative Finanzierungsformen:
- Kapitalkosten (effektiv nach Steuern)

Tabelle 1: Zentrale Einflussgrifsen der Berechnungsmodelle

sorgeprodukts ,Erwerb zusitzlicher
Geschiftsanteile“ sowohl aus Sicht
der Mitglieder als auch aus Sicht der
Genossenschaften gegeben werden.
Untermauert mit empirischen Daten
aus der Befragung der an der Mach-
barkeitsstudie teilnehmenden Genos-
senschaften und ihrer Mitglieder kon-
nen diese dann in Empfehlungen fiir
die Entwicklung eines marktfihigen
Altersvorsorge-Produkts  umgesetzt
werden.

Ergebnisse der Modellrechnungen
aus Sicht der Mitglieder

Aus Sicht eines Mitglieds bedeutet
der Erwerb zusétzlicher Geschiftsan-
teile wiahrend einer ersten Phase eine
Investition privaten Vermogens in das
Eigenkapital einer Genossenschaft
mit dem Ziel, das entstehende Ge-
schiftsguthaben (inkl. gutgeschrie-
bener Dividendenausschiittungen)
im Alter zur Reduktion der Wohnkos-
ten zu verwenden. Die Attraktivitat
dieses Altersvorsorgeprodukts hangt
vor allem von verschiedenen individu-
ellen Anlegerdaten (z. B. Anlagevolu-
men, Zeithorizonte, Einkommen oder
Familienstruktur) und den zu erwar-
tenden Konditionen (z. B. Verzinsung

bzw. Dividende sowie Abschlédge fiir
Verwaltungskosten) der zusitzlichen
Geschiftsanteile sowie verfiigbarer
Anlagealternativen ab. Hinsichtlich
der individuellen Merkmale der po-
tenziellen Anleger werden typische
Mitglieder-Haushalte zugrunde ge-
legt, wie z. B. Singles, Familien mit 2
Kindern oder 2-Personen-Haushalte
ohne Kinder; als Alternativanlagen
werden eine festverzinsliche Anlage,
eine Kapitallebensversicherung sowie
ein Riester-Banksparplan betrachtet.
Die Vorteilhaftigkeit der verschie-
denen Vorsorgealternativen wird an-
hand von Kennzahlen beurteilt (z. B.
Vermogensendwerte, Renditen), wo-
bei vor allem auch die unterschied-
lichen steuerlichen Wirkungen der
verschiedenen Anlageformen bertick-
sichtigt werden.

Fiir die Mitglieder ist zundchst von
Interesse, wie sich der Vermogens-
aufbau im Rahmen eines Altersvor-
sorgeprodukts vollzieht und welche
Betrdge zu Beginn der Rentenzeit
zur Reduzierung der Wohnkosten zur
Verfiigung stehen. Die Hohe dieser
Betrdge hingt neben Einflussgrofen
wie der H6he des Anlagebetrages und
der Dividendenausschiittungen so-

ExWoSt-Informationen 28/2 — 01/2006



Forschungsfeld 28: Modelle genossenschaftlichen Wohnens

wie ihrer Besteuerung auch von der
Gestaltung des Anlagezeitraumes ab.
Eine erste Variante ist eine kontinu-
ierliche Altersvorsorge, bei der perio-
disch wiederkehrend ein bestimmter
Betrag angelegt wird. Ebenso ist es je-
doch denkbar, dass einmalig ein gro-
Berer Betrag angelegt wird, der dann
inkl. der darauf ausgeschiitteten Divi-
dendenzahlungen bis zum Beginn der
Riickzahlphase auf dem Geschifts-
konto verbleibt. Zur Illustration wird
im Folgenden beispielhaft von diesen
beiden Fillen ausgegangen:
1.Ein 50-jahriges Mitglied eines 2-
Personen-Haushalts legt tiber 15
Jahre (also bis zum Renteneintritt
mit 65 Jahren) einen Betrag von
600 O p. a. (also 50 O monatlich) in
zusitzlichen Geschiftsanteilen an
(Variante ,Anlageplan®) bzw.
2.das Mitglied investiert mit 50 Jah-
ren einen Anlagebetrag von 9.000
O als Einmalzahlung in den Erwerb
zusétzlicher Geschéftsanteile und
belédsst diesen Betrag 15 Jahre bis
zum Renteneintrittsalter bei der
Genossenschaft (Variante , Einmal-
betrag*)

Weitere Grundannahmen der Modell-

rechnungen sind:

e Der Haushalt verfligt wihrend der
Erwerbszeit liber ein steuerpflich-
tiges Bruttoeinkommen p. a. von
35.000 O bei einem Grenzsteuersatz
von 34 %.

e In der Rentenbezugszeit sinkt das
steuerpflichtige Einkommen auf
21.000 O (60 % des Einkommens
in der Erwerbszeit) bei einem
Grenzsteuersatz von 28 %.

e Fiir die Vergleichsalternativen wer-
den marktiibliche Konditionen zu-
grunde gelegt (festverzinsliche An-
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lage 3,5 % Verzinsung® bei einem
Disagio von 3 %; Kapitallebensversi-
cherungen5,0%Erlebensfallrentabi-
litdt® bei einem Disagio von 3 %; Ries-
ter-Banksparpldne 4,0 % Verzinsung
ohne Verwaltungskostenabschlag?)
Fiir die verschiedenen Anlage-
formen gelten unterschiedliche
Besteuerungsmodalitdten, die in
den Analysen jeweils explizit be-
riicksichtigt werden. Grundséatzlich
gilt, dass die Anlagebetrdge aus
versteuertem Einkommen geleistet
werden und lediglich die erzielten
Zinsertrdge einer weiteren Besteu-
erung unterliegen. Beim Erwerb
zusétzlicher Geschiftsanteile und
bei der festverzinslichen Anlage er-
folgt die Besteuerung der Zins- bzw.
Dividendenauszahlungen fortlau-
fend im Zeitpunkt ihres Anfalls. Bei
einer  Kapitallebensversicherung
wird der Ertragsanteil hingegen
nachgelagert zum Zeitpunkt der
Auszahlung besteuert. Eine Ausnah-
me stellt allerdings der Riester-Ver-
trag dar; da dieser durch Zulagen
oder nachtrédgliche Steuererstat-
tung eine Forderung erhilt, erfolgt
hier eine vollstindige nachgela-
gerte Besteuerung der Riickfliisse
aus geforderten Anlagebetrdgen®.
Bei den unterstellten Zinssdtzen
handelt es sich annahmegemal
um (durchschnittliche) Nominal-
zinssdtze, in denen implizit An-
nahmen {iiber zukiinftig erwartete
Preissteigerungen enthalten sind.
Samtliche Zahlungen inkl. der Zins-
und Dividendenzahlungen erfolgen
annahmegemdll am Jahresende;
Zinsen und Dividenden werden
nicht ausgeschiittet, sondern die-
nen dem zusitzlichen Vermogens-
aufbau.

Modell

In dem betrachteten Beispielfall ste-
hen dem Mitglied in den beiden Va-
rianten ,Anlageplan“ und ,Einmalbe-
trag“ mit 65 Jahren unterschiedliche
Vermogensbetrdge zur Verfligung,
die von der Hohe der durchschnitt-
lich zu erwartenden Dividenden-
ausschiittungen der Genossenschaft
abhédngen, die dem Geschéftsgutha-
ben zur weiteren Vermogensbildung
zugefiihrt werden (siehe Abb. 2). Fiir
den Fall, dass keine Dividende ausge-
schiittet wiirde, stiinde dem Mitglied
in beiden Varianten nach 15 Jahren
lediglich der eingezahlte Betrag zur
Verfiigung®. Mit steigender Dividen-
denerwartung steigt auch das zu er-
wartende Endvermdogen an; bei An-
lage eines Einmalbetrags von 9.000 O
kénnen bei einer Dividende von 6 % z.
B. fast 18.000 O Endvermégen erreicht
werden. Aufgrund der geringeren Zin-
seszinseffekte fallen die erzielbaren
Endvermdogen im Falle der kontinuier-
lichen Anlage iiber 15 Jahre deutlich
geringer aus; hier wiirde im Fall einer

2In Anlehnung an die Verzinsung von Bundes-
anleihen mit 15- bzw. 30-jdhriger Laufzeit; www.
bundesbank.de/download/kredit/kredit_um-
lauf_anleihen.pdf; Stand: 14.10.2005; Entnahme-
tag: 18.10.2005

* In Anlehnung an die von der BaFin in ihrem
Jahresbericht 2004 angegebene, durchschnitt-
liche Verzinsung von Lebensversicherungen
(2003: 5 %, 2004: 4,7 %); www.bafin.de/jahresbe-
richt/2004/kapitel_I.pdf; Stand: Mai 2005; Ent-
nahmetag: 18.10.2005)

*Vgl. Stiftung Warentest: ,Mit Sicherheit renta-
bel“, in: Finanztest 11/2004

° Die vollstindige nachgelagerte Besteuerung gilt
nur fiir geforderte Anlagebetrége. Sofern tiber die
Hochstbetrdge hinaus in einen Riester-Bankspar-
plan gespart wird, werden die daraus resultie-
renden Riickfliisse nur in Hohe ihres Ertragsan-
teils besteuert.

SDasamtliche Berechnungen auf Nominalwerten
beruhen, ist dieser Fall lediglich als ein fiktiver
Grenzfall zu betrachten, denn tatsdchlich kdme
es inflationsbedingt ohne eine Dividendenaus-
schiittung real zu einer Kapitalvernichtung.



Modell

6 %-igen Dividende ein Endvermdogen
in Héhe von ca. 13.000 O erreicht. Bei
diesen Endvermogenswerten handelt
es sich um Netto-Endvermégen in
dem Sinne, dass sdmtliche zukiinf-
tigen Steuerzahlungen, die auf das zu
Beginn der Riickzahlphase zur Verfii-
gung stehende Vermogen zu zahlen
sind, bereits bertiicksichtigt wurden;
unberticksichtigt sind lediglich dieje-
nigen Steuerzahlungen, die zusétzlich
noch auf die Kapitalertrdge zu leisten
sind, welche wihrend der Riickzahl-
phase aus diesem Vermogen erzielt
werden (siehe Abb. 2).

Die waagerechten Linien markieren
mogliche Alternativanlagen: z. B. eine
festverzinsliche Anlage mit 3,5 % No-
minalverzinsung und einem Disagio
von 3 % fiir Verwaltungskosten (Net-
to-Endvermdégen ca. 12.000 O bzw.
10.000 O) sowie eine Kapitallebens-
versicherung mit einer erwarteten
Erlebensfallrendite von 5 % bei einem
Disagio von ebenfalls 3 % (Netto-End-
vermdgen ca. 16.000 O bzw. 12.000 0).
Wie die Abbildung zeigt, kann ab einer

Einmalbetrag

Endharmigan in Baro

5000

14000

a i 2. 3 4 L
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Dividende von ca. 2,0 — 2,5 % durch
den Erwerb zusitzlicher Geschiftsan-
teile ein Netto-Endvermogen erwartet
werden, welches hoher ist als das der
festverzinslichen Anlage. Damit der
Erwerb zusétzlicher Geschéftsanteile
im Vergleich zu der angenommenen
Kapitallebensversicherungsalterna-
tive unter Rentabilitdtsgesichtspunk-
ten attraktiv wird, miisste seitens
der Genossenschaft eine Dividende
von ca. 5 % gezahlt werden. Bei einer
mehrjahrigen Anlagephase kommt
zusdtzlich ein Riester-Banksparplan
in Betracht, der fiir das vorliegende
Beispiel mit 4 % Nominalverzinsung
ohne Verwaltungskostenabschlag be-
riicksichtigt wird (Netto-Endvermo-
gen knapp 13.000 O). Dieser stellt vor
allem bei hohen Forderquoten (auf-
grund von vielen zulagenberechtigten
Haushaltsmitgliedern bzw. einer ho-
hen Steuerersparnis durch den alter-
nativen Sonderausgabenabzug) eine
lohnenswerte Alternative dar. In dem
vorliegenden Fall, in dem aufgrund
des vergleichsweise hohen Einkom-
mens des 2-Personen-Haushalts im

Anlageplan

6 1 3 4 5 & 7

Dividende der Genaseanschaft in %

[FG-Beredhinungen

ifG

Abb. 2: Endvermagen in Abhdingigkeit von der Dividende
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Rahmen der Giinstigerpriifung der
Sonderausgabenabzug als Forderung
gewdhrt wird, kann erst ab einer Divi-
dende von ca. 6 % durch zusitzliche
Geschiftsanteile an einer Genos-
senschaft ein hoheres Endvermogen
erzielt werden als mit dem Riester-
Banksparplan. Dieser Effekt kann sich
in anderen Familiensituationen und
einer ggf. daraus resultierenden ho-
heren Forderquote weiter verstédrken.
Aus reinen Rendite-Erwdgungen her-
aus konnte eine Altersvorsorge durch
den Erwerb zusitzlicher Geschifts-
anteile demnach bei einer fiir viele
Genossenschaften typischen Divi-
dendenausschiittung von 4 %’ unter
den gesetzten Annahmen mit einer
festverzinslichen Anlage konkurrie-
ren, unterliegt aber den Moglichkeiten
der angenommenen Kapitallebens-
versicherung und des staatlich gefor-
derten Riester-Produkts. Die Grof3en-
ordnungen dieser Schwellenwerte
fiir die Vorteilhaftigkeit des Erwerbs
zusdtzlicher Geschiftsanteile gegeni-
ber einer festverzinslichen Anlage (2,0
- 2,5 %) oder einer Kapitallebensver-
sicherung (ca. 5 %) bleiben unter den
getroffenen Annahmen mit geringen
Abweichungen auch dann erhalten,
wenn die Anlagebetrdge sowie die
Anlagedauern und andere Einfluss-
grollen variiert werden. Lediglich die
Vorteilhaftigkeit des Riester-Vertrags
unterliegt aufgrund der unterschied-
lichen Forderquoten in Abhéngigkeit
von der Familien- und Einkommens-
situation gréBeren Schwankungen;
hier gilt grundsitzlich: je hoher die
Zahl der zulagenberechtigten Fami-
lienmitglieder und je geringer das
Haushaltseinkommen, desto gro-

7 Siehe den Bericht der Expertenkommission
Wohnungsgenossenschaften (2004), S. 189

ExWoSt-Informationen 28/2 — 01/2006
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Ber féllt die interne Verzinsung eines
Riester-Produkts aus. Demzufolge
kann der Schwellenwert, ab dem eine
Vergleichbarkeit mit dem Erwerb zu-
sdtzlicher Geschiftsanteile einer Ge-
nossenschaft gegeben ist, auch unter
bzw. {iber der oben ermittelten 6 %-
Dividende liegen. Aufgrund der staat-
lichen Forderung bleibt der Riester-
Banksparplan in den durchgefiihrten
Modellrechnungen jedoch fiir alle
realistischen Szenarien unter reinen
Rendite-Gesichtspunkten die tber-
legene Anlageform. Das Zielsystem
der Anleger umfasst im Allgemeinen
nicht nur reine Rendite-Aspekte, son-
dern beriicksichtigt in erheblichem
MaRe auch EinflussgroBen wie Flexi-
bilitdt der Anlageform, Absicherung
von Hinterbliebenen und Vertrauen
in den Anbieter. Diese Aspekte wer-
den daher sowohl in den folgenden
Ausfiihrungen als auch im Rahmen
der Ergebnisinterpretationen noch
einmal aufgegriffen und vertieft.

Aus dem bis zu Beginn der Renten-
zeit erzielten Vermogen kann durch
sukzessive Kiindigung der Genossen-
schaftsanteile eine Reduzierung der
Wohnkosten im Alter erreicht werden.
Wie hoch diese Wohnkostenreduzie-
rung ausfillt, hingt dabei nicht nur
von der Hohe des erreichten Netto-
Endvermdogens, sondern vor allem
auch von der Dauer der Riickzahl-
phase ab, die das Mitglied nach in-
dividuellen Bediirfnissen festlegen
kann. Betrachtet seien noch einmal
die beiden oben eingefiihrten Bei-
spielvarianten; aus dem Erwerb zu-
sédtzlicher Geschéftsanteile ergibt sich
fiir das Mitglied bei einer angenom-
menen Dividende von 4 % im Alter
von 65 Jahren ein Netto-Endvermo-
gen von ca. 14.200 O (Einmalbetrag)

bzw. 11.400 O (Anlageplan; vgl. auch
Abb. 2). In Abhéngigkeit von der ge-
wéhlten Dauer der Riickzahlphase
ergeben sich daraus unterschiedliche
Betrdge der monatlichen Wohnkos-
tenreduzierung (nach Steuern). Geht
das Mitglied bspw. mit 65 Jahren da-
von aus, noch weitere 20 Jahre zu
leben und mochte es genau tber
diesen Zeitraum in den Genuss der
Wohnkostenreduzierung  kommen,
so kann es seine Wohnkosten bis zu
seinem 85. Lebensjahr um monatlich
83 O (Einmalbetrag) bzw. 67 O (Anla-
geplan) senken. Die Hohe dieser mo-
natlichen Wohnkostenreduzierungen
wird mafgeblich von der Héhe der
Anlagebetrdge (9.000 O Einmalbe-
trag bzw. 50 O monatlich) beeinflusst.
Da die Zusammenhédnge zwischen
Anlagebetrdgen und Wohnkostenre-
duzierungen linear sind, lassen sich
die Ergebnisse alternativer Anlage-
betrage jedoch unmittelbar aus dem
dargestellten Beispiel ableiten: Ein
Einmalbetrag in Hohe von z. B. 18.000
O bzw. ein 15-jdhriger Anlageplan mit

Einmalbetrag Ardagepian
Wahnlkasterredurierung in Euna
150
e
101
1o
af L H36 o
R B4 E - 67 €
5 ey 55 € 0L sie
401, b
Q
65 i ES o 1% 115 &5 Fi] 85 a5 105 115
Alter in 1shren :
HG-Barachnurgen ifG

Modell

100 O monatlich (1.200 O p. a.) wiir-
den demzufolge Wohnkostenreduzie-
rungen in Héhe von 166 O bzw. 134 O
ermoglichen. Unterstellt man ferner
zu Beginn der Riickzahlphase ein mo-
natliche Wohnkostenbelastung von
400 [, so konnen zu diesem Zeitpunkt
Wohnkostenreduzierungen von ca. 21
% bzw. 16 % realisiert werden.® Mit
Ende des 85. Lebensjahres wére das
Geschiftsguthaben planmiRig auf-
gebraucht und ab dem 86. Lebensjahr
miissten die Wohnkosten dann wie-
der in voller Hohe von dem Mitglied
getragen werden. Mochte dieses aus
eigenen  Sicherheitsiiberlegungen,
im Hinblick auf die Absicherung von
Hinterbliebenen oder zum Zweck der
Vererbung eines Restvermogens eine
8 Geht man von einer Wohnkostensteigerung
von 1 % p.a. aus, so betragen die prozentualen
Wohnkostenreduzierungen am Ende der Riick-
zahlphase noch 17 % bzw. 14 %; alternativ ist
es auch denkbar, die Kiindigung der Anteile in
steigenden Betragen durchzufiihren, so dass die
Wohnkostensteigerungen abgefangen werden
und {iber die gesamte Riickzahlphase hinweg

eine konstante Wohnkostenbelastung fiir das
Mitglied realisiert werden kann.

Abb. 3: Monatliche Wohnkostenreduzierung in Abhdngigkeit von der Dauer der

Riickzahlphase

ExWoSt-Informationen 28/2 — 01/2006
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Forschungsfeld 28: Modelle genossenschaftlichen Wohnens

Einmakatrag Antagaplan
Gasc haftsguthaben in Eura
16,014
14, [HH]
12.0i4
10.000 O 400 € T E
B.000
£.000 o400 & 5100 €
4,000 A, x‘-. 40 Jahre 20 ehie ‘\‘1 40 Jahre
2,000 mm\ i 30 lanre\
0 1 h
50 -4 M Bl ] §o0 50 &0 7 &O a0 [ ]
Alter i Jabren '
InG-Berechnurgen ifG

ADbD. 4: Geschdiftsguthaben und vererbbare Betrdige bei unterschiedlicher Riick-

zahlphase

Riickzahlphase festlegen, die langer
ist als die eigene erwartete Lebens-
dauer, so kann diese z. B. auf 30 oder
40 Jahre verldngert werden. Die sich
daraus ergebenden Wohnkostenredu-
zierungen (nach Steuern) zeigt Abb. 3.
Wiirde ein 65-jdhriges Mitglied also
bspw. eine Riickzahlphase von 30 Jahren
festlegen, dann aber doch mit 85 Jahren
versterben, so reicht das dann noch
vorhandene Vermégen in Hohe von ca.
6.400 O bzw. 5.100 0 noch weitere zehn
Jahre zur Wohnkostenreduzierung z.B.
flir den hinterbliebenen Ehepartner
aus. Ebenso konnte das Restvermogen
—wie grundsétzlich auch ,normale“ Ge-
schiftsanteile — an Angehorige vererbt
werden, die dieses nicht zwangslaufig
zur Wohnkostenreduzierung einsetzen
miissen. Die Abbildung 4 gibt fiir die
Beispielfille einen Uberblick iiber die
Entwicklung des Geschiftsguthabens
und somit tiber die vererbbaren Betra-
ge in Abhéngigkeit von der festgelegten
Riickzahlphase (siehe Abb. 4).
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Ergebnisse der Modellrechnungen
aus Sicht der Genossenschaften

Aus Sicht der Genossenschaft stellt
der Erwerb zusitzlicher Geschifts-
anteile zur Altersvorsorge eine Finan-
zierungsform dar, durch die zunéchst
zusdtzliches Eigenkapital zuflie(3t;
gleichzeitig reduzieren sich jedoch
spdter die Geschéftsguthaben und
die Mieteinzahlungen, sodass es in
einer zweiten Phase zu einer Riick-
zahlung aus Sicht der Genossen-
schaften kommt. Insofernist es fiir die
Genossenschaften von besonderem
Interesse, welches Eigenkapitalpoten-
zial sich aus einem solchen Altersvor-
sorgeprodukt absolut bzw. prozentual
ergibt, welche Wirkungen hieraus auf
die Eigenkapitalquote zu erwarten
sind, aber auch welche Riickzahlun-
gsverpflichtungen sich daraus in der
Zukunft ergeben. Ferner ist es fiir
die Genossenschaft von Belang, ob
und in welcher H6he das zusétzliche
Eigenkapital zu einem Einsparpo-
tenzial gegeniiber den Kapitalkosten

alternativer ~ Fremdfinanzierungen
fiihrt. Die Ausprdagungen dieser Kenn-
zahlen hingen von den spezifischen
genossenschaftlichen Rahmenbedin-
gungen ab, wie z. B. der Anzahl sowie
der Alters- und Einkommensstruktur
der Mitglieder oder den Teilnahme-
und Kiindigungsquoten, die hinsicht-
lich des Modells ,Erwerb zusétzlicher
Geschiftsanteile“ zu erwarten sind.
Daher werden bilanzielle Kennzahlen
wie die Entwicklung des Eigenkapi-
tals und der Eigenkapitalquote sowie
liquiditatsorientierte Kennzahlen wie
Zahlungsiiberschiisse und kalkulato-
rische Magr6Ben wie Einsparpoten-
ziale bei den Kapitalkosten berechnet.
Diese aggregierte Sicht der Genossen-
schaften hdngt dabei von zahlreichen
Parametern ab, wie z. B. der Mitglie-
derstruktur der Genossenschaft ins-
gesamt bezogen auf Alter, Einkom-
men und die Investitionsneigung in
Altersvorsorge. Auch fiir die Analyse
aus Sicht der Genossenschaften wer-
den, vor allem hinsichtlich Grolle
(Anzahl der Mitglieder) und Eigenka-
pitalausstattung, typische ,Vertreter®
(mitgliederstarke Genossenschaft mit
guter Eigenkapitalausstattung; kleine
Genossenschaften mit durchschnitt-
licher Eigenkapitalbasis usw.) defi-
niert und individuell berechnet.

Zur Demonstration dieses Berech-

nungsmodells wird im Folgenden eine

Beispiel-Genossenschaft mit 3.000

Mitgliedern zwischen 18 und 60 Jah-

ren als potenzielle Anleger betrachtet.

Weitere Annahmen sind:

e jahrliche Dividendenausschiittung
(nach Unternehmenssteuern): 4 %

e aktueller Eigenkapitalbestand: 20
Mio. 0; aktuelle Eigenkapitalquo-
te: 30 %

ExWoSt-Informationen 28/2 — 01/2006
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e durchschnittliches jihrliches Netto-
Einkommen der Mitglieder: 20.000 (1

e durchschnittlicher monatlicher An-
lagebetrag der Mitglieder in Alters-
vorsorge: 43 [

e Dauer der Anlagephase: jeweils bis
zum durchschnittlichen Rentenein-
trittsalter

e durchschnittliche Dauer der Riick-
zahlphase: 30 Jahre

Inwieweit eine Genossenschaft mit-
hilfe des Altersvorsorgeprodukts zu-
sédtzliches Eigenkapital und, zumin-
dest in den ersten Jahren, zusitzliche
Liquiditdt generieren kann, hingt
insbesondere davon ab, welcher An-
teil der Mitglieder zur Teilnahme an
diesem Modell aktiviert (—> Teilnah-
mequote T) und inwieweit ein vorzei-
tiger Abzug des Kapitals verhindern
werden kann (—> Kiindigungsquote®
K). Die folgende Abbildung zeigt da-
her auf, mit welchen zusitzlichen
Geschiftsguthaben und damit Ei-
genkapitalpotenzialen sowie Zah-
lungsiiberschiissen in Abhéngigkeit

GEsthaftsguthaben
Tsd Eure
5.000
—  4.h56 %
4000

LHZE ¢

1.000
.00
1000

0
it el

lfe-Berechrungen

2025 LS

2065

von verschiedenen Teilnahme- und
Kiindigungsquoten gerechnet werden
kann (siehe Abb. 5).

Zum Beispiel fiir den Fall einer 10 %-
igen Teilnahme- und einer 1 %-igen
Kiindigungsquote bedeutet das maxi-
mal erzielbare Eigenkapitalpotenzial
von ca. 3,10 Mio. O fiir die Beispielge-
nossenschaft eine Eigenkapitalerho-
hung um fast 16 %. Sofern das zusitz-
liche Eigenkapital dazu verwendet
wiirde, aufgenommenes Fremdka-
pital abzulésen (sodass die Bilanz-
summe unverdndert bleibt), kann
damit die Eigenkapitalquote um ca.
5 %-Punkte (von 30 % auf fast 35 %)
verbessert werden. Damit einher ge-
hen anfingliche positive Zahlungsii-
berschiisse von ca. 156.000 O p. a., die
dann jedoch sukzessive abnehmen,
wenn die anfénglich fiir das Altersvor-
sorgemodell gewonnenen Mitglieder
allméhlich in die Riickzahlphase
ubertreten; ungefdahr nach 40 Jahren
muss die Beispiel-Genossenschaft mit
Mindereinnahmen bei den Nutzungs-

Zahlurgsiberschiiscs
T5d B
£l
200 — ZME Tel5%; K=1%

B T=1%%; K=1%
156 € m Ta10%; K=1%
B T=10%: K=3%

0
-100
<200 _
i 24E ‘x 200 €
-400 e
2005 2025 045
lahre ifFC

Abb. 5: Entwicklung der aggregierten Geschdftsguthaben und der Zahlungs-

tiberschiisse
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entgelten in Hohe von bis zu 200.000
O p. a. rechnen. Um diesen Effekt ne-
gativer Zahlungsiiberschiisse abzu-
mildern, ist es fiir die Genossenschaft
von groler Bedeutung, auch in der
Zukunft fortlaufend nachwachsende
Mitgliedergenerationen zur Teilnah-
me an dem Altersvorsorgemodell zu
aktivieren.!?

Aus den Eigenkapitalpotenzialen las-
sensichinVerbindungmitder Hoheal-
ternativer Fremdfinanzierungskosten
aullerdem Aussagen dartiber treffen,
ob und in welchem Umfang durch
das zusitzliche Eigenkapital ggf. Kos-
teneinsparungen bei den Kapitalkos-
ten zu erwarten sind. Dabei ist die
Hohe der Kapitalkosteneinsparungen
von zwei gegenldufigen Effekten ab-
héngig. Einerseits bedeuten niedrige
Dividendenausschiittungen gréere
Einsparpotenziale bei den Kapital-
kosten, andererseits ziehen niedrige
Dividendenausschiittungen geringere
Teilnahmequoten und folglich gerin-
gere Eigenkapital- und somit Kosten-
einsparungspotenziale nach sich. Bei
der Festlegung einer optimalen Hohe
der Dividendenausschiittung sind
demzufolge beide Effekte zu bertick-
sichtigen. Fiir die oben eingefiihrte
Genossenschaft mit einer Dividen-
denausschiittung von 4 % ergibt sich
bei alternativen Fremdfinanzierungs-
kosten von z. B. 5 % sowie einer Teil-
nahmequote in Hohe von 10 % und
¢ Die Kiindigungsquote gibt an, welcher Anteil
des zum Zwecke der Altersvorsorge in zusitz-
lichen Anteilen gebundenen Kapitals jdhrlich
vorzeitig gekiindigt wird.

10 Geht man bspw. von einem jahrlichen Neuzu-
gang von 100 Mitgliedern (bei gleich bleibenden
sonstigen Annahmen) aus, so ldsst sich daraus
langfristig ein zusétzliches Eigenkapital in Hohe

von ca. 1,05 Mio. [J und ein negativer Zahlungsii-
berschuss von -42.000 [ p.a. prognostizieren.
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einer Kiindigungsquote von 1 % ein
Einsparpotenzial bzgl. der Kapital-
kosten von bis zu 31.000 Olp. a.

Modellrechnungen fiir reprisenta-
tive Vertreter von Mitglieder-Haushal-
ten und Wohnungsgenossenschaften

Die dargestellten Effekte stellen bei-
spielhaft die Ergebnisse der Modell-
rechnungen fiir einen bestimmten
Haushaltstyp und eine spezifische
Wohnungsgenossenschaft dar. Die
konkreten Auswirkungen des Al-
tersvorsorgemodells fiir die Akteure
héngen dabei von zahlreichen mit-
glieder- und genossenschaftsspezi-
fischen Gegebenheiten ab. Um im
Rahmen des Projekts grundsitzliche
Aussagen zur Attraktivitdt und Mach-
barkeit des Altersvorsorgemodells
»Erwerb zusidtzlicher Geschiftsan-
teile“ machen zu koénnen, werden
verschiedene reprisentative Vertreter
von Mitglieder-Haushalten und Woh-
nungsgenossenschaften (siehe Tab. 2)
in Einzelfallberechnungen analysiert.
Ferner werden fiir die einzelnen Re-
prasentanten  Sensitivitdtsanalysen
durchgefiihrt, die es ermdglichen auch
innerhalb eines bestimmten Typs Aus-
sagen zu Schwankungsbreiten einzel-
ner Modellparameter zu treffen.

Zur Durchfiihrung dieser spezifischen
Analysen bieten die beiden in einem
Tabellenkalkulationsprogramm ent-
wickelten Berechnungsmodelle mit
ihren umfangreichen Moglichkeiten
differenzierter ~Parametersetzungen
ein hilfreiches Unterstiitzungsinstru-
ment."

I Die genannten Beispiele sind zu finden unter
www.bbr.bund.de/exwost/
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Mitglieder-Haushalte

Typ 1: Junger Single
35 Jahre

12.500 O zu versteuerndes Einkommen p. a.

Typ 2: Familie mit 2 Kindern
Eltern: 35 Jahre, Kinder: 2 und 4 Jahre

36.000 O zu versteuerndes Einkommen p. a.

Typ 3: Ehepaar ohne Kinder
55 Jahre

36.000 O zu versteuerndes Einkommen p. a.

Typ 4: Alleinstehender Rentner
65 Jahre

24.000 O zu versteuerndes Einkommen p. a.

Quelle: Eigene Erhebung

Tabelle 2: Reprdsentative Vertreter

Wohnungsgenossenschaften

Typ 1: 300 Mitglieder

195 potenzielle Teilnehmer

West: 2,3 Mio. [0 EK / 32,5 % EK-Quote
Ost: 2,8 Mio. 0 EK/ 45 % EK-Quote

Typ 2: 2.000 Mitglieder
1.300 potenzielle Teilnehmer
West: 13,4 Mio. 0 EK / 27,5 % EK-Quote

Typ 3: 5.000 Mitglieder

3.250 potenzielle Teilnehmer

West: 28,9 Mio. 0 EK / 22,5 % EK-Quote
Ost: 63,3 Mio. [0 EK /40 % EK-Quote

Typ 4: 8.000 Mitglieder
5.200 potenzielle Teilnehmer
Ost: 155 Mio. O EK / 45 % EK-Quote

ANALYSER
KONZEPTE
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Interpretation der Ergebnisse

Um die Attraktivitdt und Machbarkeit
eines Altersvorsorgemodells ,Erwerb
zusdtzlicher Geschéftsanteile“ beur-
teilen zu kénnen, sind dessen Chan-
cen und Risiken vor dem Hintergrund
der Zielsysteme von Mitgliedern und
Genossenschaften zu beurteilen.
Hierzu sind die Ergebnisse der in den
vorangegangenen beiden Abschnitten
skizzierten Berechnungsmodelle im
Rahmen der Modellinterpretation um
weitere vor allem qualitative Aspekte
Zu ergianzen.

Aus Sicht der Mitglieder ist das Modell
insbesondere im Hinblick auf die fol-
genden Zielsetzungen zu beurteilen:

Attraktivitit der Rendite /| Hohe der
Wohnkostenreduzierung im Alter

Auf Basis der Modellrechnungen und
der inihnen angenommenen Parame-
terwerte kann unter Renditeaspekten
davon ausgegangen werden, dass
eine Altersvorsorge durch den Erwerb
zusdtzlicher Geschiftsanteile bei ei-
ner angemessenen Dividendenaus-
schiittung durchaus konkurrenzfihig
ist zu alternativen Altersvorsorgepro-
dukten. Es kénnen zwar selbst bei
Dividendenausschiittungen in Hohe
von 3 % —5 % nichtimmer gleich hohe
Endvermogenswerte erzielt werden
wie bei alternativen Altersvorsorge-
produkten (insbesondere wenn es
sich dabei um staatlich geforderte
Produkte handelt), dafiir bietet das
Modell zusétzlicher Geschéftsanteile
im Hinblick auf die anderen Zielgro-
Ben moglicherweise einen groReren
Nutzen fiir die Mitglieder.

Risikobeurteilung / Vertrauen in den
Anbieter

Der Erwerb zusdtzlicher Geschifts-
anteile bedeutet grundsitzlich eine
Investition in Eigen- und somit in
Risikokapital. Da die Mitglieder ei-
ner Genossenschaft jedoch vielfach
bereits tiber viele Jahre Erfahrungen
mit ,ihrer“ Genossenschaft gesam-
melt haben, bringen sie der Unter-
nehmensleitung moglicherweise ein
hoheres Mall an Vertrauen entgegen
als einem alternativen Altersvorsor-
ge-Anbieter am Markt. Aullerdem
miissen aufgrund der Doppelrolle der
Mitglieder als Kunde und Eigentiimer
der Genossenschaft mit einem genos-
senschaftlichen Altersvorsorgemodell
keine nutzerfremden Kapitalinteres-
sen bedient werden.

Flexibilitdt der Anlageform

Eine Altersvorsorge durch zusitzliche
Geschiftsanteile verfiigt tiber einen
recht groflen Gestaltungsspielraum,
von der Moglichkeit der Einmaleinzah-
lung bis hin zur einer flexiblen Gestal-
tung der Riickzahlphase, so dass aus
Sicht der Mitglieder sehr geringe bis
gar keine Risiken im Hinblick auf Still-
legungs- oder vorzeitige Kiindigungs-
moglichkeiten oder andere, schéddliche
Verwendungen“ bestehen, wie dies
z. B. bei Kapitallebensversicherungen
oder Riester-Produkten der Fall ist.

Versorgung von Hinterbliebenen / Ver-
erbbarkeit

Da Genossenschaftsanteile vererbbar
sind, kann mit einem Altersvorsor-
gemodell auf der Basis zusitzlicher
Geschiftsanteile auch nach indivi-
duellen Bediirfnissen der Versorgung
von Hinterbliebenen Rechnung getra-
gen werden.
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Wohnungsangebot und Wohnsituation
Ein weiterer Faktor fiir die Akzeptanz
des Modells zusétzlicher Geschfts-
anteile zur Altersvorsorge besteht im
Wohnungsangebot der Genossen-
schaft und der Wohnsituation der
Mitglieder. Das Modell soll zwar auch
bei einem Umzug in der Altersphase
zum Tragen kommen, bei dem das
Mitglied in einen anderen Ort oder in
eine andere Wohnform wechselt. Vor
dem Hintergrund der oftmals engen
Bindung der Mitglieder an ihre Woh-
nung bzw. an ihre Genossenschaft
diirfte es aber auch von hoher Bedeu-
tung sein, ob in der jeweiligen Genos-
senschaft angemessene und attrak-
tive Wohnungen fiir das Wohnen im
Alter angeboten werden kénnen und
in welcher individuellen Wohnsitua-
tion sich die Haushalte befinden. Ge-
rade die Kombination von Wohnung-
sangebot, Altersvorsorgeangebot und
erginzenden Hilfen und Dienstleis-
tungen aus einer Hand bzw. in Ko-
operation mit geeigneten Partnern
bei den Wohnungsgenossenschaften
koénnen fiir das Wohnen im Alter ein
attraktives ,Gesamtpaket” darstellen.

Aus Sicht der Genossenschaften ist die
Attraktivitdat und vor allem auch Mach-
barkeit des Modells im Hinblick auf die
folgenden Aspekte zu betrachten:

Forderauftrag

Die Attraktivitat und Machbarkeit des
Modells ist aus Sicht einer Genossen-
schaft im Hinblick auf das Forderziel
dann gegeben, wenn sich fiir die Mit-
glieder ein Vorteil gegeniiber den am
Markt angebotenen Alternativpro-
dukten ergibt. Daraus ergeben sich un-
mittelbar zwei Grundanforderungen,
die sich an eine Genossenschaft im
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Modell

Hinblick auf eine Einfithrung eines Al-
tersvorsorgemodells stellen: Zum ei-
nen sollte eine Genossenschaft in der
Lage sein, ihren Mitgliedern zumin-
dest eine geringe'? und hinreichend
sichere Dividendenausschiittung auf
die zusitzlichen Geschiftsanteile in
Aussicht stellen zu konnen; zum an-
deren sollte im Rahmen der Satzung
eine ausreichende Flexibilitdt vor-
handen sein bzw. geschaffen werden,
die es den Mitgliedern ermdoglicht,
ein nach ihren individuellen Bediirf-
nissen ausgestaltetes Altersvorsorge-
modell realisieren zu kénnen. Dabei
ist jedoch zu beachten, dass ein mehr
an Flexibilitat fiir die Mitglieder im-
mer auch ein mehr an Risiko fiir die
Genossenschaften bedeutet. Hier gilt
es, z. B. im Hinblick auf die Kiindigung
von Geschiftsanteilen, Modalitdten zu
entwickeln, die den Mitgliedern eine
ausreichende Flexibilitdt und den Ge-
nossenschaften einen hinreichenden
Zeitraum zur Reaktion bieten.

Verbesserung der Finanzierungsstruk-
tur und Einsparungen von Kapital-
kosten

Aus dem Hauptziel der Mitglieder-
féorderung leiten sich unmittelbar
o0konomische Zielsetzungen ab, die
die Wettbewerbs- und Uberlebens-
fahigkeit der Genossenschaft sicher-
stellen sollen. Hierzu gehdren unter
anderem die Wahrung einer ausge-
glichenen Finanzierungsstruktur und
eine moglichst kostenglinstige Leis-
tungserstellung. Wie die Modellrech-
nungen zeigen, kann das Modell , Er-
werb zusétzlicher Geschéftsanteile®
in nennenswertem Umfang zur Erho-
hung des Eigenkapitalbestandes und
damit zur Verbesserung der Eigenka-
pitalquote beitragen. Durch das zu-
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sétzliche Eigenkapital kénnen zudem
Kapitalkosten eingespart werden. In
welchem Male die Einfiihrung des
Altersvorsorgeprodukts zu einer Ver-
besserung der Finanzsituation fiihrt,
héngt im Einzelfall entscheidend vom
Finanzierungsbedarf der jeweiligen
Wohnungsgenossenschaft ab.

12 Z. B. in Hohe der sich in Abb. 2 aus dem Ver-
gleich mit der festverzinslichen Anlage erge-
benden Mindestverzinsung von 2 % - 2,5 %
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Mitglieder-
interesse am
Altersvorsorge-

modell -
Befragungs-
ergebnisse

Um eine Einschédtzung der Akzeptanz
und des Interesses von Genossen-
schaftsmitgliedern an dem Produkt
,Erwerb zusitzlicher Geschéftsan-
teile” zu ermoglichen, wurde das Mo-
dell zundchst im Rahmen von drei
Gespréachsrunden ausgewdhlten Ge-
nossenschaftsmitgliedern vorgestellt.
Insgesamt zeigte sich bei allen drei
Gesprachen ein gro8es Interesse der
Mitglieder am Modell ,, Erwerb zusitz-
licher Geschéftsanteile“.

In der Diskussion mit den Mitgliedern
wurde deutlich, dass diese aufgrund
ihrer jeweiligen Lebenssituation sehr
unterschiedliche Vorstellungen in
Bezug auf die Gestaltung der Ein-
und Auszahlungsphasen haben und
dementsprechend eine flexible Ge-
staltung der Zahlungsmodalititen
aus ihrer Sicht wiinschenswert wére.
Daneben machten die Mitglieder
in den Gesprdchen vor allem einen
hohen Anspruch an die Sicherheit
des Altersvorsorgeprodukts deutlich.
Nach Auffassung der Mitglieder bie-
tet die gute Kenntnis der eigenen Ge-
nossenschaft und der Einblick in die
Geschiftspolitik mehr Sicherheit als
eine vergleichbare Anlage etwa bei
einer Bank oder Versicherung. Darii-
ber hinaus sollte ihrer Ansicht nach
bei der Kommunikation Wert auf eine
einfache und leicht verstdndliche
Darstellung gelegt werden. Aufbau-
end auf diesen ersten Erkenntnissen
aus den Mitgliederrunden wurde eine
Mitgliederbefragung bei folgenden
drei an der Machbarkeitsstudie be-
teiligten Wohnungsgenossenschaften
durchgefiihrt:

* Vereinigte Wohnstéitten 1889 eG,

Kassel
* Wohnungsbau und Siedlungswerk

Werkvolk eG, Amberg / Regensburg
¢ Wohnungsgenossenschaft ,Aufbau*
Gera eG
Mithilfe eines standardisierten Fra-
gebogens wurden die Ergebnisse
der Mitgliedergesprdache im August
2005 mit insgesamt 301 Interviews
tberpriift und vertiefende Analysen,
insbesondere fiir bestimmte Haus-
haltstypen, durchgefiihrt. Ziel war es
u. a. Aussagen zu folgenden Themen-
komplexen zu erhalten:
* Generelle Bedeutung der privaten
Altersvorsorge
¢ Bedeutung der Wohnkosten im Alter
* Akzeptanz des Modells ,Erwerb zu-
satzlicher Geschéftsanteile®
e Bereitschaft zum Erwerb zusitz-
licher Geschiftsanteile
Im Rahmen der Befragung wurde das
Altersvorsorgemodell ,Erwerb zusitz-
licher Geschiftsanteile“ kurz erldutert.
Weiterhin wurde darauf hingewiesen,
dass es sich zundchst um eine allge-
meine Modellbetrachtunghandelt. De-
tailaussagen, insbesondere zur Hohe
einer moglichen Gesamtrendite konn-
ten noch nicht getroffen werden. Die
Ergebnisse sind daher vor dem Hinter-
grund zu sehen, dass keine konkreten
Konditionen angegeben wurden.

Bedeutung und Verbreitung der pri-
vaten Altersvorsorge

Private Altersvorsorge ist Genossen-
schaftsmitgliedern sehr wichtig

Das Thema private Altersvorsorge
wird von insgesamt 81 % der befragten
Haushalte als sehr bzw. eher wichtig
eingestuft. Mehr als 90 % der Single-
und Paarhaushalte zwischen 30 und
59 Jahren sowie der Haushalte mit
mehreren Erwachsenen halten das
Thema fiir wichtig. Bei den Familien
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und Alleinerziehenden ist der Anteil
etwas geringer (78 % / 80 %).

65 % der Mitglieder bereits iiber pri-
vate Altersvorsorge informiert

65 % der Haushalte haben sich darii-
ber hinaus bereits tiber Moglichkeiten
derprivatenAltersvorsorgeinformiert,
darunter insbesondere Haushalte mit
mehreren Erwachsenen's, Familien,
Paare und Singles von 30 bis 59 Jahren
und Singles bis 30 Jahre.

Als Informationsquellen dienten den
Haushalten bisher tiberwiegend Ver-
sicherungen und Banken. Jedoch
legen gerade Paare zwischen 30 und
59 Jahren, sowie Haushalte mit meh-
reren Erwachsenen, die besonders an
dem Thema interessiert sind, Wert auf
umfangreichere Informationen. Die-
se Haushalte greifen, wie auch die Fa-
milien, zusétzlich zu Zeitungen oder
Zeitschriften oder lassen sich von un-
abhéngigen Dienstleistern beraten.

Private Altersvorsorge bei 45 % der Ge-
nossenschaftsmitglieder vorhanden

45 % der befragten Genossenschafts-
mitglieder haben bereits eine private
Altersvorsorge abgeschlossen (siehe
Abb. 6). Dabei wird ein Zusammen-
hang zwischen dem Vorsorgeverhal-
ten und dem Haushaltseinkommen
deutlich: 84 % der Haushalte mit
einem hohen haushaltsspezifischen
Nettoeinkommen'* haben bereits eine
3 Hierbei handelt es sich um Familien mit er-
wachsenden Kindern, Wohngemeinschaften
oder Haushalte in denen mehrere Generationen
unter einem Dach leben.

1 Um den Einfluss der Haushaltsgrofe auszu-
schalten, bildet man das haushaltsspezifische
Nettoeinkommen. Fiir jede HaushaltsgroRe wer-
den niedrige, mittlere und hohe Einkommensbe-

zieher ermittelt und anschliefend in drei Grup-
pen zusammengefasst.
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Singles unizr 30 1
Singhes 30 bis 55 1

Singles ab B0 L
Paare unber 30 1,
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ADbb. 6: Private Altersvorsorge vorhanden

private Altersvorsorge abgeschlossen.
Bei Haushalten mit einem niedrigen
Einkommen liegt die Quote mit 60 %
deutlich niedriger. Haushalte mit
einem mittleren Nettoeinkommen ha-
ben am wenigsten hédufig vorgesorgt.
Hierzu zdhlen jedoch besonders viele
dltere Singles, deren Einkommen bzw.
Rentenniveau keine zusitzliche Al-
tersvorsorge erfordert.

Die Haushalte investieren derzeit in
der Regel ca. 5 bis 10 % des Haus-
haltsnettoeinkommens in ihre priva-
ten Altersvorsorge. 38 % der Singles
und Paare zwischen 30 und 59 Jahren
zahlen mehr als 100 0 monatlich fiir
diese Vorsorge, bei den Haushalten mit
mehreren Erwachsenen sind es 47 %.
Der Abschluss einer privaten Alters-
vorsorge scheitert daher vor allem an
den fehlenden finanziellen Moglich-
keiten (12 %). Dartiiber hinaus geben
Mitglieder an, noch kein passendes
Angebot gefunden zu haben.
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Bedeutung der Wohnkosten im Alter

Die Wohnkosten haben innerhalb der
Altersvorsorge eine herausgehobene
Bedeutung. Ziel des Modells , Erwerb
zusdtzlicher Geschiftsanteile” ist die
lebenslange Reduzierung der Wohn-
kosten.

Insbesondere Haushalte mit mehreren
Erwachsenden und Familien erwarten

Welchen Anteil Ihres
Einkommens geben Sie
schatzungsweise heute

fiir Wohnkosten aus? genauso viel
Bis 20 % 29
21 bis 30 % 33
31 bis 40 % 41
41 bis 50 % 36
Mehr als 50 % 33

Quelle: Mitgliederbefragung BBR Altersvorsorge 2005

ein deutliches Anwachsen der Wohn-
kostenbelastung. Singles und Paare
zwischen 30 und 50 Jahren, die der-
zeit ihre Wohnkostenbelastung relativ
niedrig einschédtzen, gehen ebenfalls
von einer zukiinftightheren Belastung
aus. Dies sind genau die Gruppen, die
sich auch verstérkt fiir die private Al-
tersvorsorge interessieren.

Interesse am Erwerb zusétzlicher Ge-
schiftsanteile zur Altersvorsorge

65 % der Genossenschaftsmitglieder zei-
gen Interesse am Altersvorsorgemodell
Das Interesse an einem moglichen
Altersvorsorgeangebot ~ der  Woh-
nungsgenossenschaften durch Er-
werb zusétzlicher Geschiftsanteile
zur Wohnkostenreduzierung im Alter
ist insgesamt grof3. 19 % der Befragten
hétten auf jeden Fall Interesse an einem
solchen Angebot und weitere 46 %
wahrscheinlich.

Besonders grof$ ist das Interesse bei
den Singles zwischen 30 und 59 Jahren.
Mehr als drei Viertel der Singles dieses
Alters interessieren sich fiir ein solches
Angebot. Auch bei Paaren zwischen 30
und 59 Jahren ist das Interesse tiber-

Welchen Anteil lhres Einkommens werden Sie im Alter fiir lhre
Wohnkosten ausgeben?

weniger mehr viel mehr
0 65 6
12 52 8
11 37 11
23 36 5)
20 40 7
ANALYSE
KONZEPLE

Tabelle 3: Aktuelle und zukiinftige Wohnkostenbelastung (Anteile in %)
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Abb. 7: Interesse am Altersvorsorgemodell nach Haushaltstyp

durchschnittlich grof8. Damit interes-
sieren sich genau die Haushalte fiir
ein mogliches Angebot zum Erwerb
zusétzlicher Geschiéftsanteile, die sich
auch am hdufigsten allgemein tiber
die private Altersvorsorge informiert
haben und auch gro8tenteils bereits in
eine private Altersvorsorge investieren.
Besonders stark ist das Interesse auch
bei Familien und Haushalte mit meh-
reren Erwachsenen. Altere Haushalte
ab 60 Jahren haben erwartungsgemaf
ein etwas geringeres Interesse, aller-
dings wiirden auch von dieser Gruppe
—18 % bei den Singles und 17 % bei den
Paaren - ,auf jeden Fall“ zusitzliche
Geschiftsanteile zeichnen wollen (sie-
he Abb. 7).

Kenntnis privater Altersvorsorgeange-
bote fiihrt zu einem héheren Interesse

Dabei ist das Interesse besonders hoch
bei denjenigen, die sich auch tiber an-
dere Altersvorsorgeangebote bereits
informiert haben. 71 % dieser Grup-
pe finden das Modell ,Erwerb zusitz-

licher Geschiftsanteile interessant,
jedoch nur 51 % derer, die ,uninfor-
miert“ sind.

Gut die Hdilfte der Mitglieder wiirde das
Altersvorsorgemodell nutzen
Trotz des nur geringen Informations-

1

Befragungsergebnisse

grades wiirden 54 % der Befragten zu-
sdtzliche Geschiftsanteile zeichnen,
wenn das Modell eingefiihrt werden
wiirde. Dieser Anteil ist deutlich hoher
als der der Mitglieder, die bereits an-
derweitig eine private Altersvorsorge
abgeschlossen haben.

Singles zwischen 30 und 59 Jahren du-
Rern einerseits zwar das grofte Inter-
esse am Altersvorsorgemodell, jedoch
wiirde nur die Halfte dieser Haushalte
es wirklich nutzen wollen. Grund hier-
fur ist in erster Linie die finanzielle
Belastung. Im Gegensatz dazu ist das
Interesse bei den Paaren diesen Alters
deutlich hoher. 72 % der Paare zwischen
30 und 59 Jahren haben Interesse und
66 % wiirden das Modell auch nutzen.

Uberdurchschnittlich hoch ist die
Zeichnungsbereitschaft auch bei den
Haushalten mit mehreren Erwachse-
nen und bei den Alleinerziehenden.
Familien sind generell etwas skep-
tischer in Bezug auf die private Al-
tersvorsorge. Trotzdem wiirden noch

o ja, aul gk Fall = j, walvacteskoh s, ehes soht 8 ael, g ke Fal

* ety gurregs Falloabl
(unie: Figiedectairegung BIE. Aervvomongs 305

AMALYSER
RONZEFTE

Abb. 8: Zeichnungsbereitschaft nach Haushaltstyp
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Haben eine private

ja, auf jeden Fall ja, wahrscheinlich

Altersvorsorge abge- nutzen?
schlossen?

Ja 11
Nein 7

Quelle: Mitgliederbefragung BBR Altersvorsorge 2005
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Wiirden Sie das Modell ,Erwerb zusatzlicher Geschéftsanteile

nein, eher nicht nein, auf keinen Fall

48 33 8

49 31 13
ANALYSE
KONZEPIE

Tabelle 4: Private Altersvorsorge und Altersvorsorgemodell (Anteile in %)

52 % der Familien wahrscheinlich zu-
sdtzliche Geschiftsanteile zeichnen.
Die Befragung zeigt jedoch auch, dass
gerade bei Familien der Gedanke ans
Wohneigentum und somit das Thema
,Eigene Immobilie als Altersvorsorge*
im Mittelpunkt steht (siehe Abb. 8).

Es wiirden also auch hier genau die
Gruppen das Altersvorsorgemodell nut-
zen, die bereits tiberdurchschnittlich
héufig in eine private Altersvorsorge in-
vestieren (vgl. hierzuTab. 4). Das Modell
»Erwerb zusétzlicher Geschéftsanteile*
wird von diesen Mitgliedern daher als
zusdtzliche Altersvorsorge gesehen.
Bezieher niedrigerer Einkommen seh-
en es hingegen als Vorsorgeform an,
die sie sich auch leisten konnten.

Fiir eine geringe Bereitschaft, zusitz-
liche Geschiftsanteile zu zeichnen,
sind in erster Linie finanzielle Aspekte
ausschlaggebend. 15 % der Haushalte,
die eine genossenschaftliche Altersvor-
sorge nicht nutzen mochten, sind der
Meinung, dass sie nicht gentigend Geld
fiir eine solche Altersvorsorge haben.

Dariiber hinaus fehlen den Mitglie-
dern in diesem Stadium die konkreten
Informationen zur Ausgestaltung des
Modells, die im Falle einer Einfithrung
tatséchlich tiber die Nutzung des An-
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teilsmodells entscheiden werden. Ge-
rade jiingere Mitglieder, die iiber eine
hohe Wohnmobilitdt verfiigen, be-
fiirchten sich an die Genossenschafts-
wohnung zu binden, wenn sie das An-
teilsmodell nutzen.

Paare zwischen 30 und 59 Jahren so-
wie Alleinerziehende betrachten das
Altersvorsorgemodell ebenfalls eher
kritischer. Auch hier kdnnte eine ge-
nauere Information das Vertrauen in
das Altersvorsorgemodell stérken.

50 O monatlich aber nicht mehr

Ohne Kenntnis der zu erwartenden
Konditionen, die abhidngig sind von
der individuellen Gestaltung durch
die Genossenschaften, haben die
Mitglieder sich geduBert, in welcher
Hohe sie vermutlich zusitzliche Ge-
schiftsanteile  zeichnen  wiirden.
Dabei kommt zum Ausdruck, dass
diese genossenschaftliche Form der
Altersvorsorge fiir die Mitglieder viel-
fach eher den Charakter eines ,Zu-
satz-Vorsorgeproduktes“ hat bzw. die
finanziellen Spielrdume eingeschrankt
sind (siehe Abb. 9).

Die Mehrheit der Mitglieder wiirde ei-
nen Beitrag von bis zu 50 0 monatlich
fiir das vorgestellte Altersvorsorgemo-
dell investieren, dieser liegt in der Re-
gel etwas niedriger als die Betrédge, die
die Mitglieder bereits in ihre bestehen-
de Altersvorsorge investieren. Nur die
Paare zwischen 30 und 59 Jahren, die
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Abb. 9: Monatlicher Beitrag zum Altersvorsorgemodell nach Haushaltstyp
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finanziell z. T. deutlich besser gestellt
sind, wéren vielfach auch bereit mehr
als 50 0 monatlich in eine genossen-
schaftliche Altersvorsorge zu inves-
tieren. Zusammen mit ihrer bereits
bestehenden privaten Vorsorge wiir-
den diese Mitglieder somit monatlich
deutlich mehr als 150 O fiir ihre Alters-
vorsorge aufwenden.

Einmalzahlungen kaum eine Option
Das Modell konnte auch so gestaltet
werden, dass im Rahmen einer Ein-
malzahlung zusétzliche Geschéftsan-
teile fiir die Altersvorsorge erworben
werden. Diese Zahlungsmodalitét
konnte speziell &lteren Mitgliedern
den Zugang zur genossenschaftlichen
Altersvorsorge erméglichen.

Der Anteil derjenigen, die sich vorstel-
len kénnen auch eine Einmalzahlung
zu leisten ist jedoch vergleichsweise
gering. Insgesamt konnen sich dies 22
% der Haushalte vorstellen. Mit 39 %
ist der Anteil bei den Singles zwischen
30 und 59 Jahren am groten.

Bei den dlteren Haushalten ist das In-
teresse hingegen unterdurchschnitt-
lich. Gerade bei dieser Gruppe wiirden
aber durch Einmalzahlungen wichtige
Effekte entstehen. Insgesamt wird die
Hohe der moglichen Einmalzahlung
aufgrund der Einkommenssituation
vergleichsweise gering ausfallen.

Die Hohe einer moglichen Einmal-
zahlung betrédgt bei 76 % derjenigen,
die eine solche leisten wiirden bis zu
5.000 0. Lediglich 4 % der Befragten
kénnen sich eine Einmalzahlung von
10.000 O und mehr vorstellen.

Bedeutung der Befragungsergebnisse

RegelméRBige Umfragen zum Thema
Sparen'® zeigen, dass das Thema Al-
tersvorsorge in Deutschland das Spar-
ziel Nr. 1 ist. Zu beachten ist aber in
diesem Zusammenhang, dass nur
jeder Zweite tberhaupt spart. Dies
wird nicht zuletzt auf die verfiigbaren
Einkommen der privaten Haushalte
zuriickgefiihrt.

Vor diesem Hintergrund ist das in der
Befragung gedullerte grundsitzliche
Interesse an dem vorgestellten Mo-
dell zur Reduzierung der Wohnkosten
im Alter — bei noch nicht genau be-
kannten Bedingungen - als sehr posi-
tiv zu bewerten. Damit liegen grund-
sdtzlich glinstige Voraussetzungen fiir
die Etablierung eines solchen Alters-
vorsorgeangebots vor.

Die Mitgliederbefragung zeigt, dass
das Interesse an einem solchen Al-
tersvorsorgemodell ~ erwartungsge-
mall bei den verschiedenen Haus-
haltstypen und in Abhéngigkeit vom
Einkommen unterschiedlich ausfillt.
Insbesondere Singles und Paare zwi-
schen 30 und 59 Jahren zeigen eine
hohe Zeichnungsbereitschaft ebenso
wie die Haushalte mit mehreren Er-
wachsenen und die Alleinerziehen-
den. Auch viele Familien wiirden zu-
satzliche Geschiftsanteile zeichnen,
wobei diese verstdrkt auch mit dem
Gedanken einer eigenen Immobilie
als Altersvorsorge spielen, wenn die
finanziellen Mobglichkeiten hierfiir
vorhanden sind.

Das Interesse am Modell ist dann ho-
her, wenn sich das Genossenschafts-
mitglied bereits mit dem Thema
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Befragungsergebnisse

private Altersvorsorge auseinander
gesetzt hat. Viele, die bereits ander-
weitig privat vorsorgen, wiirden auch
zusdtzlich die genossenschaftliche Al-
tersvorsorge nutzen. Das Modell , Er-
werb zusétzlicher Geschéftsanteile®
bekommt somit den Charakter einer
zusdtzlichen Vorsorge, was sich u. a.
in der Zahlungsbereitschaft wider-
spiegelt.

Aufgrund der besonderen Einkom-
mensstruktur der Genossenschafts-
mitglieder mit in der Regel eher
niedrigen Einkommen ist die Inves-
titionsbereitschaft fiir ein solches
Altersvorsorgeprodukt noch gering.
Die Meisten sind bereit einen monat-
lichen Beitrag von bis zu 50 O aufzu-
wenden. Die Moglichkeit der Einmal-
zahlung st6t hingegen nur auf sehr
geringes Interesse.

Generell kann durch eine umfassende
Information und eine attraktive Aus-
gestaltung der Konditionen eine gro-
Bere Gruppe fiir das Modell gewon-
nen werden. Hierzu gehoren neben
einer verstdndlichen Erlduterung des
Produkts auch Beispielrechnungen,
die insbesondere den Vorteil gegen-
iiber anderen Vorsorgeprodukten er-
lautern.

Obwohl viele Haushalte bereits an-
dere Altersvorsorgeangebote nutzen,
stellt das Modell , Erwerb zusétzlicher
Geschiftsanteile“ aufgrund der fle-
xiblen Handhabung eine interessante
Ergdnzung dar. Auch Genossen-
schaftsmitglieder mit eher niedrigen
Einkommen erhalten die Moglichkeit
mithilfe des Altersvorsorgemodells
ihre Situation im Alter zu verbessern.

15Z. B.Verband der Privaten Bausparkassen e. V.
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Fazit

Die Expertenkommission Wohnungs-
genossenschaften hat in ihrem Be-
richt die Entwicklung von privaten
Altersvorsorgemodellen fiir Genos-
senschaftsmitglieder empfohlen. Dies
hat der Deutsche Bundestag mit sei-
nem Beschluss vom 24. Februar 2005
zur ,Stabilisierung und Weiterent-
wicklung des genossenschaftlichen
Wohnens“ aufgegriffen und die Bun-
desregierung aufgefordert ,zu priifen,
welche Angebote zur privaten Alters-
vorsorge Wohnungsgenossenschaften
machen kénnen, um die Wohnkosten-
belastung im Alter zu reduzieren und
kalkulierbar zu machen.“ Hintergrund
fiir diese Empfehlung ist die beson-
dere Eignung von Wohnungsgenos-
senschaften fiir die Wohnversorgung
dlterer Menschen, die bereits aktuell
durch ein hohes Durchschnittsalter
und eine besonders hohe Wohndau-
er von Genossenschaftsmitgliedern
unterstrichen wird. Die Kommission
hat dafiir ein Modell vorgeschlagen,
bei dem das Mitglied widhrend der
Erwerbsphase zusitzliche Genos-
senschaftsanteile zeichnet. Der aus
diesen Anteilen sowie den darauf an-
fallenden Dividendenzahlungen ent-
stehende Kapitalstock kann im Alter
aufgelost und mit den anfallenden
Wohnkosten verrechnet werden.

Aufgabe der Forschungsgemeinschaft
aus ANALYSE & KONZEPTE und dem
Institut fiir Genossenschaftswesen
der Philipps-Universitat Marburg war
es, die Anlageform ,Erwerb zusitz-
licher Geschiftsanteile“ zu priifen,
mit anderen Altersvorsorgemdoglich-
keiten zu vergleichen und fiir die Um-
setzung in der Praxis weiterzuentwi-
ckeln. Anhand eines speziell fiir diese
Aufgabe entwickelten Rechenmoduls
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wurden Modellrechnungen mit ver-
schiedenen Parametern sowohl aus
Sicht der Mitglieder als auch aus der
Perspektive der Genossenschaften
durchgefiihrt. Dabei wurden vor
allem die wirtschaftlichen Effekte
untersucht und anderen moglichen
Anlageformen gegeniibergestellt. In
einem weiteren Schritt wurde die Ak-
zeptanz des Modells , Erwerb zuséatz-
licher Geschiftsanteile“ im Rahmen
von Mitgliedergesprdachen und einer
reprasentativen Mitgliederbefragung
bei drei Wohnungsgenossenschaften
uberpriift.

Es wurde deutlich, dass mit dem
Modell ,Erwerb zusitzlicher Ge-
schiftsanteile“ sowohl aus Sicht der
Mitglieder als auch aus Sicht der Ge-
nossenschaften viel versprechende
Ergebnisse erreicht werden konnen,
die fiir eine Markteinfithrung spre-
chen. Die Mitgliederbefragung hat
gezeigt, dass mehr als die Halfte der
Genossenschaftsmitglieder (54 %) fiir
sich die Nutzung eines solchen Ange-
bots ,Erwerb zusitzlicher Geschéfts-
anteile“ fiir sehr wahrscheinlich hilt,
obwohl noch keine genauen Konditi-
onen genannt werden konnten.

Wesentlich fiir das Engagement der
Mitglieder wird die Zahlung einer
attraktiven Dividende durch die Ge-
nossenschaft sein, denn sie ist Vor-
aussetzung dafiir, dass die Rentabili-
tdt der zusétzlichen Geschiftsanteile
mit der anderer Anlageformen ver-
gleichbar wird. So zeigen die Modell-
rechnungen, dass schon bei einer
Dividende von 2,0 bis 2,5 % p. a. ein
Netto-Endvermogen erreicht wird,
das gegentiiber festverzinslichen An-
lagen konkurrenzfihig ist. Bei einer

Rendite von 4 % kann ein Mitglied,
das 15 Jahre lang einen Betrag von
nur 50 O pro Monat zur Zeichnung
zusdtzlicher Anteile bei der Woh-
nungsgenossenschaft aufwendet, im
Alter fiir einen Zeitraum von 20 Jahren
eine Reduzierung der Wohnkosten in
Hohe von monatlich 67 O erreichen.
Dies wiirde bei Wohnkosten von 400
O pro Monat zu einer Entlastung von
immerhin rd. 17 % fiithren.

Im Vergleich mit einer geférderten
Riesterrente erweist sich die Rentier-
lichkeit der Zeichnung zusétzlicher
Genossenschaftsanteile jedoch als
nicht ,konkurrenzfahig“. Vergleichs-
rechnungen belegen aber, dass durch
Einbeziehung der zur Altersvorsorge
gezeichneten = Genossenschaftsan-
teile in die Riesterforderung diese Be-
nachteiligung ausgeglichen werden
konnte.

Altersvorsorge hat einen hohen Stel-
lenwert bei Genossenschaftsmit-
gliedern. Die Altersstruktur der Mit-
glieder entspricht bereits heute der
Prognose fiir die Gesamtbevolkerung
im Jahr 2020, d. h., dass in vielen Woh-
nungsbestdnden mittelfristig ein Ge-
nerationenwechsel stattfinden wird.
Damit werden neue Mitgliedergrup-
pen gewonnen werden miissen. Die
Befragung hat gezeigt, dass vor allem
Paarhaushalte mittleren Alters, aber
auch Familien und Haushalte mit
mehreren Erwachsenen, die generell
ein groBes Interesse an privater Al-
tersvorsorge haben, auch vom Modell
LJErwerb zusitzlicher Geschéftsan-
teile” tiberzeugt sind. Mit der Einfiih-
rung des genossenschaftlichen Alters-
vorsorgeprodukts konnte daher einer
vorhandenen Nachfragesituation ent-
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sprochen und ein effektiver Anreiz
zur Gewinnung jlingerer Mitglieder
geschaffen werden.

Die Zeichnung zusitzlicher Ge-
schiftsanteile bei Wohnungsgenos-
senschaften ist jedoch nicht nur ein
Beitrag zur Mitgliederbindung. So ha-
ben die Modellrechnungen ergeben,
dass durch Starkung der Eigenkapital-
basis auch eine Senkung der Finanzie-
rungskosten fiir Fremdkapital erreicht
werden kann. Dies wére insbesondere
fiir diejenigen Genossenschaften von
Vorteil, die umfangreiche Neubau-
und Bestandsaktivitdten realisieren
wollen, um ihre Wettbewerbsposition
zu starken. Dariiber hinaus kénnen
Wohnungsgenossenschaften profitie-
ren, die aufgrund ihrer GroBe oder
spezifischen Marktbedingungen von
Kreditinstituten ungtinstigere Kondi-
tionen erhalten.

Im Ergebnis der Untersuchung kann
den Wohnungsgenossenschaften im
Grundsatz empfohlen werden, ihren
Mitgliedern das Angebot zur Zeich-
nung zusétzlicher Geschéftsanteile zu
unterbreiten.

Um auf ausreichende Akzeptanz zu
stollen, wird diese Vorsorgeform je-
doch mit anderen Angeboten kon-
kurrenzfdhig ausgestaltet werden
miissen. Dies ist nicht zuletzt von der
Hohe der Dividende abhéngig, die die
einzelne Genossenschaft ausschiittet.
Dabei wird allerdings die Attraktivitét
von geférderten Produkten nicht er-
reicht werden konnen.

Trotz der im Einzelnen noch zu kli-
renden Anforderungen und Einzel-
fragen sollte daher die Einbeziehung

dieses genossenschaftlichen Alters-
vorsorgemodells in die Riesterforde-
rung gepriift werden. Sie wire schon
aufgrund des Gleichbehandlungs-
grundsatzes angezeigt, wenn es zu
einer Integration der selbst genutzten
Immobilie in die Riesterforderung
kommen sollte. Die zu erwartenden
positiven Effekte einer Forderung des
»Anteilssparens diirften dabei die
dann notwendigen (gewissen) Ein-
schrankungen in der Flexibilitdt deut-
lich tiberwiegen.

Grundsétzlich ist das Konzept des Al-
tersvorsorgemodells ,Erwerb zusétz-
licher Geschéftsanteile“ fiir eine Ein-
beziehung in die staatlich geférderte
private Altersvorsorge geeignet. Dabei
kann sowohl das hier vorgestellte Mo-
dell des ,Anteilssparens“ mit Wohn-
kostenreduzierung im Alter verfolgt
werden, als auch eine Kombination
mit dem Dauerwohnrecht.

Dabei erscheint eine Integration in
die bestehende Fordersystematik der
Riester-Rente durchaus moglich, so-
fern die auch bei einer gleichberech-
tigten Einbeziehung aller Immobilien
in die Riester-Rente bestehenden Er-
fordernisse (u. a. im Hinblick auf die
nachgelagerte Besteuerung und deren
Bemessung) gelost werden konnen.
Hinsichtlich der Sicherung des in Ge-
nossenschaftsanteilen gebundenen
Kapitals fiir die Altersvorsorge wire
u. a. die Nutzung eines entspre-
chenden Versicherungsprodukts
denkbar. Daneben wire auch eine
Kombination mit dem Dauerwohn-
recht moglich, um wéhrend der Leis-
tungsphase die Absicherungsfunktion
zu ibernehmen.
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Fazit

Eine Forderung der fiir die Alters-
vorsorge zusitzlich  gezeichneten
Geschiftsanteile wire zudem mit
glinstigen wohnungs- und wirtschafts-
politischen Effekten verbunden. Zum
einen wiirde den Wohnungsgenossen-
schaften in erheblichem Mafe privates
Kapital zuflieBen, das diese zur Mo-
dernisierung ihrer Wohnungsbestdnde
und fiir Neubauinvestitionen einset-
zen koénnten. Zum anderen kdme das
Altersvorsorgekapital den Wohnstand-
orten, der Stadtentwicklung und der
lokalen Bauwirtschaft zugute.

Ausblick

Neben dem Modell ,Erwerb zusitz-
licher Geschiftsanteile“ hat die Ex-
pertenkommission auch die Nutzung
von Spareinrichtungen und von Dau-
erwohnrechten zur Altersvorsorge
empfohlen. Dies ist Gegenstand einer
weiteren Untersuchungsphase. Als
theoretische Grundlage sind hierzu
bereits Expertisen erstellt worden, die
beim BBR angefragt werden kénnen.

Weitere Informationen zu den Mo-
dellen, den Umsetzungs- und Aus-
gestaltungsmaoglichkeiten sowie der
Wirkungsweise bei unterschiedlichen
Mitgliederhaushalten und Wohnungs-
genossenschaften werden im Rahmen
eines Handbuches ,Altersvorsorge
und  Wohnungsgenossenschaften®
vorgelegt, das voraussichtlich bis
Ende 2006 erstellt werden wird. Das
Handbuch, das sich sowohl an Woh-
nungsgenossenschaften als auch an
eine interessierte Offentlichkeit rich-
tet, wird eine anwendungsorientierte,
praxisnahe Zusammenfithrung der
Ergebnisse aller Untersuchungsbe-
reiche enthalten.
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