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Sehr geehrte Damen und Herren,

Ich danke Thnen fiir die Einladung zur Anhérung am 16.3.2026 und mochte der Befragung eine
kurze Stellungnahme vorausschicken.

Durch die Reform der privaten Altersvorsorge wird, zusammen mit der Einflihrung der
Frithstartrente, die Entwicklung kapitalgedeckter Altersvorsorge vorangetrieben. Eine solche
Entwicklung ist dringend notwendig, da die demografische Uberalterung der Bevélkerung in
Deutschland das Umlagesystem der Gesetzlichen Rentenversicherung vor grofde Schwierigkeiten
stellt. Vor allem mit dem Renteneintritt der geburtenstarken Jahrgange der 1950er- und
1960er-]Jahre (Babyboomer) werden sich die Finanzierungsschwierigkeiten deutlich verscharfen.
So wird sich das Verhaltnis von Personen im Alter von 65 Jahren und alter zu denen im Alter von
20 bis 64 Jahren (sog. Altenquotient), von derzeit etwa 1:3 bis zum Jahr 2040 auf 1:2
verandern und so die Spannungen aufgrund steigender Beitragssitze und sinkendem
Rentenniveau noch einmal drastisch ansteigen lassen.

Ein zweiter Grund fiir die Notwendigkeit einer solchen Reform ist, dass der Aufbau von Vermdogen
fiir die Altersvorsorge in Deutschland im Vergleich zu anderen fortgeschrittenen Volkswirtschaften
besonders ineffizient ist. Zwar sparen die Deutschen viel, auch fiir die Vorsorge; ihnen entgehen
aber grofle Anteile des moglichen Vermoégensaufbaus durch Geldanlage in
Garantieprodukten wie Versicherungsvertrige und festverzinsliche Finanzprodukten. Im
Jahr 2025 wurde laut Statistik der Deutschen Bundesbank tiber ein Drittel des Geldvermdgens in
Form von unverzinstem Bargeld oder renditeschwachen Bankeinlagen und Sparprodukten
gehalten. Uber lange Zeitrdume, wie z.B. Vorsorgesparen iiber 40 Jahre, kénnten diese Anleger
nach Simulationen des Sachverstindigenrates Wirtschaft die Moglichkeit, im Durchschnitt
mindestens das fiinffache Vermoégen aufzubauen - und das ohne nennenswerte zusatzliche
Risiken bei breit gestreuter Aktienanlage. Dies betrifft alle Einkommensschichten der
Bevolkerung, und es ist besonders gravierend fiir Haushalte mit niedrigem Einkommen, die so
noch weniger Vermogen fiir die Altersvorsorge aufbauen und die von Altersarmut bedroht sind.
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Der vorgelegte Gesetzentwurf ist insofern zu begriifden. Er bleibt aber weit hinter seinen
Moglichkeiten, effizienten Vermogensaufbau fiir die Altersvorsorge anzustofen und das
Anlageverhalten der deutschen Bevodlkerung in ihrem eigenen Interesse zu verbessern. Das
schadet nicht nur den Sparenden, es schadet auch der deutschen Volkswirtschaft, da die Offnung
zur Anlage im Kapitalmarkt - sowohl zur Rentenfinanzierung als auch als Anstofd fir
Wirtschaftswachstum - aufs Spiel gesetzt wird.

Nach den Fehlschlagen der iiberteuerten und mit Garantieprodukten falsch konzipierten
Riesterrente und angesichts anhaltender “Narbeneffekte” von Investitionen in Einzelaktien (vlg.
“Volksaktie Telekom”) ist die Reform der privaten Altersvorsorge zusammen mit der
Frithstartrente vielleicht die letzte Chance, die unser Land hat, zu kapitalmarktorientierten und
wachstumsstarken Volkswirtschaften aufzuschliefden.

Die gravierendsten Designfehler im Gesetzesentwurf sind die folgenden:

e Keine automatische Erfassung aller Haushalte.
Vor allem bildungsferne Haushalte werden aufgrund der fehlenden Automatisierung nicht
erreicht werden; doch gerade diese haben eine Vorsorgeliicke und partizipieren nicht am
Kapitalmarkt. Fiir diese Haushalte muss es deutlich einfacher gemacht werden, in das
Standarddepot einzuzahlen.
Zu begriifden ist hier die Schaffung von Schnittstellen zwischen Rentenkasse, Familienkasse
und Finanzamtern. Damit ware eine breiter angelegte Reform umsetzbar, die die gesamte
Bevolkerung automatisch (mit Opt-Out Moglichkeit) einbezieht.
Zur Sicherheit: es geht lediglich um eine Verschiebung des sog. Defaults von
Nicht-Teilnahme zu Teilnahme, mit freier Entscheidungsmdoglichkeit, sich anders zu
entscheiden. Da die wahren Hiirden oft Verzégerungen durch immer wieder aufgeschobene
Entscheidungen sind, gerade bei kompliziert erscheinenden Finanzentscheidungen, birgt
die Anderung des Defaults enormes Potenzial, signifikant hohere Teilnahmequoten zu
erreichen. Unsere Sozialversicherung lebt von der Beteiligung der gesamten Bevilkerung.
Wenn wir Gleiches nicht fiir kapitalmarktbasierte Fondsloesungen anstreben, werden diese
zum Scheitern verurteilt sein.

e Viel zu hoher Kostendeckel fiir Standardprodukte: ein Kostendeckel von 1.5% ist absolut
inakzeptabel und im internationalen Vergleich geradezu beschdmend. Breit gestreute
Standardprodukte sind fiir ein Zehntel der Kosten verfiigbar.

e Es ist auflerordentlich bedauerlich, dass Produkte mit teuren Garantien oder
Teilgarantien weiter zugelassen sind. So werden Sparenden potenziell signifikante Anteile
ihres moglichen Vermoégensaufbaus genommen, ohne dass diese Garantien und hohe
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Kosten 1iiber lange Anlagehorizonte durch eine wesentliche Risikoreduktion zu
rechtfertigen waren, selbst bei hoher Risikoaversion. Aus der Erfahrung anderer Lander
wissen wir, dass zwar Anleger mit Finanzbildung und Anlageerfahrung sich auf solche
Produkte nicht einlassen werden. Doch gerade Bevolkerungsteile, die mit breit
diversifizierten ETFs und anderen Aktienfonds noch wenig Erfahrung haben, sidn leicht zu
verunsichern und entscheiden sich dann fiir die altbekannten und deutlich weniger
ertragreichen Versicherungsprodukte und festverzinsliche Sparprodukte. Fiir Deutschland
ist meiner personlichen Einschitzung nach ein solcher Effekt auch fiir Besserverdienende
zu erwarten, da Anlagen im Aktienmarkt deutlich weniger verbreitet sind.

e Umgekehrt sollten auf keinen Fall individuell zusammengestellte Depots, auch mit
Einzelaktien, forderfahig sein.

Zudem mochte ich hier, unabhdngig von dem endgiiltigen Reformdesign im Gesetzesentwurf den
dringenden Vorschlag machen, Transparenz fiir die Blirgerinnen und Biirger zu schaffen, und zwar
durch eine

e Verbindliche Evaluierung der Verbreitung und der Renditeentwicklung nach Kosten
nach 5 Jahren, ohne Einbeziehung von Zulagen und Férderung als Rendite

Bitte seien Sie sich zudem bewusst, dass die hier verhandelte Reform keineswegs nur
“Aufbesserungen” einer an sich schon hinreichenden Rente oder Betriebsrente betrifft. Es geht um
die langfristige Finanzierbarkeit eines Mindestniveaus fiir einfache Sozialversicherte. Diesen muss
es ermoglicht werden, ihre Rente liber ein geringes Sicherungsniveau von 48% (und weniger)
hinaus aufzustocken, mdglichst automatisiert und trotzdem verlasslich. Daher stellen
Sickerverluste durch ineffiziente Vertriebssysteme und einseitige Beratung ein existenzielles
Problem dar. Ich hoffe sehr, dass sich die Abgeordneten fiir die notwendigen Verbesserungen
einsetzen werden.

Herzlichen Dank fiir [hre Aufmerksamkeit.
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