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Das Paneuropaische Private Pensionsprodukt

Ein PEPP ist ein individuelles, nicht betriebliches
Altersvorsorgeprodukt, das auf freiwilliger Basis zur
Altersvorsorge abgeschlossen wird.’

> Kosteneffizienz Jahrliche Gebihren auf 1% des
jahrlich angesparten Kapitals beschrankt
(Basis-PEPP)

» EU weites Mithahmerecht Bei Mithahme innerhalb
der EU entstehen keine Nachteile

» Transparenz Gebuhren und Risiken werden klar
und verstandlich dargelegt

» Verbraucherschutz Zertifizierung durch EIOPA

"Nach: Verordnung (EU) 2019/1238 Des Européaischen
Parlaments und des Rates
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PAN-EUROPEAN PERSONAL PENSION PRODUCT (PEPP)
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Abbildung entnommen von: www.eiopa.europa.eu
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Bisherige Entwicklung

Urspriingliches Ziel Schaffung eines EU-Binnenmarkts
far private Rentenprodukte
Juni 2019 Verordnung des Européischen Parlaments
und des Rates Uber ein PEPP

» Europaische Kommission ist erméchtigt technische

Regulierungsstandards zu erlassen

» Vorschlage sind von EIOPA zu unterbreiten
August 2020 EIOPA verdéffentlicht einen Entwurf fir
regulatorische und technische Standards eines PEPPS

Dezember 2020 Delegierte Verordnung der
Européischen Kommission

> Inkrafttreten: Beginn 2021
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Delegierte Verordnung der Europaischen Kommission

Stochastische Modellierung:

» Das Risikoprofil einer Anlagestrategie muss anhand
von stochastischen Simulationen bewertet werden

» Mindestanforderungen fur Anbieter eines PEPP

> Basisinformationsblatt fir PEPP-Kunden
Basisinformationsblatt:

» Gesamtrisikoindikator

» Versorgungsleistungsprognose
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Basisinformationsblatt

Das PEPP auf einen Blick
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Entnommen aus: Delegierte Verordnung (EU) 2021/473
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Modellvorschlag von EIOPA

» Pan-European Personal Pension Product (PEPP):
EIOPA’s stochastic Model for a holistic Assessment
of the Risk Profile and potential Performance

» Vorschlag zur Modellierung von Aktienperformance,
Zinsentwicklung und Inflation

» Risikominimierungstechniken
Mindest-Performanceanforderungen

» Beriicksichtigung von Arbeitslosigkeit und
Lohnentwicklung

v
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Arbeitslosigkeitsrisiko in privaten Rentenprodukten

Nach: Pablo Antolin und Stéphanie Payet?

» Aufgrund eines Arbeitslosigkeitszeitraums kann es
zu Beitragsausfallen kommen

> Arbeitslosigkeit kann sich negativ auf die kiinftige
Lohnentwicklung auswirken

» Niedrigerer Lohn bei Wiedereinstieg in den
Arbeitsmarkt

» Niedrigere Sparbeitrdge nach Wiedereinstieg in den
Arbeitsmarkt

2Assessing the Labour, Financial and Demographic Risks to
Retirement Income from Defined-Contribution Pensions. In: OECD
Journal: Financial Market Trends 2010
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Das Arbeitslosigkeitsmodell

Sei {Q, F, P} ein Wahrscheinlichkeitsraum:
» Ansparphase: 7 := {25, ....,64}
> Kohorte: G (beliebiger Gré3e)
» Arbeitslosigkeitsprozess: X : Q x G x T — {0,1}

1 £ Individuum i€ GistimAltert € T
Xi — arbeitslos
) 0£ Individuumje€ GistimAltertc T
beschéftigt
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Arbeitslosigkeit auf Kohorten-Ebene

60% der Individuen jeder Kohorte G haben ein
ununterbrochenes Arbeitsleben
Unterteilung in Teilkohorten
G=GoUGimitGoNGy =10

i € Go = Individuum i kann arbeitslos werden
i € Gy = Individuum i hat ein ununterbrochenes
Arbeitsleben

P (i € Go) = 0.4 und entsprechend P (i € G1) = 0.6
Firie Gigilt: X{ =0Vte T
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Arbeitslosigkeitsprozess

Arbeitslos

Beschiftigt
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Arbeitslosigkeitsprozess

P(Xi=1X_,=0) =R}
Arbeitslos

P (X =0/X_,=0)=1-R]

Beschiftigt
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Arbeitslosigkeitsrate
Fir i € Gy (Teilkohorte betroffen vom
Arbeitslosigkeitsrisiko)
Arbeitslosigkeitsrate R : Gy x T — R

. . . t—25 j
R = (B{, + Z (1 — 15)) L(25<t<40) + 3;1(t>40)

Basisrate B: Q x Gy x T = R
B} U A (7.1 9%, (0.92%)2)
Zusatzrate 7 : Q x Gy — R

S <4.99%, (1 .07%)2)
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Erwartete Arbeitslosigkeitsrate

12.2%

10.0%

7.2%

ER)

5.0

=

0.0%

25 30 35 40 45 50 55 60 64
Alter: t



Seite 17 Modellbeschreibung | Bachelorarbeit an der Universitat Uim | 1. Februar 2022

Arbeitslosigkeitsprozess

P(Xi=1X_,=0) =R}
Arbeitslos

P X=Xy =1) =

Xi=0/X_,=0)=1-Ri
P (Xt =0IX.1 =0) ! 0.751 piupi \+ 051 p _pi
(R=R_,) (Ri<Ri_,)

Beschiftigt

P(Xi=0X_,=1)=
0250 (popy )+ 08 (gch_,)
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Verteilung Jahre in Arbeitslosigkeit

£5.0%
£0.0%
55.0%

[

2 50.0%

S

B 45.0%

=

m
I
=]
=1
=

35.0%
30.0%

nteil an Si

A
[SEE
e o
P==
-

16.0%

Relativer

10.0%

5.0%
=1 1 I ™.

0.0%

0Jahre 1-2Jahre 3-4Jahre 5-GJahre 7-8Jahre 9-10Jahre 11-15 Jahre16-20 Jahre =20 Jahre
Jahre in Arbeitslosigkeit



Seite 19 Modellbeschreibung | Bachelorarbeit an der Universitat Ulm | 1. Februar 2022

Zwischenfazit Arbeitslosigkeitsmodell

> Zu Beginn des Arbeitslebens hdhere
Wahrscheinlichkeit arbeitslos zu werden

» Bei Individuen zwischen 25 und 40 Jahren in
Tendenz kurze Arbeitslosigkeitszeitraume

> Ab Alter 40 erh6éhtes Risiko der
Langzeitarbeitslosigkeit

> In Erwartung sind alle Individuen ca. 2.5 Jahre
arbeitslos
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Lohnentwicklung
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Individuelle Lohnkurven
Lohnfunktion: W: Qx G x 7 — R

Wi =4 (max’ - t)2 +b
Steigung: a: O x G - R
a "% 1 (~0.15,0.011)
Lohnplateau: max : Q x G - R
max' “X" 1/ (47, 64)

Normierung: b’ wird gewéhlt, dass alle Individuen im
Alter 25 einen Lohn von 100 erhalten

b'=100 -4 (max’ — 25)2
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Auswirkung von Arbeitslosigkeit auf die Lohnentwicklung
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Erweiterung der Lohnfunktion

Wi = (b} +4a (max’ - t>2> (1 - X;)

Alter bei der letzten Einstellung vor Alter t:
r[:max{keT:X,ﬂ:O,k<t}
Alter bei der ersten Einstellung:

s":min{kefrzx,izo}
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Lohnfunktion: W] = (b} + & (max’ - 1)°) (1 - X])
Far ¢ > 25

. . . . 2 .
b} = <min{Wr’t,- -a (max’ — t) , b4 } ]l(s,<t)
- i A i
+m/n{100 —a <max — t> ; t—1}]l(s"2t)) Xi_1
+b;_ (1 - Xtiq)

bs = bl =100 — & (max’ — t)?
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Zwischenfazit Lohnmodell

v

Arbeitslosigkeit fuhrt zu niedrigeren Léhnen bei
Wiedereintritt in den Arbeitsmarkt

Stérkerer Effekt in jungen Jahren
Stérkerer Effekt bei steigender Lohnfunktion

Schaden von Arbeitslosigkeit: Lohnausfall
wahrend dem Arbeitslosigkeitszeitraum + kunftiger
nicht erhaltener Lohn
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Investitionsstrategie 1

Ansparphase 7 := {25,...,64}

> Alle Individuen sparen jahrlich (falls beschaftigt)
einen Anteil von 10% ihres Jahreslohns

» Anlage in festverzinsliche Anlage mit konstantem,
risikolosen Zinssatz von 2%

> Betrachtet wird das Endvermégen zum
Renteneintritt
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Resultate Investitionsstrategie 1
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Resultate Investitionsstrategie 1

0200%

Unter Integration des
Arbeitslosigkeitsrisikos sind die

0150%

S 0100%

Endvermdgen in Erwartung ca. 8.6%

niedriger
Szenario ohne Arbeitslosigkeit | mit Arbeitslosigkeit A-rel.
Giinstiges Szenario:
85%-Quantil 1101.93 1034.99 6.07%
Szenario der besten Schatzung:
50%-Quantil 858.92 776.47 9.60%
Ungunstiges Szenario:
15%-Quantil 662.31 594.40 10.25%
Stresstest Szenario:
5%-Quantil 605.74 508.71 16.02%
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Investitionsstrategie 2

Ansparphase 7 := {25, ...,64}

>

| 2

>

Alle Individuen sparen jéhrlichen (falls beschaftigt)
einen Anteil von 10% ihres Jahreslohns

Investition von 40% in festverzinsliche Analge mit
konstantem, risikolosen Zinssatz von 2%
Investition von 60% in Aktienindex

Aktienindex: Modelliert gemafn dem
Black-Scholes-Merton Modell mit Risikopramie

A = 6% und Volatilitdt o = 30%

Betrachtet wird das Endvermdgen zum
Renteneintritt
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Resultate Investitionsstrategie 2
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Resultate Investitionsstrategie 2

Unter Integration des
Arbeitslosigkeitsrisikos sind die

00s0%

Endvermdgen in Erwartung ca. 8.2%

0020%

niedriger
Szenario ohne Arbeitslosigkeit | mit Arbeitslosigkeit A-rel.
Giinstiges Szenario:
85%-Quantil 2551.40 2376.53 6.85%
Szenario der besten Schatzung:
50%-Quantil 1703.78 1554.37 8.77%
Ungunstiges Szenario:
15%-Quantil 1162.79 1028.33 11.56%
Stresstest Szenario:
5%-Quantil 940.67 811.8 13.7%
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Szenario A-rel. Investitionsstrategie 1 | A-rel. Investitionsstrategie 2
Gunstiges Szenario:
85%-Quantil 6.07% 6.85%
Szenario der besten Schatzung:
50%-Quantil 9.60% 8.77%
Unglinstiges Szenario:
15%-Quantil 10.25% 11.56%
Stresstest Szenario:
5%-Quantil 16.02% 13.7%
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Fazit

> Arbeitslosigkeit verringert das Uber die
Ansparphase investierte Kapital und so das
Endvermégen zum Renteneintritt

» Stéarkerer Effekt bei Arbeitslosigkeit in jungen
Jahren (Einfluss auf die Lohnentwicklung, Zinsen)
> Das Arbeitslosigkeitsrisiko im Rahmen einer

Versorgungsleistungsprognose/ Risikoaufklarung zu
berlcksichtigen
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Vielen Dank fir Ihre Aufmerksamkeit

Bei weiteren Fragen
» E-Mail tom.huber@uni-ulm.de
» LinkedIn Tom Huber
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