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Stellungnahme (pAV-Reformgesetz)

1 Vorbemerkung und Zusammenfassung

Der Referentenentwurf flir ein pAV-Reformgesetz formuliert Neuregelungs-
vorschlage fir den Rechtsrahmen der gesetzlich zertifizierten Altersvorsor-
gevertrage (gemaB § 1 AltZertG - auch sogenannte Riester-Renten), welche
auch teilweise den Rechtsrahmen flr gesetzlich zertifizierte Basisrentenver-
trage (gemaB § 2 AltZertG - sogenannte RlUrup-Renten) betreffen. Der Ent-
wurf soll eine Vereinbarung des Koalitionsvertrags von SPD, Blindnis 90/Die
Grinen und FDP vom 07.12.2021 umsetzen, der zum Gegenstand hat, die
private Altersvorsorge ,grundlegend zu reformieren™! und ist eine weitge-
hende Umsetzung der Empfehlungen der von der Bundesregierung einge-
setzten ,Fokusgruppe private Altersvorsorge"?.

Der Bund der Versicherten e. V. (BdV) dankt ausdriicklich flir die Mdglich-
keit zur Stellungnahme. Besonders positiv hervorheben mdchten wir, dass
die Bundesregierung sich der gleichermaBen wichtigen und dringlichen Auf-
gabe stellt, die in den vorangegangenen Wahlperioden nicht geregelten Re-
formbedarfe zu adressieren und einen sehr weitgehenden Gesetzentwurf
vorzuschlagen.

Der Entwurf adressiert vorrangig diejenigen Verbrauchergruppen, die die
Mehrheit der Fokusgruppe als Zielgruppe definiert hat, um ,ein effizientes
Angebot zur Lebensstandardsicherung nach Renteneintritt fir breite Bevol-
kerungsgruppen zu schaffen, sofern sie Uber eine hinreichende Sparfahig-
keit verfligen"3. Dabei ergeben sich insbesondere flir solche Vorsorgepro-
dukte Verbesserungen, die am Markt etabliert sind, aber bislang vom Ge-
setzgeber nicht als férderungswirdig erfasst wurden.

Damit diese Verbesserungen die adressierten Verbrauchergruppen erreichen
und der von der Bundesregierung angestrebte Richtungswechsel bei der
steuerlich geférderten Altersvorsorge ermdglicht werden, fordert der BdV
die politischen Entscheidungstrager:innen von Deutschem Bundestag, Bun-
desrat und Bundesregierung auf, diese Verbesserungen unter Bericksichti-
gung der von uns vorgeschlagenen Handlungsbedarfe zeitnah zu beraten,
zu beschlieBen und umzusetzen (gemaB Zeitplanung des Referentenent-
wurfs zum 01.01.2026).

1 Vgl. ,Mehr Fortschritt wagen: Blundnis fur Freiheit, Gerechtigkeit und Nachhaltigkeit®,
Koalitionsvertrag 2021-2025 zwischen SPD, BUNDNIS 90/Die Griinen und FDP,
S. 58.

2 Siehe https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Broschue-
ren Bestellservice/abschlussbericht-fokusgruppe-private-altersvor-
sorge.pdf? blob=publicationFile&v=>5.

3 Siehe https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Broschue-
ren Bestellservice/abschlussbericht-fokusgruppe-private-altersvor-
sorge.pdf? blob=publicationFile&v=5, S. 5.
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Der BdV bewertet die folgenden Regelungsvorschlage des Referentenent-
wurfs als vorteilhaft:

e Die neue Férdersystematik mit den wesentlichen Elementen ,beitrags-
proportionale Zulagen®, ,Berufseinsteigerbonus™ und ,Bonuszulage flr
Geringverdiener" ist flir Verbraucher:innen eine Verbesserung gegen-
Uber dem aktuellen System der - v. a. bei schwankenden Einkommen
- oftmals komplizierten einkommensabhangigen Férderung.

e Der Wegfall der Verrentungspflicht beseitigt eine entscheidende
Schwachstelle der aktuellen , Riester-Renten“-Vertrage. Die Moéglich-
keit, flr die Altersphase Auszahlungsplane ohne Restverrentung zu
wahlen, schafft die Mdglichkeit fir eine bedarfsgerechte Alternative zur
Leibrente.

e Die neue Produktkategorie ,Altersvorsorgedepot-Vertrage" bezieht ka-
pitalmarktnahe Vorsorgeprodukte in den Férderrahmen ein, die am
Markt etabliert sind aber bislang vom Gesetzgeber ignoriert worden.

Fir die folgenden Regelungsvorschlage bestehen nach Einschatzung des
BdV Handlungsbedarfe, da sie sich flr Verbraucher:innen nachteilig auswir-
ken wirden:

e Die Umstellung der Vorschriften fur die Produktinformationen auf die
Vorgaben der EU-PRIIPs-Verordnung ist eine massive Verschlechterung
gegenlber der aktuellen PIA-Methode. Insbesondere hinsichtlich der
Zielsetzung des Referentenentwurfs (siehe Seite 105) ,Verbesserung
der Transparenz und Vergleichbarkeit" ist die vorgeschlagene Regelung
des Referentenentwurfs widersinnig.

e Die Berulcksichtigung der Leistungen aus gesetzlich zertifizierten Al-
tersvorsorgevertragen beim Bezug von Leistungen der Grundsicherung
im Alter und bei Erwerbsminderung nach SGB XII ist nicht ausreichend
klargestellt.

In Abschnitt 2 zeigen wir die im Referentenentwurf formulierten Ziele auf.

In Abschnitt 3 erfolgen weitergehende Anmerkungen und Erlauterungen zu
den vorgeschlagenen MaBnahmen des pAV-Reformgesetzes in der Reihen-
folge des Artikelgesetzes.
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2 Ziele des Reformvorschlags
Die im Referentenentwurf formulierten Ziele lauten wie folgt:
Zielformulierung 1 (siehe S. 40, vgl. hierzu auch S. 1)

Ziel dieser Reform der steuerlich geférderten privaten Altersvorsorge ist es
daher, ein effizientes Angebot zur Lebensstandardsicherung nach Renten-
eintritt fir breite Bevélkerungsgruppen zu schaffen. Altersvorsorgende pro-
fitieren bei der geférderten Altersvorsorge von Zulagen in Verbindung mit
dem Sonderausgabenabzug und einer Steuerfreistellung der Ertrdge in der
Ansparphase. Die Férderung Uber die ergédnzenden Zulagen adressiert ge-
zielt untere Einkommensgruppen, junge Menschen und Personen mit Kin-
dern, denen héhere Férderquoten gewéahrt werden. Die Férderung wird
grundlegend vereinfacht. Uber besser nachvollziehbare beitragsproportio-
nale Zulagen, die bis zu einem Hbchstbetrag fir jeden gesparten Euro in
den Vertrag flieBen, kann zukUnftig auf die komplizierte Mindesteigenbei-
tragsberechnung und Rickrechnungen zur Bestimmung des maximalen ge-
férderten Eigenbeitrags verzichten werden. Auf diese Weise werden einfach
verstandliche und transparente Sparanreize geschaffen.

Zielformulierung 2 (siehe Seite 43 f.)

Ziel ist es [...], ein kostenglinstiges, einfaches, transparentes und gut er-
kldrbares Angebot an neuen privaten Altersvorsorgeprodukten mit héheren
Renditemdglichkeiten zu unterbreiten, das eine breite Bevélkerungsschicht
anspricht, eigenverantwortlich zur Sicherung ihres Lebensstandards im Alter
eine ergénzende, private Altersvorsorge vorzunehmen. So soll der Verbrei-
tungsgrad erhéht werden. Dariiber hinaus sollen Vereinfachungen bei den
steuerlichen Vorschriften dazu beitragen, héhere Sparanreize zu setzen.

Zielformulierung 3 (siehe Seite 65 f.)

Mit der Neuregelung [der Bonuszulage] [...] werden Geringverdiener stéarker
vom Staat unterstiitzt, damit diese ein héheres Altersvorsorgevermédgen
aufbauen kénnen. Das Ziel, der Altersarmut entgegenzuwirken, wird
dadurch stérker verfolgt.

Zielformulierung 4 (siehe Seite 86)

Ein Ziel der Reform ist [...] eine starkere Vereinheitlichung der Produkte
durch einen klaren Fokus auf die Altersvorsorge. Die bisher méglichen er-
ganzenden Absicherungen der verminderten Erwerbsféhigkeit, Berufsunfa-
higkeit oder Dienstunféhigkeit sowie der Hinterbliebenen, die einen Kosten-
faktor fur die Produkte dargestellt und auch deren Vergleichbarkeit er-
schwert haben, sind kinftig nicht mehr zuldssig. So erhéht sich zum einen
das fir die Altersvorsorge zur Verfligung stehende Kapital, da die auf die er-
gdnzenden Absicherungen entfallenden Beitragsanteile nicht mehr zum Ab-
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zug gebracht werden kénnen. Zum anderen reduziert sich aufgrund der ge-
ringeren Komplexitit der Produkte der Beratungsaufwand, so dass der Ab-
schluss von Altersvorsorgevertrdgen auch online erméglicht wird. Auch der
Produktvergleich und Anbieterwechsel wird durch weniger komplexe Pro-
dukte vereinfacht, was den Wettbewerb stirkt und Kosten senkt.

Zielformulierung 5 (siehe Seite 93 ff.)

[Der Referentenentwurf] ermdéglicht es den Anbietern, ein Altersvorsorgede-
pot in Form eines einfachen Sparplans als Referenzdepot-Vertrag zertifizie-
ren lassen. Ziel ist es, ein niedrigschwelliges Angebot von Altersvorsorgede-
pot-Vertrdgen zu etablieren, das gut erkldarbar und leicht versténdlich ist.
Der Referenzdepot-Vertrag soll damit insbesondere auch fir einen Online-
Abschluss in Frage kommen, um der fortschreitenden Digitalisierung Rech-
nung zu tragen. Die reduzierte Komplexitdt und die Beschrédnkung von Ent-
scheidungsoptionen stellen eine wesentliche Erleichterung fir die Angebots-
prifung durch den Altersvorsorgenden dar.

Bewertung: positiv, aber perspektivisch handlungsbediirftig

Diese formulierten Ziele werden von uns nachdriicklich unterstitzt. Das Er-
reichen dieser Ziele ist von entscheidender Bedeutung fur die Alterssiche-
rung der Verbraucher:innen in Deutschland. Insbesondere ist fir uns ent-
scheidend, ob mit den vorgeschlagenen MaBnahmen des Reformvorschlags
erreicht wird, dass

1. die Anbieter gewillt und in der Lage sind (nach dem Willen des Reform-
vorschlags) ,effiziente", ,kostenglinstige®, ,einfache", ,gut erklarbare",
Jtransparente" und ,niedrigschwellige™ Produkte flr die steuerlich ge-
férderte Altersvorsorge anzubieten, die

2. ,breite Bevélkerungsgruppen® (im Sinne des Reformvorschlags) auch
tatsachlich erreichen. Dies gilt auch und vor allem fir solche Verbrau-
cher:innen die keine bedarfsgerechten Beratungs- und Produktange-
bote vorfinden und/oder in der aktuellen Produkt- und Vertriebsland-
schaft nicht erreicht werden.

Entsprechend unterstitzen wir ebenfalls ausdricklich die fir 2031 angekln-
digte Evaluierung (siehe Seite 2, Seite 41 sowie Seite 56), die prifen soll,
inwieweit die MaBnahmen ihre Ziele erreicht haben. Auf Grundlage dieser
Evaluierung soll dann Uber weitere MaBnahmen entschieden werden. Hier
regen wir an, frihzeitig und regelmaBig die Marktentwicklung dahingehend
zu beobachten, ob die Anbieter die neuen Angebotsmdéglichkeiten nutzen,
ob diese von Verbraucher:innen 1) nachgefragt werden und ob sie sich

2) fur die Verbraucher:innen als vorteilhaft erweisen. Beispielhaft ware hier,
in welchem Umfang und in welchen Auspragungen das Referenzdepot dazu
beitragen wird, die Ziele des Reformvorschlags zu erreichen.
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3 Anmerkungen und Erlauterungen

Zu
Artikel 2

Zu
8§ 10a Absatz 1 Satz 1 EStG-E, § 84 Satz 1 EStG-E: forderfahige
Hochstbetrage

Bewertung: positiv

Diese Neuregelungsvorschlage des Referentenentwurfs sind nicht zu bean-
standen.

Die abgestufte Erhdhung des forderfahigen Hochstbetrages gemaB § 10a
Absatz 1 Satz 1 EStG und § 84 Satz 1 EStG auf 3.500 Euro ist eine Verbes-
serung flr Altersvorsorgende. Der Hochstbetrag gilt fir die Eigenbeitrage
und der Zulagenanspruch erhdéht den Hochstbetrag flir den Sonderabgaben-
abzug entsprechend § 10a Absatz 1 Satz 1 EStG.

Vorschlag

Die angekilndigte Evaluierung sollte - im Zuge der Priifung, inwieweit durch
die MaBnahmen die Ziele erreicht wurden - auch zum Gegenstand haben,
den férderfahigen Hochstbetrag flr die Zukunft weiter zu erhéhen.

Zu
8§ 84 Satz 1 EStG-E: beitragsproportionale Grundzulage

Bewertung: positiv

Diese Neuregelungsvorschlage des Referentenentwurfs sind nicht zu bean-
standen.

Durch die beitragsproportionale Grundzulage gemafB § 84 Satz 1 EStG-E
wird eine wesentliche Vereinfachung der bisherigen Férdersystematik er-
reicht. Bisher musste zum Erreichen der vollen Zulage nach § 86 Absatz 1
Satz 2 EStG ein Betrag von vier Prozent der sozialversicherungspflichtigen
Einnahmen bzw. der Besoldung des Vorjahres, abzlglich der individuellen
Zulagen, als Einzahlung geleistet werden. Durch die beitragsproportionale
Férderung werden die zuvor bei fluktuierenden/schwankenden Jahresein-
kommen erforderlichen Anpassungen der Sparbeitrage und die damit ver-
bundenen Aufwande (Ermittlung und Prifung der individuellen Einkom-
mens- und VertragsgrdoBen) und Kosten (insbesondere vertragliche Ab-
schluss-, Vertriebs- und Verwaltungskosten fir Sonder- und Zuzahlungen)
flr Altersvorsorgende gemindert.
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Zu
8§ 84, 86 EStG-E: zusatzliche Forderung fiir Berufseinsteiger:innen
und Altersvorsorgesparende mit geringen Einkommen

Bewertung: positiv

Diese Neuregelungsvorschlage des Referentenentwurfs sind nicht zu bean-
standen.

Die Kinderzulage soll gemaB § 85 Absatz 1 EStG-E beitragsproportional ge-
staltet werden. Daflir wird jeder Euro Eigensparleistung mit 25 Cent gefor-
dert (maximal 300 Euro je Kind). Nach derzeitiger Rechtslage ist das Errei-
chen der maximalen Kinderzulage - je nach Hohe der maBgebenden Ein-
nahmen - schon mit geringeren Eigensparleistungen moéglich. In der Ge-
samtschau - v. a. im Zusammenwirken mit den Vereinfachungen der bei-
tragsproportionalen Zulage und der Férderung flr Geringverdiener - ist
diese Neuregelung nicht zu beanstanden.

Zu
§ 87 EStG-E: Forderung von zwei bestehenden Vertragen

Bewertung: neutral, aber tendenziell handlungsbediirftig

Flr diese Neuregelungsvorschlage des Referentenentwurfs sehen wir Hand-
lungsbedarfe.

Grundsatzlich nicht zu beanstanden ist der Regelungsvorschlag, dass der
Zulageberechtigte seine Altersvorsorgebeitrage nur zugunsten von zwei
Vertragen leisten darf. Ebenfalls nicht zu beanstanden ist die Zielsetzung,
dass mit dieser MaBnahme eine Verteilung auf viele Vertrage, die dann
moglicherweise zu Blrokratieaufwand fir Anbieter und Verwaltung, zu ho-
hen Kosten und Kleinbetragsrenten fihren, verhindert werden soll. Gleich-
wohl ist es flr diese Zielsetzung weder erforderlich noch angemessen, dass
die zwei Vertrage nicht der gleichen Produktkategorie angehdren dirfen.

Vielmehr besteht die Gefahr, dass Verbraucher:innen zwei Vertrage ab-
schlieBen und flr sie die produktkategorielle Zuordnung nicht erkennbar ist.
Diese Altersvorsorgesparenden uber die Nicht-Gewahrung von Zulagen bei
ihren Altersvorsorgeanstrengungen zu sanktionieren — obwohl sie den for-
derfahigen Hochstbetrag nicht Uberschritten haben -, ist weder erforderlich
noch angemessen.

Vorschlag

Die Einschrankung gemaB § 87 EstG-E ,diese durfen nicht derselben Pro-
duktkategorie zugeordnet sein" ist zu streichen.
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Zu
Artikel 6

Zu
§ 1 Absatz 1 Satz 1 Nummer 2 AltZertG-E: Verbot erganzender Absi-
cherungen

Bewertung: positiv

Dieser Neuregelungsvorschlag des Referentenentwurfs ist nicht zu bean-
standen.

Nach § 1 Absatz 1 Satz 1 Nummer 2 AltzertG ist es zuldssig, Leistungen aus
einer erganzenden Absicherung der verminderten Erwerbsfahigkeit oder
Dienstunfahigkeit (bzw. Erwerbs- und/oder Berufsunfahigkeit) und einer zu-
satzlichen Absicherung der Hinterbliebenen (in der Ansparphase) vereinba-
ren zu kénnen. Dies soll nach dem Regelungsvorschlag im Referentenent-
wurf nicht mehr zuldssig sein - lediglich die Vereinbarung einer Hinterblie-
benenabsicherung in der Leistungsphase soll zuldssig sein (liber eine Ren-
tengarantiezeit von zehn Jahren). Diese vorgeschlagene MaBnahme ist
sachgerecht, um die Komplexitat der Altersvorsorgevertrage zu reduzieren.
Dies unterstitzen wir ausdrucklich.

Zu
8§ 1 Absatz 1 Satz 1 Nummer 3b AltZertG-E: Wechselkosten zu Be-
ginn der Auszahlungsphase

Bewertung: positiv

Dieser Neuregelungsvorschlag des Referentenentwurfs ist nicht zu bean-
standen.

So stellt er klar, dass das gebildete Kapital zu Beginn der Auszahlungsphase
auch bei einer Ubertragung auf einen anderen Altersvorsorgevertrag in vol-
ler Ho6he flr die Auszahlungsphase zur Verfigung stehen muss. Damit ist es
fur Anbieter (z. B. Lebensversicherer) nicht zuldssig, das Ubertragene Kapi-
tal durch neue Abschluss- und Vertriebskosten zu mindern. Dies unterstit-

zen wir ausdrtcklich.

Zu
8§ 1 Absatz 1 Satz 1 Nummer 4 AltZertG-E i. V. m.
8§ 1 Absatz 1d AltZertG-E: Auszahlungsplan ohne Restverrentung

Bewertung: positiv

Dieser Neuregelungsvorschlag des Referentenentwurfs ist nicht zu bean-
standen.
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Mit der Leistungsform des Auszahlungsplans ohne Restverrentung werden
zwei entscheidende verbraucherschadigende Webfehler des Riester-Systems
korrigiert:

1. Fur Altersvorsorgesparende werden die Voraussetzungen geschaffen,
in der Auszahlungsphase eine alternative Leistungsform zur Leibrente
wahlen zu kénnen. Bislang mussen die Verbraucher:innen bei Alt-
ZertG-Altersvorsorgevertragen (,Riester-Renten™) die Leistungsform
der Leibrente wahlen bzw. — wenn diese Leistungsform ihrem Bedarf
nicht gerecht wird - die Leibrente gezwungenermaBen in Kauf nhehmen
oder von dem Abschluss eines ,Riester-Renten™-Vertrages Abstand
nehmen (und/oder ggf. den Vertrag foérderschadlich kiindigen). Die Zu-
lassigkeit des Angebots einer bedarfsorientierten Alternative zur Leib-
rente ist aus Verbraucherperspektive ausdrucklich zu unterstitzen.

2. Die derzeit bestehende Zwangsverrentung fur ,Riester-Renten™-Ver-
trage kommt einem industriepolitisch motivierten Angebotsmonopol fir
Lebensversicherer gleich. Mit der Alternative des Auszahlungsplans
ohne Restverrentung wird der Markt auch in der Auszahlungsphase flr
Anbieter jenseits von Lebensversicherungsunternehmen gedffnet.
Diese deutliche Absenkung der Markteintrittsbarriere ist ordnungspoli-
tisch stringent und entsprechend auch aus dieser Perspektive aus-
dricklich zu unterstitzen.

Diese positive Bewertung gilt auch flr die Zulassung reiner Auszahlungs-
plane ohne Ansparphase nach § 1 Absatz 1d AltZertG-E. Auch hier schafft
der Entwurfsvorschlag die Voraussetzung flir bedarfsorientierte Angebote
und die Beendigung des gesetzlich ausgelésten Angebotsmonopols.

Zu
8 1 Absatz 1 Satz 3 AltZertG-E: Wechselkosten in der Ansparphase

Bewertung: positiv, aber tendenziell handlungsbediirftig

Flr diese Neuregelungsvorschlage des Referentenentwurfs sehen wir Hand-
lungsbedarfe.

Die Kostenbegrenzung nach § 1 Absatz 1 Satz 3 AltZertG-E - flur den Fall
einer Kapitalibertragung innerhalb einer Frist von funf Jahren nach Ab-
schluss des Vertrages — auf 150 Euro unterstitzen wir ausdricklich.

Dieser Regelungsvorschlag schlieBt aber nicht aus, das der aufnehmende
Anbieter den neu vermittelten Altersvorsorgevertrag wiederum mit einmali-
gen Abschluss- und Vertriebskosten belasten - also die marktiblichen ,Zill-
merkosten" ansetzen - kann. Entsprechend bleibt damit fiir Lebensversiche-
rer die Moglichkeit bestehen, (ber Umdeckungen wirtschaftliche Vorteile zu
Lasten der Altersvorsorgesparenden zu erzielen.



Bund der Versicherten e. V. Seite 10 von 17

Stellungnahme (pAV-Reformgesetz)

Vorschlag

Wir unterstitzen ausdricklich die folgende Zielsetzung des Referentenent-
wurfs (siehe Seite 1):

Durch glinstige Wechselméglichkeiten soll zusétzlich der Wettbewerb
unter den Anbietern gestérkt werden.

Um dieses Ziel zu erreichen, ware die nahe liegende MaBnahme, die Rege-
lung des § 1 Absatz 1 Satz 3 AltZertG-E wie folgt zu erganzen:

Nach Satz 3 folgt Satz 4 (neu):

Abweichend von § 169 Absatz 3 Satz 1 VAG ist bei Altersvorsorge-
vertrdgen von Anbietern geméaB § 1 Absatz 2 Nummer 1 Buch-
stabe a AltZertG der Rickkaufswert mindestens der Betrag des De-
ckungskapitals, das sich bei gleichméaBiger Verteilung der angesetz-
ten Abschluss- und Vertriebskosten auf die vereinbarte Beitragszah-
lungsdauer ergibt.

Zu
8§ 1 Absatz 1b AltZertG-E: Altersvorsorgedepot-Vertrage

Bewertung: positiv

Dieser Neuregelungsvorschlag des Referentenentwurfs ist nicht zu bean-
standen.

Durch die EinfiUhrung des Altersvorsorgedepot-Vertrages nach § 1 Absatz 1b
AltZertG-E werden kapitalmarktnahe Anlageoptionen flir die steuerlich ge-
forderte Altersvorsorge weitergehender gedffnet als im aktuellen Riester-
System. Diese Offnung des Férderrahmens unterstiitzen wir ausdriicklich.
Insbesondere in Kombination mit der Garantiefreiheit nach § 1 Absatz 1b
Satz 2 Nummer 4 AltZertG-E werden so Anlagen mit héheren Renditechan-
cen ermdglicht.

Einen gesetzlich festgelegten Rahmen der zulassigen Anlagen nach § 1 Ab-
satz 1b Satz 2 Nummer 2 AltZertG-E halten wir fir sachgerecht. Die dort
beschriebenen Anlagen bieten einerseits eine groBe Auswahl und schlieBen
andererseits solche flur die Altersvorsorge ganzlich ungeeigneten Produkte
wie z. B. geschlossene Fonds, Zertifikate und Krypto-Assets aus. Die Auflis-
tung ist gemaB dem Formulierungsvorschlag im Referentenentwurf abschlie-
Bend (,,Positivliste™) — dies unterstltzen wir ausdricklich.



Bund der Versicherten e. V. Seite 11 von 17

Stellungnahme (pAV-Reformgesetz)

Zu
§ 1 Absatz 1b Nummer 1 Buchstaben ¢, d, e AltZertG-E: Fehlende
PRIIPs-Vorgaben fiir Schuldverschreibungen und Aktien

Bewertung: handlungsbediirftig (an anderer Stelle)

An dieser Stelle weisen wir auf die Problematik hin, dass die in § 1 Absatz
1b Nummer 1 Buchstabe ¢, d, e AltZertG-E genannten Schuldverschreibun-
gen und Aktien (als Einzeltitel) nicht vom Anwendungsbereich der EU-
PRIIPs-Verordnung umfasst sind. Dies hat zur Konsequenz, dass die Rege-
lungsvorschlage dieses Referentenentwurfs flir § 2a AltZertG-E zur Effektiv-
kostenberechnung nach PRIIPs-Vorgaben nicht umsetzbar sind. Entspre-
chend werden wir flir den Abschnitt (siehe unten: Zu § 2a AltZertG-E) einen
Anderungsvorschlag unterbreiten.

Zu
8§ 2a AltZertG-E i. V. m. § 3 AltZertG-E, § 7 AltZertG-E: Umstellung
von dem PIA- auf das PRIIP-System

Bewertung: handlungsbediirftig

Flr diese Neuregelungsvorschlage des Referentenentwurfs sehen wir Hand-
lungsbedarfe.

Der Referentenentwurf schlagt fir § 2a AltZertG-E i. V. m. § 3 AltZertG-E,
§ 7 AltZertG-E vor, die Effektivkosten zuktinftig nicht mehr nach der PIA-
Methode, sondern nach den EU-Vorgaben flur verpackte Anlageprodukte fur
Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIPs) zu ermitteln und
auszuweisen. Die Aufgaben der PIA (Produktinformationsstelle Altersvor-
sorge gGmbH) und die PIA selbst wiirden damit wegfallen.

Es ist nicht ersichtlich, was die Motivation und Zielsetzung flir das Bundes-
ministerium der Finanzen ist, die Umstellung auf die PRIIPs-Methode vorzu-
schlagen.

Der Wechsel zum PRIIP-System hatte ein massiv verschlechtertes Verbrau-
cherschutzniveau zur Folge und wirde samtliche Zielsetzungen des Referen-
tenentwurfs hinsichtlich Vergleichbarkeit und Transparenz konterkarieren.

Die Basisinformationsblatter (BIB) nach den PRIIPs-Vorgaben sollen Klein-
anleger:innen Uber die wichtigsten Merkmale von verpackten Anlageproduk-
ten und Versicherungsanlageprodukten informieren. Hierbei liegt der
Schwerpunkt auf deren Risiken, Renditeprofilen und Kosten sowie der emp-
fohlenen ,Haltedauer".

Grundsatzlich sind die Konzepte der Klassifizierung nach PRIIPs und nach
PIA vergleichbar. Hingegen sind sie nicht gleichsetzbar und weisen gravie-
rende Unterschiede auf.
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Der Referentenentwurf stellt richtigerweise klar (siehe Seite 41):

Wesentliche Voraussetzung fir eine gut informierte Vorsorgeentschei-
dung ist eine auf Transparenz der unterschiedlichen Kosten, Rendite-
moglichkeiten und damit einhergehenden Risiken basierende Ver-
gleichsmoéglichkeit der verschiedenen Altersvorsorgeprodukte.

Durch die Umstellung auf die PRIIPs-Vorgaben wird diese , wesentliche Vo-
raussetzung" nicht nur nicht erreicht, sondern ins Gegenteil verkehrt. Die
PRIIPs-Vorgaben weisen umfangliche Defizite auf, die fir Verbraucher:innen
- und gleichermaBen flir Anbieter, Berater:innen und Vermittler:innen -
nachteilig sind. Beispielhaft sind hier als Nachteile zu nennen:

¢ Nachteil 1: Die PRIIPs-Vorgaben umfassen eine vielfaltige Produkt-
landschaft mit unterschiedlichsten Auspragungen - von sehr kurzlau-
fenden Derivaten (mit einer Laufzeit von wenigen Tagen) bis hin zu
sehr langlaufenden Versicherungsprodukten (mit einer Laufzeit von
mehreren Jahrzehnten). Um diese Unterschiede zu abstrahieren, wer-
den die Produkte in verschiedene Kategorien eingeteilt - mit der Kon-
sequenz, dass eine Vergleichbarkeit (wie im Referentenentwurf als Vo-
raussetzung formuliert) scheitert. So liegen z. B. Fonds und Versiche-
rungsanlageprodukte in verschiedenen Kategorien und mussen ihre
Rechnungen fir Risiko- und Renditeangaben nach unterschiedlichen
Modellen und Vorgaben durchfihren, die nicht auf die gleichen Resul-
tate fihren.*

e Nachteil 2: Die PRIIPs-Vorgaben flr die Effektivkostenberechnungen
sind — um die Gesamtheit der Produkte erfassen zu kénnen - sehr all-
gemein gehalten (im Gegensatz zu den strikten Vorgaben bei der PIA-
Methode). Dies auBert sich darin, dass sowohl die Wertentwicklungsan-
nahmen als auch die Risikoklasseneinstufungen auf Grundlage unter-
nehmensindividueller Berechnungen erfolgen (was bei der PIA-Me-
thode nicht zuldssig ist). Damit ergibt sich flr die Produktanbieter ein
Gestaltungsspielraum, der sich hinsichtlich der ausgewiesenen Effektiv-
kosten sowie ihrer Vergleichbarkeit fir Verbraucher:innen nachteilig
bis irrefiUhrend auBert.

Die Kostenannahmen erfolgen gemaB der PRIIPs-Vorgaben ebenfalls
auf Grundlage unternehmensindividueller Parameter (siehe oben), so
dass die tatsachlichen Kosten - nach dem ,Best-Estimate™-Ansatz - zu
ermitteln sind. Zum einen ermdglicht diese Vorgehensweise, dass die
tatsachlichen Kosten auch héher ausfallen kénnen, als in der Kostenin-
formation ausgewiesen. Zum anderen fihrt das im Ergebnis zu pro-
duktspezifischen Berechnungen, die unterschiedliche Wertentwick-
lungsszenarien innerhalb einer Risikoklasse ermdglichen, so dass dann

4 Siehe die Beispiele in: Graf/Korn, 2020; A Guide To Monte Carlo Simulation Concepts
For Assessment Of Risk-Return Profiles For Regulatory Purposes. European Actuarial
Journal 10, S. 273-293.
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eine aussagekraftige Vergleichbarkeit der Kosten bei unterschiedlichen
Renditeannahmen nicht mdglich ist.

¢ Nachteil 3: Gegenstand der PRIIPs-Vorgaben sind komplexe Anlage-
produkte. Nicht von den Vorgaben umfasst sind entsprechend samtli-
che nicht davon erfasste Produkte, so z. B. Banksparpléane und Bau-
sparvertrage; marktiblich sind in Deutschland Vertrage mit festem
Zinssatz sowie Banksparplane mit einem variablen Zinssatz, der in Be-
zug zu einem Referenzzinssatz gesetzt wird. D. h. es ist nicht mdglich,
Banksparpléane und Bausparvertrage auf Grundlage dieser Systematik
auszuweisen.”

¢ Nachteil 4: Die PRIIPs-Vorgaben berilcksichtigen weder Aktien noch
Schuldverschreibungen als Einzeltitel, d. h. es ist nicht méglich, diese
Produkte (die als Einzeltitel flir Altersvorsorgedepot-Vertrage bewusst
zugelassen werden sollen) auf Grundlage dieser Systematik auszuwei-
sen.

e Nachteil 5: Fir die neu vorgeschlagene Produktkategorie der Alters-
vorsorgedepot-Vertrage ergeben sich zahlreiche Problemstellungen bei
dem Ausweis der Effektivkosten, die im Rahmen der PRIIPs-Vorgaben
nicht auflésbar sind - z. B. hinsichtlich der Berlicksichtigung der De-
potkosten, der Annahmen zu Einzahlungen und Laufzeiten der Investi-
tionen (auch solche, die von den PRIIPs-Vorgaben nicht umfasst sind),
der Berucksichtigung von individuellen Umschichtungen innerhalb des
Depots (z. B. ,Rebalancing®-MaBnahmen und/oder die Ersetzung aus-
laufender Schuldverschreibungen durch den Zukauf neuer Schuldver-
schreibungen mit abweichenden Konditionen).

¢ Nachteil 6: Der Gesamtrisikoindikator gemaB PRIIPs-Vorgabe wird flr
Lebensversicherungsprodukte Uber die flr den Verbraucher unver-
standliche Methode der ,Value-At-Risk Equivalent Annualised Volatility"
(VEV) ermittelt. Dabei wird zunachst eine empirische Verteilung des
Endvermdgens mittels Simulation durchgefiuhrt, dann der Value-at-
Risk auf dem 97,5-Prozent-Niveau bestimmt und dieser Wert unter An-
nahme einer Log-Normalverteilung in eine Volatilitdt umgerechnet. Aus
dieser ergeben sich dann Uber eine Formeltabelle die dem Produkt zu-

5 Uber diese systemisch-formale Problematik hinaus besteht eine - im Rahmen der
PRIIPs-Vorgaben nicht auflésbare — methodische Problemstellung: Bei Banksparpla-
nen der (vorgeschlagenen) Produktkategorie ,Garantieprodukt" erfolgt die Verzin-
sung mit einem variablen Zinssatz, der an einen Referenzzinssatz gebunden ist. Der
vertragliche Sparzins wird aus der Differenz zwischen dem Referenzzinssatz abzlg-
lich eines festgelegten Zinsabschlags gebildet. Nach den PRIIPs-Vorgaben findet der
Zinsabschlag keine Berlcksichtigung, da lediglich explizite vertragliche Kosten Ge-
genstand bei der Berechnung und dem Ausweis der Effektivkosten sind. Gleichwohl
erfolgt durch den Zinsabschlag eine Renditeminderung. Im PIA-System sind diese
Kosten hingegen zu berilcksichtigen und bei der Effektivkostenberechnung auszuwei-
sen.
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gehorige Klassen des Gesamtrisikoindikators. Neben dem Verstandlich-
keitsproblem ist auBerdem zweifelhaft, inwieweit die implizite An-
nahme einer Log-Normalverteilung auch nur approximativ zu rechtfer-
tigen sein soll.

¢ Nachteil 7: Ein Verzicht von stochastischen Simulationen bei hochgra-
dig volatilen Produkten im Fondsbereich (v. a. bei Aktienfonds) zu-
gunsten einer nicht dem wissenschaftlichen Standard entsprechenden
Approximationsmethode - der Cornish-Fisher-Approximation - ist
sachlich nicht nachvollziehbar und kann dazu fihren, dass das tatsach-
liche Risiko nur sehr ungenau beschrieben wird.®

Im Ergebnis sind die Effektivkosten nach PRIIPs-Vorgaben keine geeignete
Kosteninformation flr Altersvorsorge- und Basisrentenvertrage im Sinne
des AltZertG.

Vorschlag

Die Effektivkostenberechnung nach der PIA-Methode sowie die Vorgaben flr
die Produktinformationsblatter sollte beibehalten werden, da die Umstellung
von PIA auf PRIIPs keinerlei Vorteile auslést, sondern ausschlieBlich nachtei-
lig ist.

Aus Verbraucherperspektive sind die gewichtigsten Vorteile der PIA-Me-
thode (beispielhaft):

e Die Berechnungen zur Chancen-Risiko-Klassifikation (CRK) fur die Mus-
ter-PIBs werden durch eine neutrale und anbieterunabhangige Einrich-
tung durchgefihrt. Dadurch, dass also die Beurteilung nicht durch die
Anbieter erfolgt und die Berechnungsmethoden standardisiert sind, ist
der unternehmensindividuelle Spielraum flr eine produktangebotsori-
entierte ,optische Optimierung" der Effektivkosten minimiert.

¢ Die einheitlichen Renditeannahmen und rechtlich vorgeschriebene
strikte Vorgabe der Methodik der Effektivkostenberechnung fiihren zur
Vergleichbarkeit der einzelnen Produkte innerhalb einer CRK.

e Durch den Maximalkostenansatz wird vermieden, dass Verbraucher:in-
nen mit hdheren Kosten konfrontiert werden.

e Die Produktinformationsblatter flr AltZertG-Vertrage nach dem
AltvPIBV sind verstandlich gegliedert und gestaltet, ohne dass Le-
ser:innen mit technischen Details Uberfrachtet werden (anders als in
den PRIIP-BIBS).

Insbesondere aus Verbraucherschutzsicht ware daher die Umstellung auf die
PRIIPs-Vorgaben ein massiver Rickschritt. Die im Referentenentwurf formu-
lierten Zielsetzungen hinsichtlich Transparenz und Vergleichbarkeit (siehe

6 Siehe die Beispiele in: Graf/Korn, 2020.
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oben) wirden damit gegenstandslos; und auch hinsichtlich der Vermeidung
Blrokratie-bedingter (Mehr-)Aufwande ist kein Vorteil ersichtlich, den hier

die Umstellung von einem etablierten standardisierten System auf ein me-

thodisch fragwirdiges und lickenhaftes System erzielen kénnte.

Gleichwohl gibt es auch im PIA-System offene Fragestellungen, die Gegen-
stand des Unterabschnitts zu Artikel 7 sind (siehe unten).

Zu
8§ 2a Absatz 3 AltZertG-E: zuldassige Kosten in der Auszahlungsphase

Bewertung: handlungsbediirftig

Flr diese Neuregelungsvorschlage des Referentenentwurfs sehen wir Hand-
lungsbedarfe.

Der Referentenentwurf schlagt vor, dass ein Altersvorsorgevertrag gemaf
§ 1 Absatz 1, 1a Nummer 2, Absatz 1b, 1c und 1d ab Beginn der Auszah-
lungsphase ausschlieBlich Kosten in Prozent der Leistung vorsehen darf.
Dieser Regelungsvorschlag ist zum einen eine Markteintrittsbarriere, die
ordnungspolitisch fragwurdig ist. Zum anderen konterkariert dieser Rege-
lungsvorschlag eine wesentliche Zielsetzung dieses Referentenentwurfs,
namlich die weitgehende Offnung der steuerlich geférderten privaten Alters-
vorsorge flr kapitalmarktnahe und garantiefreie Produkte. Diese Produkte
setzen markttblicherweise Kosten als Prozentsatz des gebildeten Kapitals
an. Ein Verbot dieser Kostenform wirde die Umsetzung der Leistungsform
des Auszahlungsplans gefahrden.

Vorschlag

Die Rechtsvorschrift ist dahingehend zu erganzen, dass ab Beginn der Aus-
zahlungsphase zumindest auch Kosten in Prozent des gebildeten Kapitals
zuldssig sind. Eine weitergehende Offnung der zuldssigen Kostenformen -
z. B. als jahrliche oder monatlich anfallende Kosten in Euro (siehe hierzu

§ 2a Absatz 1 Buchstabe a AltZertG) - ist ebenfalls nicht zu beanstanden.

Zu
Artikel 7

Zu
8§ 15 bis 19 AltZertG-E: digitale Vergleichsplattform

Bewertung: positiv, aber tendenziell handlungsbediirftig

Diese Neuregelungsvorschlage des Referentenentwurfs sind nicht zu bean-
standen.
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Die digitale Vergleichsplattform wird in den §§ 15 ff. AltZertG-E geregelt -
mit dem Zweck, Verbraucher:innen eine unentgeltliche und anbieterunab-
hangige Vergleichsplattform flr zertifizierte Altersvorsorgevertrage zur Ver-
figung zu stellen. Diese skizzierte Grundidee einer digitalen Vergleichsplatt-
form im Referentenentwurf ist allerdings flr uns zu abstrakt, um sie weiter-
gehend bewerten zu kénnen.

Vorschlag

Der BdV schlagt vor, der EinfUhrung der digitalen Vergleichsplattform eine -
z. B. einjahrige — Testphase voranzustellen und in dieser Testphase eine
Evaluierung der Kostenermittlung durchzufiihren, um maégliche Anpassun-
gen, die sich mit Blick auf die Anwendungspraxis ergeben, schnell umsetzen
zu kénnen. Die Kostenermittlung sollte dabei auch die Auszahlungsphase
umfassen. Mindestens sollten Uber die digitale Vergleichsplattform - ergan-
zend zu den im Referentenentwurf vorgeschlagenen Informationen - die Ef-
fektivkosten flr die Auszahlungsphase ausgewiesen werden (sowohl flr
Auszahlungsplane als auch flr Leibrenten). Flr Leibrenten ist zusatzlich
auszuweisen, mit welcher Lebenserwartung der Lebensversicherer die Leib-
renten kalkuliert.

Ein Ausweis der Effektivkosten flr die Auszahlungsphase ist bislang weder
im PRIIP- noch im PIA-Rahmen vorgesehen. Die Kostenbelastung beurteilen
zu kénnen, ist fur den Altersvorsorgenden — gerade im Hinblick auf die im
Referentenentwurf genannten Produkte mit deutlich verschiedenen Arten
der Auszahlphase - eine entscheidende Information fir die Entscheidungs-
findung. Allerdings gibt es keine Anhaltspunkte daflr, dass die Einbeziehung
der Auszahlungsphase im PRIIP-Rahmen auf EU-Ebene kurzfristig erreicht
werden kann und soll.

Flr die nationale Ebene hingegen ware eine Einbeziehung der Auszahlungs-
phase im PIA-Rahmen bis zum Inkrafttreten des pAV-Reformgesetzes eine
denkbare und nahe liegende Mdglichkeit, die dahingehend vom Bundesmi-
nisterium der Finanzen geprift werden und in die Testphase der digitalen
Vergleichsplattform Eingang finden sollte.

3 Weitergehende Regelungsbedarfe

Zu
§ 82 Absatz 5 SGB XII: Bezug von Leistungen der Grundsicherung
im Alter und bei Erwerbsminderung

Der Referentenentwurf stellt keinen Bezug zum § 82 Absatz 5 SGB XII her.
Die genannte sozialrechtliche Vorschrift hat zum Gegenstand, dass beim Be-
zug von Leistungen der Grundsicherung im Alter und bei Erwerbsminderung
ein (abgestufter) Freibetrag beim Bezug von Leistungen aus zusatzlicher Al-
tersvorsorge besteht.
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Mit dem Betriebsrentenstarkungsgesetz (BT-Drucksache 18/11286) wurde
die Regelung eingeflihrt, dass bei der Grundsicherung im Alter und bei Er-
werbsminderung gemaBl § 82 Absatz 5 SGB XII ein Sockelbetrag von 100
Euro aus einer zusatzlichen Altersvorsorge der Leistungsberechtigten zuzlig-
lich 30 Prozent des Ubersteigenden Einkommens aus einer zusatzlichen Al-
tersvorsorge der Leistungsberechtigten, héchstens jedoch 50 Prozent der
Regelbedarfsstufe 1 nach der Anlage zu § 28, auBer Betracht bleibt.

Bewertung: handlungsbediirftig

Es ist unklar, ob laufende Leistungen aus (den im Referentenentwurf vorge-
schlagenen) Auszahlungspléanen von § 82 Absatz 5 SGB XII erfasst sind.

Der Entwurfsgeber zum Betriebsrentenstarkungsgesetz hat die Einflihrung
des Freibetrages wie folgt begriindet:

Ziel ist es, einen Anreiz zu setzen, zusétzliche Altersvorsorge zu betrei-
ben. Insbesondere soll mit dem Betriebsrentenstdrkungsgesetz eine
héhere Verbreitung der betrieblichen Altersversorgung bei Geringver-
dienern erreicht werden. Flankierend hierzu wird daher ein Freibetrag
flir zusétzlich Altersvorsorge bei Leistungen der Grundsicherung im Al-
ter und bei Erwerbsminderung geschaffen, um ein gesamtgesellschaft-
liches Signal zu setzen, dass sich freiwillige Altersvorsorge in jedem
Fall lohnt.”

Diese Zielsetzung hat nach wie vor Gultigkeit und sollte entsprechend an die
vorgesehenen Leistungsformen des pAV-Reformgesetzes angepasst werden.

Forderung

Flr das pAV-Reformgesetz sollte erganzt werden, dass der Freibetrag ge-
maB § 82 Absatz 5 SGB XII fur zusatzliche private Altersvorsorge ebenfalls
laufende Leistungen aus einem Auszahlungsplan umfasst, der friihestens
mit der Vollendung des 85. Lebensjahres endet.

7 Siehe https://dserver.bundestag.de/btd/18/112/1811286.pdf, S. 48.
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