DER BUNDESVERBAND (AfN)
—"

Finanzdienstleistung e.V.

Anhorung des Finanzausschusses des Deutschen Bundestages zum
Gesetzentwurf der Bundesregierung ,,zur Reform der steuerlich
geforderten privaten Altersvorsorge” (Altersvorsorgereformgesetz,
Drucksache 21/4088)

Stellungnahme des AfW Bundesverband Finanzdienstleistung e. V.

e Ohne Beratung keine Altersvorsorge

e Warum das Altersvorsorgereformgesetz nur mit Vermittlung und Beratung
funktionieren wird

e 80 Jahre Altersvorsorge — 8 Klicks Abschluss?

Die Reform der privaten Altersvorsorge ist dringend notwendig und grundsatzlich zu
begrufien. Der Gesetzentwurf enthalt wichtige Ansatze zur Modernisierung und zur starkeren
Kapitalmarktorientierung der privaten Altersvorsorge.

Der Erfolg dieser Reform wird jedoch an einer zentralen Frage entschieden:
Erreicht die Reform tatsachlich die Menschen?

Private Altersvorsorge verbreitet sich nicht automatisch.
Sie verbreitet sich durch Beratung und Vermittlung.

Der Gesetzentwurf enthalt jedoch mehrere Regelungen, die genau diese Verbreitung
gefahrden konnten. Dazu gehoren insbesondere

¢ Kostendeckel beim Standardprodukt
e Beratungsverzicht beim Standardprodukt
¢ Eingriffe in bestehende Vergutungsstrukturen.

Private Altersvorsorge ist kein kurzfristiges Finanzprodukt.
Viele Altersvorsorgevertrage laufen Uber 40, 60 oder sogar 80 Jahre.

Solche Entscheidungen betreffen die langfristige finanzielle Sicherheit von Millionen
Menschen.
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Und diese Entscheidungen sollen kiinftig iberwiegend mit wenigen Klicks und ohne
Beratung getroffen werden?

Das Uberzeugt nicht.

Beratung ist kein Digitalisierungsproblem.

Beratung ist Verbraucherschutz.

Digitalisierung kann Beratung unterstitzen — sie kann sie aber nicht ersetzen.

Wenn private, staatlich geférderte Altersvorsorgeprodukte auf freiwilliger Basis
abgeschlossen werden sollen, gilt;

Verbreitung braucht Beratung.
Beratung braucht Vertrieb.
Und Vertrieb braucht wirtschaftlich tragfahige Rahmenbedingungen.

Altersvorsorge ist eine Entscheidung fiir Jahrzehnte — nicht fiir ein paar Klicks.

Der AfW — Bundesverband Finanzdienstleistung e. V. ...

... vertritt die Interessen von rund 40.000 unabhéangigen Finanzdienstleistern aus rund 2.100
Mitgliedsunternehmen in Deutschland, darunter insbesondere

e Versicherungsmaklerinnen und -makler
¢ Finanzanlagenvermittlerinnen und -vermittler
e Immobiliardarlehensvermittlerinnen und -vermittler

Die Mitglieder des AfW sind Uberwiegend kleine und mittelstandische Unternehmen.
Sie beraten Millionen Verbraucherinnen und Verbraucher bei langfristigen
Finanzentscheidungen — insbesondere bei der Altersvorsorge.

Die Vermittlerschaft spielt damit eine zentrale Rolle fir die Verbreitung privater
Altersvorsorge in der Bevolkerung.
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1. Die Reform kommt zur richtigen Zeit. Aber auch fiir die Selbsténdigen?
Deutschland steht vor erheblichen demografischen Herausforderungen.

Die gesetzliche Rentenversicherung wird langfristig allein nicht ausreichen, um den
Lebensstandard im Alter zu sichern.

Vor diesem Hintergrund ist eine Starkung der kapitalgedeckten Altersvorsorge dringend
erforderlich.

Der Gesetzentwurf enthalt hierflr wichtige Elemente:

e Einflihrung eines Altersvorsorgedepots
e starkere Kapitalmarktorientierung

¢ Vereinfachung der Forderung

e groflere Produktvielfalt.

Diese Ansatze konnen dazu beitragen, die private Altersvorsorge wieder attraktiver zu machen.
Die entscheidende Frage lautet jedoch nicht allein,

welche Produkte existieren, sondern

wie viele Menschen diese Produkte tatsachlich nutzen.

Besonders zu berlicksichtigen ist dabei auch die Altersvorsorgesituation von Selbstandigen.
Fuar viele Selbstandige ist die private Altersvorsorge der zentrale oder sogar einzige Baustein
der Alterssicherung. Anders als abhangig Beschaftigte verfligen sie haufig nicht Gber eine
zusatzliche betriebliche Altersversorgung und sind daher in besonderem Malke auf
funktionierende private Vorsorgelosungen angewiesen.

Hinzu kommt, dass Erwerbsbiografien zunehmend vielfaltiger und dynamischer werden. Immer
mehr Menschen wechseln im Laufe ihres Berufslebens zwischen abhangiger Beschaftigung
und selbstandiger Tatigkeit oder verbinden beide Formen miteinander. Solche hybriden
Erwerbsverlaufe stellen besondere Anforderungen an die Flexibilitat und Praktikabilitat von
Altersvorsorgeprodukten.

Seite 3
Kontakt Anschrift Vorstand
office@afw-verband.de Kurflrstendamm 37 Franziska Geusen
afw-verband.de 10719 Berlin Frank Rottenbacher

+49 (30) 63 96 43 70 Norman Wirth (GF)



DER BUNDESVERBAND (AfN)
—"

Finanzdienstleistung e.V.

Gerade fur Selbstandige ist eine verstandliche, verlassliche und langfristig tragfahige private
Altersvorsorge daher von zentraler Bedeutung. Eine Reform der privaten Altersvorsorge sollte
diese Gruppe ausdricklich mitdenken und berticksichtigen.

Darlber hinaus ist dies auch eine Frage der politischen Anerkennung: Selbstandige leisten mit
ihrer unternehmerischen Tatigkeit einen zentralen Beitrag zur wirtschaftlichen
Leistungsfahigkeit und Innovationskraft unserer Gesellschaft. Sie sind ein wichtiges Ruckgrat
der deutschen Wirtschaft. Eine Reform der privaten Altersvorsorge sollte diesem Beitrag
Rechnung tragen und die besonderen Vorsorgebedtrfnisse von Selbstandigen angemessen
berlcksichtigen.

Umso unverstandlicher ware es, wenn ausgerechnet bei der Reform der privaten
Altersvorsorge die besonderen Vorsorgebedirfnisse von Selbstandigen erneut nur am Rande
berucksichtigt wirden.

2. Verbreitung entsteht durch Beratung

Die Erfahrungen der vergangenen Jahrzehnte - gerade auch bei der Riester-Rente und dem
Paneuropaischen Pensionsprodukt PEPP - zeigen eindeutig:

Altersvorsorgeprodukte erreichen breite Bevolkerungsschichten nur dann, wenn sie aktiv
erklart und vermittelt werden.

Die Vermittlerschaft Gbernimmt dabei eine zentrale Rolle:
e Erklarung komplexer Forderregeln
e Entwicklung individueller Vorsorgestrategien
¢ langfristige Begleitung Uber Jahrzehnte
e Anpassung der Vorsorge an Lebenssituationen.
Altersvorsorge ist kein einmaliger Abschluss. Sie ist ein langfristiger Prozess.

Die Vermittlerinnen und Vermittler in Deutschland leisten hier einen entscheidenden Beitrag.

Sie haben einen sozialpolitischen Auftrag. Sie sind eben nicht nur Teil der Vermittlungskette,
sondern haben einen sozialpolitischen Auftrag. Sie sind Vorsorgeberater der Bevolkerung.

Ohne Beratung keine breite Altersvorsorge.
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3. Altersvorsorge ist eine Entscheidung fiir Jahrzehnte

Private Altersvorsorge gehort zu den langfristigsten finanziellen Entscheidungen im Leben
eines Menschen.

Wer mit Anfang 20 beginnt zu sparen, kann Leistungen aus einem Altersvorsorgevertrag bis
weit ins hohe Alter beziehen.

Viele Vertrage laufen daher lber Zeitrdume von 60 bis 80 Jahren. So jedenfalls der Plan.
Kaum eine andere finanzielle Entscheidung im Leben hat eine vergleichbare Tragweite. Die
Vorstellung, dass solche Entscheidungen kiinftig Gberwiegend ohne Beratung getroffen
werden sollen, erscheint daher extrem problematisch.

Altersvorsorge ist keine kurzfristige Konsumentscheidung.

Es geht um langfristige finanzielle Sicherheit.

80 Jahre Vorsorge — 8 Klicks zum Abschluss?

4. Flexibilitat moderner Lebenslaufe

Die Reform verfolgt das Ziel, Altersvorsorgeprodukte flexibler zu gestalten. Das ist
ausdricklich zu begrufen.

Die Lebenslaufe der Menschen werden zunehmend vielfaltiger, u. a. durch:

e wechselnde Erwerbsbiografien
¢ Phasen der Selbststandigkeit

¢ Familienzeiten

e internationale Mobilitat.

Eine moderne Altersvorsorge muss diese Vielfalt bertcksichtigen. Flexiblere Produkte konnen
hier wichtige Losungen bieten. Dass der Gesetzentwurf hier neue Moglichkeiten eroffnet,

begrifen wir ausdriicklich. Doch mehr Flexibilitat bedeutet auch mehr Komplexitat.

Gerade deshalb bleibt qualifizierte Beratung entscheidend.

Mehr Wahlfreiheit braucht mehr Beratung.
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5. Digitalisierung ersetzt Beratung nicht

In der aktuellen Debatte wird haufig argumentiert, weniger Beratung und sogar keine
Beratung (Execution Only) beim Standardprodukt ermogliche schnellere digitale Prozesse.

Man hort inzwischen sogar Argumente wie: ,Dann braucht man nur acht Klicks statt 28.“
Ja, naturlich, ein kiirzerer Prozess entsteht dann, wenn man Beratung streicht.
Das bedeutet jedoch nicht automatisch besseren Verbraucherschutz. Im Gegenteil.
Beratung ist langst digital gesetzeskonform maoglich (auch bereits gerichtlich geklart):
e Online-Beratung
¢ Video-Beratung
e digitale Bedarfsanalysen.
Digitalisierung und Beratung stehen daher nicht im Widerspruch.
Im Gegenteil:
Digitalisierung ermoglicht bessere Beratung.
Ein weiterer Punkt wird haufig Gbersehen:

Digitale Technologien verandern sich schnell.

Niemand kann heute serios vorhersagen, welche digitalen Plattformen oder Apps in finf oder
zehn Jahren dominieren werden.

Altersvorsorgeprodukte dagegen laufen Gber Jahrzehnte.

Die Regulierung sollte daher starker auf langfristige Stabilitat der Vorsorge ausgerichtet sein
als auf kurzfristige technische Trends.

Digitalisierung = bessere Beratung.
Nicht weniger Beratung.
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6. Kapitalmarktorientierung, Garantien und lebenslange Leistungen

Die Reform starkt kapitalmarktorientierte Vorsorgeformen. Dies begrifien wir ausdrtcklich, da
dadurch langfristig hohere Renditechancen entstehen kénnen.

Gleichzeitig ist zu berlicksichtigen, dass viele Menschen weiterhin ein Bedurfnis nach
e Planungssicherheit
e stabilen Einkommensstrukturen im Alter
e lebenslangen Leistungen
haben. Lebenslange Rentenzahlungen adressieren ein zentrales Risiko der Altersvorsorge:

das Langlebigkeitsrisiko.

Die Moglichkeit lebenslanger Leistungen ist daher fur viele Menschen ein wichtiges Element
der Altersvorsorge.

Die Reform sollte sicherstellen, dass unterschiedliche Sicherheitsbedirfnisse weiterhin
berlcksichtigt werden konnen.

Ein Nebeneinander verschiedener Modelle — mit und ohne Garantien — kann dazu beitragen,
unterschiedlichen Praferenzen gerecht zu werden.

Mehr Kapitalmarkt braucht mehr Orientierung.

7. Zielkonflikt im Gesetzentwurf

Der Gesetzentwurf enthalt zudem einen bislang ungelésten Zielkonflikt zwischen der
gewdlnschten breiten Verbreitung der Altersvorsorge und den vorgesehenen
VergUtungsregelungen fir Vertrieb und Beratung.

Der Entwurf sieht vor, dass Abschluss- und Vertriebskosten klinftig gleichmafRig Gber die
Ansparphase verteilt werden sollen.
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Das ist kein Detail, sondern ein erheblicher Eingriff in bestehende Vergltungsstrukturen.

Die Ansparphase kann bei frihem Einstieg mehrere Jahrzehnte betragen. Gleichzeitig darf die
Leistung frihestens ab dem Renteneintrittsalter beginnen und Auszahlplédne missen Uber
lange Zeitraume ausgestaltet sein.

Damit konnen Produktbeziehungen entstehen, die sich Gber mehr als sechs Jahrzehnte
erstrecken.

Wenn Beratung und Abschlussarbeit heute erbracht werden, die Vergltung jedoch Uber viele
Jahrzehnte verteilt wird, entsteht ein strukturelles Problem — insbesondere fir kleine und
mittelstandische Vermittlungsunternehmen.

Gerade der mittelstandisch gepragte Vermittlermarkt konnte dadurch erheblich geschwacht
werden.

Dies wirde letztlich genau jene Struktur beeintrachtigen, die bislang maftgeblich zur
Verbreitung der privaten Altersvorsorge beigetragen hat.

Fazit
Die Reform der privaten Altersvorsorge ist eine wichtige und notwendige politische Initiative.

Der AfW unterstitzt die grundlegende Zielrichtung der Reform ausdricklich — insbesondere
die starkere Kapitalmarktorientierung, die groféere Produktvielfalt und die hohere Flexibilitat
moderner Vorsorgelosungen.

Damit die Reform jedoch ihr eigentliches Ziel erreicht — eine breite Verbreitung der
Altersvorsorge in der Bevolkerung — missen die Rahmenbedingungen fir Beratung und
Vermittlung sorgfaltig bericksichtigt werden.

e Private Altersvorsorge ist eine Entscheidung fur Jahrzehnte.
e Solche Entscheidungen werden nicht sinnvoll mit wenigen Klicks getroffen.

e Beratung ist kein Hindernis fur Digitalisierung.

Beratung ist Verbraucherschutz.
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Der AfW appelliert daher an den Deutschen Bundestag, im weiteren Gesetzgebungsverfahren
sicherzustellen, dass Beratung und Vermittlung auch kilinftig eine tragende Rolle in der
privaten Altersvorsorge spielen kénnen.

Nur wenn Altersvorsorgeprodukte nicht nur existieren, sondern auch verstanden, vermittelt
und genutzt werden, kann die Reform ihr Ziel erreichen.

Hinweis:

Die vorliegende Stellungnahme versteht sich als Erganzung zur Stellungnahme des AfW zum
Referentenentwurf des Altersvorsorgereformgesetzes. Die dort dargestellten fachlichen

Bewertungen und Anderungsvorschlige gelten weiterhin. Die Stellungnahme ist als Anlage
beigefligt.

Berlin, 12. Marz 2026

Norman Wirth Frank Rottenbacher Franziska Geusen
Geschaftsfliihrender Vorstand Vorstand Vorstandin
Seite 9
Kontakt Anschrift Vorstand
office@afw-verband.de Kurflrstendamm 37 Franziska Geusen
afw-verband.de 10719 Berlin Frank Rottenbacher

+49 (30) 63 96 43 70 Norman Wirth (GF)



DER BUNDESVERBAND ( Afw)

Finanzdienstleistung e.V.

ANLAGE:

Stellungnahme des AfW Bundesverband
Finanzdienstleistung

im Rahmen der Verbandeanhorung zum Entwurf eines
Gesetzes zur Reform der steuerlich geférderten privaten
Altersvorsorge (Altersvorsorgereformgesetz)

GZ: 1V C4-5222/00760/004/001 DOK: CO0.7005.100.4.13550893

Wir bedanken uns fiir die Gelegenheit, zum Referentenentwurf Stellung nehmen zu dirfen. Diese

nutzen wir gerne nachfolgend in gebotener Kiirze.

Der Bundesverband Finanzdienstleistung AfW vertritt die Interessen von ca. 40.000 unabhangigen
Finanzanlagen- und Immobiliardarlehensvermittlerinnen und Vermittlern sowie
Versicherungsmaklerinnen und -maklern aus ca. 2.200 Mitgliedsunternehmen, der groRRte Teil hiervon
kleine und mittlere mittelstandische Unternehmen. Mitglieder im Bundesverband Finanzdienstleistung
AfW sind u.a. auch Maklerpools, Maklerverbiinde, Versicherungsgesellschaften und

Serviceunternehmen fiir unabhangige Berater und Vermittler.
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Zusammenfassung

Der AfW — Bundesverband Finanzdienstleistung begrift ausdriicklich den vorliegenden Entwurf zur
Reform der steuerlich geforderten privaten Altersvorsorge (pAV-Reformgesetz). Dieser Entwurf stellt
einen wichtigen Schritt dar, um die kapitalgedeckte Altersvorsorge in Deutschland zu starken und
gleichzeitig den Anforderungen einer diversifizierten und flexiblen Altersvorsorgelandschaft gerecht zu

werden.

Besonders hervorzuheben ist die Moglichkeit, verstarkt auf kapitalmarktorientierte Produkte zu setzen
und dadurch eine gréRere Zielgruppe anzusprechen, die das bisherige System als zu starr empfand.
Diese Flexibilitat wird es ermdglichen, viele neue Verbraucher fir die private Altersvorsorge zu

gewinnen, die bisher keine geeigneten Losungen finden konnten.

Ebenso begriiRen wir ausdriicklich den Verbleib der versicherungsbasierten Losungen in reformierter
Form (80% oder 100% Garantie). Diese bewahrten Strukturen bleiben erhalten und schaffen weiterhin
eine stabile Option fir Sparer, die langfristige Sicherheit bevorzugen. Indem beide Modelle
nebeneinander bestehen, wird eine zusatzliche Zielgruppe angesprochen, die von den unterschiedlichen
Vorteilen der Produkte profitieren kann. Diese Kombination von kapitalmarktorientierten und
versicherungsbasierten Produkten starkt die Vielfalt der Altersvorsorgelésungen und ermoglicht es,
sowohl renditeorientierte als auch sicherheitsorientierte Sparer anzusprechen. Dies gewahrleistet eine
ausgewogene Altersvorsorgelandschaft, die sowohl Chancen fiir attraktive Renditen bietet als auch

sicherheitsorientierten Sparern stabile Garantien zusichert.
Als zielfihrend und positiv sehen wir zudem auch

e dass eine férderunschadliche Ubertragung des Kapitals von einem Bestandsvertrag (Riester-
Rente) auf ein neues Altersvorsorgeprodukt moglich ist

o Wegfall der einkommensabhangigen Mindesteigenbeitragsberechnung und der damit verbundenen
Zulagenkiirzungen, da dies zu einer Vereinfachung der Beratung und des Antragsverfahrens fiihrt

(keine komplizierte Berechnung des Mindesteigenbeitrags mehr notig)
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o die beitragsproportionale Grundzulage bis zu einem Héchstbetrag von 1.800 Euro,

e die beitragsproportionale Kinderzulage pro Kind von 25 Cent fiir jeden Euro Eigensparleistung
(h6chstens 300 Euro pro Kind),

e die Forderung von Garantieprodukten mit garantiertem Kapital zu Beginn der Auszahlungsphase
- mit zwei moglichen Garantiestufen in Hohe von 80 % oder 100 %,

e die starkere Trennung der Anspar- und Auszahlungsphase durch Wechselmoglichkeit vor der
Auszahlungsphase,

e die Wahl zwischen lebenslanger Leibrente oder Auszahlungsplan bis zum 85. Lebensjahr ohne
Restverrentungspflicht in der Auszahlungsphase,

e den Abbau von Komplexitat bei der Kapital-Entnahme fir selbstgenutztes Wohneigentum

(Eigenheimrenten-Férderung).

Kritisch sehen wir die

o begrenzte Schwerpunktlegung auf die personliche Beratung,

e Kostenobergrenze von maximal 1,5 Prozent Effektivkosten flir das Standarddepot

e Moglichkeit ein Standarddepot ohne Beratung auszuwahlen,

e Nichteinbeziehung von Selbstandigen

e Tatsache, dass der Berufseinsteigerbonus von 200 Euro nur einmalig gezahlt wird

e Begrenzung auf maximal zwei zertifizierte Altersvorsorgevertrage pro Zulageberechtigtem
e Entfall obligatorischer Zusatzversicherungen

e Lineare Kostenverteilung
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Im Detail

Erhalt der Versicherungsprodukte als stabile Basis

Der AfW begriiRt die Entscheidung, die bestehenden versicherungsbasierten Altersvorsorgelosungen in
reformierter Form und mit Bestandsschutz beizubehalten. Die versicherungsbasierten Produkte bieten
eine notwendige Stabilitat und langfristige Sicherheit, die fir sicherheitsorientierte Kunden
unverzichtbar ist. Dies stellt ein klares Alleinstellungsmerkmal fiir Versicherer dar, da die
kapitalmarktorientierten Modelle zwar héhere Renditechancen, aber auch héhere Risiken mit sich
bringen. Wir begriRen dies ausdriicklich, da diese Modelle fir viele Sparer, die Wert auf langfristige
Garantien und planbare, ggf. lebenslange Auszahlungsstrukturen legen, weiterhin eine wichtige Option
darstellen. Durch den Erhalt dieser Losungen bleibt eine Zielgruppe angesprochen, die weiterhin nicht
von kapitalmarktbasierter Vorsorge tUberzeugt ist und stattdessen sicherheitsorientierte
Garantieprodukte bevorzugt. Diese Wahlfreiheit ist von grofSer Bedeutung, um eine moglichst breite
Akzeptanz in der Bevolkerung zu erzielen und unterschiedliche Vorsorgebediirfnisse abzudecken.
Versicherungsbasierte Produkte bieten einen verlasslichen Schutz und stabile Auszahlungen, was sie fir

sicherheitsorientierte Sparer besonders attraktiv macht.

Starkung der kapitalgedeckten Altersvorsorge

Besonders hervorzuheben und unterstiitzenswert ist die Zielsetzung des Reformgesetzes, die
kapitalgedeckte Altersvorsorge zu starken. In einer Zeit, in der die Leistungsfahigkeit der gesetzlichen
Rentenversicherung zunehmend unter Druck gerat, ist es umso wichtiger, zusatzliche Anreize fiir den
Aufbau einer privaten Altersvorsorge zu schaffen. Der vorliegende Entwurf bietet hierfir die

notwendigen Rahmenbedingungen, indem er zusatzlich kapitalmarktbasierte Produkte in den Fokus

riickt.
Seite 13
Kontakt Anschrift Vorstand
office@afw-verband.de Kurflrstendamm 37 Franziska Geusen
afw-verband.de 10719 Berlin Frank Rottenbacher

+49 (30) 63 96 43 70 Norman Wirth (GF)



DER BUNDESVERBAND (AfN)
—"

Finanzdienstleistung e.V.

Kapitalmarktbasierte Produkte bieten insbesondere bei einem langfristigen Anlagehorizont die
Moglichkeit, Renditen zu erwirtschaften, die flir eine angemessene Altersvorsorge bei stetig wachsender
Lebenserwartung unerlasslich sind und zusatzlich Inflationseffekte abfedern kdnnen. Die Nutzung des
Kapitalmarktes bietet so die Chance auf langfristige Wertsteigerungen und eine Verbesserung der

finanziellen Situation im Alter.

Erweiterung der Zielgruppen

Besonders positiv sehen wir die Tatsache, dass der Entwurf auf eine breitere Zielgruppe abzielt, die
bislang keine passende Lésung fiir ihre private Altersvorsorge finden konnte. Viele Verbraucher
empfanden das bisherige System, insbesondere die versicherungsbasierten Loésungen, als zu restriktiv
und unflexibel. Mit der Moglichkeit, starker in kapitalmarktorientierte Produkte zu investieren und
flexiblere Strukturen zu nutzen, wird eine neue Dynamik in die Altersvorsorge eingefiihrt. Dies wird nicht
nur das Interesse der Verbraucher wecken, sondern auch die Bereitschaft erhdhen, sich langfristig
finanziell abzusichern. Die neue Flexibilitdt ermdglicht es verschiedenen Zielgruppen — von jungen
Anlegern, die hohe Renditechancen suchen, bis hin zu konservativen Sparern — eine fiir sie passende

Losung zu finden.

Der Referentenentwurf des Altersvorsorgereformgesetzes verfolgt zu Recht das zentrale Ziel, die private
Altersvorsorge grundlegend zu revitalisieren und ein effizientes ergdnzendes Angebot zur

Lebensstandardsicherung fir breite Bevolkerungsgruppen zu schaffen.

Allerdings stellt die Ausklammerung der Selbststdndigen, die nicht der gesetzlichen Pflichtversicherung
unterliegen, eine systematische Liicke dar, welche die angestrebte Erh6hung des Verbreitungsgrades
und die volle Ausschépfung des Revitalisierungspotenzials begrenzt. Fiir Selbstdandige sind spezielle

Altersvorsorgeprodukte erforderlich, die auf ihre besonderen Bediirfnisse zugeschnitten sind.
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Gerade die Einfiihrung des renditestarken Altersvorsorgedepots ohne Garantien, das eine
realwertorientierte Anlagestrategie ermoglicht, ist fur diese Gruppe, die traditionell chancenorientierter
vorsorgt, besonders attraktiv. Angesichts der grundlegenden Vereinfachung der Zulagenforderung und
des Wegfalls der komplizierten einkommensabhangigen Mindesteigenbeitragsberechnung entfallen
zudem die wesentlichen birokratischen Hirden, die eine friihere Einbeziehung dieser Personengruppe

erschwert hatten.

Aus Sicht des AfW ist es nicht nachvollziehbar, warum mit der Einbeziehung von Selbstandigen gewartet
werden sollte, bis eine gesetzliche Regelung zur Einbeziehung in das Rentensystem getroffen wird, wie
es die Gesetzesbegriindung nahelegt. Selbstandige bendétigen zeitnah eine klare Perspektive sowie
passgenaue Altersvorsorgelosungen. Bestehende versicherungsbasierte Produkte sollten gezielt an die
Anforderungen von Selbstdndigen angepasst werden, um deren Nutzung zu erleichtern und ihre
Akzeptanz zu erhdhen. Durch gezielte Anreize kénnen Selbstdandige motiviert werden, in kapitalgedeckte
Altersvorsorgel6sungen zu investieren, was langfristig auch eine Entlastung des Rentensystems
bedeuten wirde. Dies entspricht den Zielen des Koalitionsvertrags und wiirde die Absicherung dieser
wichtigen Gruppe verbessern. Wir fordern daher, die Reform konsequent zu Ende zu fiihren und den
Kreis der Forderberechtigten unverziiglich auf alle Selbststandigen auszuweiten, um dieser wichtigen
Bevolkerungsgruppe den Zugang zu einer attraktiveren und unbirokratischeren staatlich geférderten

Altersvorsorge zu ermoglichen.

Bedeutung der qualifizierten Beratung

Mit der Erweiterung der Zielgruppen steigt zugleich der Bedarf an qualifizierter Beratung erheblich.
Denn gerade neue Zielgruppen ohne Vorerfahrung bendétigen Orientierung und Risikoeinordnung. Die
qualifizierte Beratung durch unabhangige Vermittler mit Zulassung nach § 34d und § 34f der
Gewerbeordnung spielt eine wesentliche Rolle bei der privaten Altersvorsorge. Der Wettbewerbsvorteil
solcher Berater liegt in ihrer Unabhéngigkeit von spezifischen Anbietern, was eine Beratung ermoglicht,
die im besten Interesse des Kunden erfolgt. Diese Unabhéangigkeit tragt zur Erh6hung des Wettbewerbs
zwischen Produktanbietern bei und verbessert die Kosteneffizienz flir den Verbraucher, indem dieser

Zugang zu einer breiten Palette an Produkten erhilt.
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Ein weiterer wichtiger Aspekt ist auch die Starkung der Verbraucherentscheidung. Unabhangige
Vermittler leisten einen entscheidenden Beitrag zur Auswahl der fir den Verbraucher am besten
geeigneten Produkte, besonders in einem Umfeld, in dem die Selbstentscheidung und die

Vermogensverwaltung zunehmend an Bedeutung gewinnen.

Fehler in der Altersvorsorgeplanung lassen sich oft nur schwer oder gar nicht korrigieren. Eine

qualifizierte Beratung ist daher unverzichtbar.

Dies ist insbesondere im Hinblick auf die Unterschiede zwischen Garantieprodukten und
kapitalmarktgebundenen Anlagen von groRRer Bedeutung. Verbraucher missen transparent tber die
Risiken und Vorteile der jeweiligen Produkte informiert werden, vor allem, wenn es sich um Anlagen
ohne Kapitalgarantie handelt. Die qualifizierte und unabhangige Beratung ist ein essenzieller Bestandteil
des Verbraucherschutzes und muss starker hervorgehoben werden. Der AfW betont, dass unabhangige,
gualifizierte Beratung der Schliissel zu einer bedarfsgerechten und sicheren Altersvorsorge ist. Durch
eine personliche Beratung wird sichergestellt, dass die individuellen Bediirfnisse und finanziellen Ziele
des Sparers umfassend bericksichtigt werden. Altersvorsorge ist eine der wichtigsten finanziellen
Entscheidungen im Leben eines Menschen, und eine qualifizierte Beratung bietet nicht nur Orientierung,
sondern hilft auch, Fehlentscheidungen mit gravierenden Konsequenzen zu vermeiden. Ohne Beratung
besteht die Gefahr, dass Verbraucher in fir sie ungeeignete Produkte investieren, die nicht zu ihren
langfristigen Zielen passen. Beratung ist daher nicht nur eine Frage der Produktwahl, sondern auch des

Schutzes der Verbraucher vor Uberforderungen und Fehlentscheidungen.

Jeder Verbraucher hat unterschiedliche finanzielle Voraussetzungen, Anlageziele und Lebensplane. Ein
standardisiertes Produkt ohne Beratung kann diesen individuellen Anforderungen nicht gerecht werden.
Eine qualifizierte Beratung stellt sicher, dass die gewahlten Produkte optimal zu den Bediirfnissen des
Sparers passen und langfristig zur Erreichung der finanziellen Ziele beitragen. Qualifizierte Berater
kénnen die individuellen Lebensumstande der Sparer beriicksichtigen und somit eine malRgeschneiderte

Losung anbieten.
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Die Altersvorsorge ist eine langfristige Investition. Sie muss so gestaltet sein, dass sie nicht nur kurzfristig
attraktiv erscheint, sondern vor allem langfristig den gewlinschten Schutz und die gewiinschten Ertrage
bietet. Hierbei spielt die Beratung eine zentrale Rolle, um sicherzustellen, dass der Verbraucher in der
Lage ist, informierte Entscheidungen zu treffen, die nicht nur auf kurzfristigen Marktbewegungen

basieren.

Dies ist insbesondere wichtig, um zu verhindern, dass sich Verbraucher aufgrund kurzfristiger

Marktschwankungen oder unsachgemaRer Einschatzungen falsch entscheiden.

Wir begriiRen es daher, dass die Rolle dieser Vermittler im Gesetz klargestellt wird, damit die

Verbraucher weiterhin auf ihre Beratung zurlickgreifen konnen.

Neben diesen begriRenswerten Elementen enthalt der Entwurf allerdings auch Regelungen, die wir

kritisch sehen

Standarddepot und Kostendeckel

Ein wesentlicher Punkt, der im vorliegenden Entwurf kritisch bewertet wird, ist die geplante Einflihrung
eines beratungsfreien "Standarddepots" fiir die Altersvorsorge. Der AfW sieht diesen Ansatz
problematisch, da die Altersvorsorge eine komplexe und langfristige Entscheidung darstellt, die eine

individuelle Beratung erfordert.

Wir weisen darauf hin, dass diese extreme Kostenobergrenze von 1,5 % der Effektivkosten die
professionelle Beratungsleistung von Finanzanlagen- und Versicherungsvermittlern in diesem Segment
massiv gefdhrdet. Das Standarddepot, definiert als ein besonders einfaches Altersvorsorgedepot, soll
zwar einen niedrigschwelligen Zugang ermdoglichen, doch seine Effektivkostenbegrenzung auf 1,5
Prozent setzt die Verglitung des Vertriebs, die Teil dieser Kosten ist, unter immensen Druck setzt. Die
Festlegung der Kostenobergrenze auf 1,5 Prozent erfolgt zwar mit dem Ziel, den Fokus der Kapitalanlage
des Standardprodukts auf einfache Fonds mit begrenzten Kosten zu unterstreichen und ein breites
Angebot zu ermoglichen. Allerdings stellt ein derart niedrig angesetzter Deckel die Wirtschaftlichkeit
einer qualifizierten, individuellen Geeignetheitsprifung und Beratung, die gerade fir die adressierten

breiten Bevolkerungsgruppen — auch wenn das Produkt "einfach" ist — notwendig ist, fundamental in

Frage.
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Es erscheint duRerst widerspriichlich, dass die Regulierung in den letzten Jahren verstarkt auf die
Qualitat der Beratung - bis hin zu extremen Details in Bezug auf Nachhaltigkeitspraferenzen - und die
Einhaltung strenger Dokumentationspflichten gesetzt hat, wahrend nun ein beratungsfreies
Standarddepot eingefiihrt werden soll. Der AfW sieht hierin eine Abkehr von den Prinzipien des
Verbraucherschutzes, die Gber Jahre hinweg entwickelt wurden. Angemessenheits- und
Geeignetheitspriifungen sind unerlasslich, um sicherzustellen, dass die Produkte den Bedirfnissen der
Verbraucher entsprechen. Die qualifizierte Beratung sichert somit nicht nur die Produktqualitat, sondern

auch die Vertrauensbasis, die fiir den Aufbau einer erfolgreichen Altersvorsorge unerlasslich ist.

Wird der Vertrieb in diesem Kernsegment der Altersvorsorge unrentabel, wird die Folge nicht nur eine
Verlagerung hin zu unberatenen Online-Abschliissen sein, sondern auch eine Reduzierung des
Verbreitungsgrades bei jenen Zielgruppen (kleine und mittlere Einkommen), die eine persénliche
Hilfestellung bei der Produktwahl und den komplexen Zulagen- und Steuerfragen bendtigen, um

Fehlentscheidungen zu vermeiden.

Der AfW halt es daher fiir entscheidend, im Gesetz klarzustellen, dass die Standard-Depot-Variante des
Altersvorsorgedepots keineswegs die Beratung durch qualifizierte Gewerbetreibende mit Zulassung
nach § 34f Gewerbeordnung ausschlie3t. Diese qualifizierte Beratung spielt eine wesentliche Rolle,
damit auch Verbraucher, die sich selbst fiir eine Anlageform entscheiden, durch unabhangige Experten
unterstltzt werden konnen. Eine Klarstellung diesbezliglich ware von groRer Bedeutung, um eine

umfassende Beratungslandschaft sicherzustellen und Verbrauchern den bestmdoglichen Schutz zu bieten.

Lineare Kostenverteilung

Ein weiterer kritischer Punkt betrifft die im Entwurf vorgesehene lineare Verteilung von Abschluss- und
Vertriebskosten Uber die gesamte Vertragslaufzeit. Diese Regelung beriicksichtigt nicht die tatsachliche

Struktur professioneller Beratung.
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Der iberwiegende Teil der Beratungs- und Dokumentationspflichten — einschlieBlich Analyse der
Ausgangssituation, Bedarfsermittlung, Risikoprofilierung sowie Durchfiihrung der Angemessenheits- und
Geeignetheitspriifung — entsteht vor Vertragsabschluss. Eine Gber Jahrzehnte gestreckte Vergiitung
flhrt daher zu einer strukturellen Unterfinanzierung der qualifizierten Beratung. Dies setzt sowohl
Vermittlerunternehmen als auch Produktanbieter unter wirtschaftlichen Druck und gefdhrdet die
Qualitat der Verbraucherberatung. Die vorgesehene Regelung sollte aus diesen Griinden lberarbeitet

und an die realen Abldufe der unabhangigen Beratungspraxis angepasst werden.

Vergleichsplattformen

Grundsatzlich begriRen wir die Moglichkeit, Produkte leichter vergleichen zu kénnen, um so die
richtigen Entscheidungen treffen zu kénnen. Wir betrachten die Idee jedoch kritisch, wenn

ausschlieBlich die Kosten der Produkte im Vordergrund stehen.

Produkte zur Altersvorsorge haben unterschiedliche Zielsetzungen, die klar herausgestellt werden
missen. Ohne eine vorherige Geeignetheitspriifung konnte ein Nutzer seine Investitionsentscheidung
ausschlieBlich auf Basis der Kosten machen und sich stets fiir das glinstigste Produkt entscheiden -
unabhangig davon, ob es fiir ihn geeignet ist oder nicht. Das ware nicht im Sinne des
Verbraucherschutzes und widerspricht den seit Jahren geforderten und gelebten

Beratungsanforderungen.

Daher sollte die Vergleichsplattform klar definierte Kategorien enthalten, um die Unterschiede der
Produkte transparent zu machen. Es muss unterschieden werden zwischen Angeboten mit und ohne

Beratung, um faire Vergleichsmoglichkeiten zu schaffen und irrefiihrende Ergebnisse zu vermeiden.

Férderung von Publikums-AIF und ELTIF

Wir begriiRen, dass auch Anteile an offenen Publikums-AIF nach den §§ 218 und 219 des
Kapitalanlagegesetzbuchs, die als Sondervermogen aufgelegt sind, sowie Europdische langfristige
Investmentfonds (ELTIF) in die geférderte Altersvorsorge einbezogen werden. Ergdnzend sollten auch

Publikums-AIF nach den §§ 230 und 260a KAGB aufgenommen werden.

Seite 19
Kontakt Anschrift Vorstand
office@afw-verband.de Kurflrstendamm 37 Franziska Geusen
afw-verband.de 10719 Berlin Frank Rottenbacher

+49 (30) 63 96 43 70 Norman Wirth (GF)



DER BUNDESVERBAND (AfN)
—"

Finanzdienstleistung e.V.

Diese Anlageformen bieten insbesondere bei langen Anlagehorizonten, wie sie fiir die Altersvorsorge
typisch sind, attraktive Diversifikationsmaoglichkeiten. Investitionen in illiquide Vermdgenswerte wie
Immobilien, Wind- oder Solarparks oder Infrastrukturprojekte tragen dazu bei, die Volatilitat des
Portfolios zu verringern und langfristig stabile Ertrage zu generieren. Dazu mussten die Risikoklassen der

forderfahigen Investitionsassets auf die Risikoklasse 7 erhéht werden.

Verbot erganzender Zusatzversicherungen

Kinftig ist die Verknlpfung von Altersvorsorgevertragen mit der Absicherung gegen verminderte
Erwerbsfahigkeit oder Dienstunfahigkeit nicht mehr zulassig. Die Hinterbliebenenabsicherung wird
ebenfalls eingeschrankt und ist nur noch in Form einer optionalen Rentengarantiezeit von zehn oder

zwanzig Jahren bei einer lebenslangen Leibrente erlaubt.

Die bisher moglichen erganzenden Absicherungen, wie etwa gegen Berufsunfahigkeit, die einen
Kostenfaktor darstellten und die Vergleichbarkeit erschwerten, sind klinftig nicht mehr zulassig. Das
sogenannte "Veredelungsverbot", also die Regelung, dass Altersvorsorgevertrage kiinftig keine
Verknlpfung mehr mit der Absicherung gegen verminderte Erwerbsfahigkeit oder Dienstunfahigkeit
enthalten diirfen und die Hinterbliebenenabsicherung auf eine optionale Rentengarantiezeit beschrankt

wird, bewerten wir als Interessenvertretung der Finanz- und Versicherungsvermittler kritisch.

Obwohl die Bundesregierung argumentiert, diese Straffung diene der Kostensenkung und der besseren
Vergleichbarkeit der Altersvorsorgeprodukte, da die Zusatzabsicherungen Kostenfaktoren darstellten

und die Komplexitat erhohten, sehen wir darin eine Gefahrdung der ganzheitlichen Vorsorgeberatung.

Die Biindelung von Altersvorsorge und essenziellem Risikoschutz (wie Berufsunfahigkeitsschutz) war
bisher ein zentrales Element, um Altersvorsorgende, insbesondere junge Sparer, dazu zu bringen,
existenzielle Risiken gleich zu Beginn der Ansparphase mit abzusichern. Durch die nun notwendige
separate Absicherung dieser Risiken besteht die Gefahr, dass Kunden, die sich auf das geférderte
Sparprodukt konzentrieren, den notwendigen, aber zusatzlichen Abschluss von Risikoversicherungen
vernachlassigen, was zu gefahrlichen Versorgungsliicken im Falle einer vorzeitigen Erwerbsminderung

fuhren kann.
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Die Zielsetzung der Vereinfachung und erhdhten Transparenz im Produktbereich wird damit auf Kosten
einer ganzheitlichen und risikoaddquaten Kundenversorgung erreicht. Die Reform misste sicherstellen,
dass Kunden die notwendigen Risikodeckungen tatsachlich separat abschlieRen, andernfalls wird die

Altersvorsorge zwar glinstiger und einfacher, aber die finanzielle Existenzsicherung instabiler.

Schlussbemerkung

Wir stehen im weiteren Gesetzgebungsprozess gerne beratend zur Seite und hoffen, dass unsere
Anmerkungen in den finalen Gesetzestext einflieBen werden. Letztlich sollte das Ziel dieser Reform sein,
eine starke und verlassliche Basis fiir die Altersvorsorge zu schaffen, die langfristig das Vertrauen der

Birger starkt und ihre finanzielle Sicherheit gewahrleistet.

Berlin, 10. Dezember 2025

Frank Rottenbacher Norman Wirth
Vorstand Geschéftsfuhrender Vorstand
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