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Kurzmeldungen

Rohrkrepierer statt Friihstart-Rente

Mit viel Tam-Tam hatte die Bundesregierung die Einfihrung der sog. Friihstart-Rente angekindigt,
mit der Kinder und Jugendliche an den Kapitalmarkt herangefiihrt werden sollte. Alle zwischen 6 und
18 Jahren sollten monatlich 10 Euro vom Staat erhalten und das Geld in einem Altersvorsorgede-
pot anlegen. Doch die aktuelle Regierung ware nicht das, was sie ist, wenn sie ihre eigene Anklndi-
gung nicht kurzfristig wieder riickgéangig machen wiirde. Plétzlich hat man — welch* Uberraschung —
festgestellt, dass man fiir ein solches Projekt gar kein Geld hat. Offensichtlich war guter Rat teuer
und wenn man schon bei der Bundeswehr auslosen will, wer eingezogen wird, dann kann man ja auch
bei der Altersvorsorge das Gliucksrad anwerfen. Heraus gekommen ist der ganz kleine Wurf: Von
den 6- bis 18-jahrigen sind jetzt nur noch die 6-jahrigen libriggeblieben. Nur dieser eine Jahrgang
sollt ab nachstem Jahr in den Genuss der Frihstart-Rente kommen. In der Kommunikation spricht die
Regierung von ,schrittweiser Einflihrung®; sicher etwas beschonigend ausgedriickt, wenn der letzte
Jahrgang nur 12 Jahre warten muss, bis auch er drankommen kénnte. Christoph Frohlich, Chefre-
dakteur bei DAS INVESTMENT, kommentierte vollig zu Recht: ,,Vielleicht brauchen wir also gar
keine Friihstart-Rente. Vielleicht brauchen wir erst eine Friihstart-Politik — eine, die nicht schon

nach einem Jahrgang erschopft zusammenklappt.“

Value for Advice statt Value for Money

Nicht zuletzt getrieben durch die EU-Kommission und die BaFin ist in der Altersvorsorgebranche
inzwischen der Begriff Value for Money allgegenwartig. Ausgehend von der sicher richtigen und ver-
ndnftigen Grundannahme, dass ein Produkt fir den Kunden auch einen (finanziellen) Nutzen haben

sollte, wird die Diskussion jedoch haufig darauf reduziert, dass Produkt mit den niedrigsten
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Kosten zu suchen bzw. anzubieten. Norman Wirth, Vorstand des AfW Bundesverband Finanz-
dienstleistung e. V., hat sich kirzlich dazu gedulRert. Er wies nachdriicklich darauf hin, dass in der
Beratung nicht im Vordergrund stehen sollte, welches Produkt die geringsten Kosten aufweist,
sondern ob das Produkt tiberhaupt zum Kunden passt. ,Ohne gute Beratung hilft das beste Produkt
niemandem. Beratung verhindert Fehlentscheidungen. Beratung sorgt fiir Verstehen. Beratung stellt
sicher, dass Lésungen zur Lebenswirklichkeit passen.“Wahrend Value for Money das Produkt messe,
wirde das Konzept Value for Advice die Wirkung messen. Ein noch so billiges Produkt kénne
trotzdem fiir den Kunden voéllig ungeeignet sein. Sein Fazit ist deutlich: ,Wenn die Politik weiter
Beratung systematisch erschwert, gewinnen am Ende nicht Transparenz und Verbraucherschutz — viel-
mehr setzen sich PR, Halbwissen und Finfluencer durch. Die entscheidende Frage lautet deshalb nicht,

was Beratung kostet, sondern: Was kostet es, wenn Menschen sie nicht mehr bekommen?“

Staat zahlt fast 2,6 Mrd. Euro an Riester-Zulagen

Die Zentrale Zulagenstelle fiir Altersvermogen hat fur das Beitragsjahr 2022 2,56 Mrd. Euro an
Zulagen an die Riester-Anbieter Uberwiesen. Nach einem Rekordwert von 2,83 Mrd. Euro im Jahr
2018 ging die Summe der Zuzahlungen nun zum vierten Mal in Folge zurick. Seit 2002 summierten
sich die Zuzahlungen auf Uber 43 Mrd. Euro. Der durchschnittliche Sparbetrag pro Vertrag betrug
1.104 Euro und zeigt eine beachtliche Spannweite. Die hochsten Durchschnittsbeitrége weisen Pensi-
onskassen (1.521 Euro) und Bausparkassen (1.485 Euro) auf. Am Ende der Skala liegen die Versi-
cherer (1.041 Euro) und die ubrigen Kreditinstitute (967 Euro). Das Bundesfinanzministerium teilte
mit, dass zwar aktuellere Zahlen vorlagen, rechne bei den Daten flr die Zuzahlungen fir die Beitrags-

jahre 2023 und 2024 noch mit ,maRgeblichen” Veranderungen.

Steht das Kundeninteresse uber der freien Marktwirtschaft?

In seinem Wirtschaftskommentar in der Zeitschrift fiir Versicherungswesen (ZfV) 12/25 trifft Chef-
redakteur Dr. Marc Surminski einmal mehr den Nagel auf den Kopf. Im Zusammenhang mit einem
Paradigmenwechsel bei der deutschen Aufsicht BaFin, nach dem das Konzept ,,Value for Money**
offensichtlich Gber allem steht, frag er u. a. ,Welcher Kostensatz ... ist denn im Kundeninteresse?”,
,Hat in einer freien Marktwirtschaft der Anbieter nicht das Recht, seine Profite zu maximieren und die
Produkte entsprechend zu kalkulieren?”. Seiner Meinung nach sollte eine Aufsicht letztlich nur sinn-
volle Rahmenbedingungen vorgeben: ,zum Beispiel Sicherheitsstandards, Kapitalunterlegung, Kos-
tentransparenz®. Auf den Einwand von Verbraucherschiitzern, mehr Transparenz reiche nicht aus,
um die Kunden vor schlechten Angeboten zu schitzen, hat er die passende Antwort parat: ,Aber es ist
in Deutschland auch noch nie so richtig konsequent versucht worden mit der Transparenz.” Dabei denkt
man fast automatisch bspw. an die sog. Effektivkostenquote, die vielleicht gut gedacht war, aber letzt-

lich wie vieles andere auch vom Gesetzgeber schlecht umgesetzt wurde.



Nr. 14 /2025

@flnma news Seite 3 von 12

Allianz mit stabiler Uberschussbeteiligung

Die Allianz Lebensversicherung AG hat fir das Jahr 2026 eine unverdnderte Gesamtverzinsung
von 3,8% deklariert. ,Gerade mit Blick auf die Zukunft des Rentensystems mdchten viele Menschen
mehr vorsorgen — privat und (ber den Betrieb, in jungen Jahren oder kurz vor dem Ruhestand. Hier
haben wir starke Angebote, und unsere stabil hohe Gesamtverzinsung ist dafiir ein zusétzlicher An-
sporn, das sehen wir auch an der hohen Nachfrage®, sagt Ruedi Kubat, Vorstandsvorsitzender der
Allianz Lebensversicherung. Die Gesamtverzinsung gilt fir das Vorsorgekonzept Perspektive. In
der klassischen Lebens- und Rentenversicherung betragt die Gesamtverzinsung weiterhin 3,5%.
Darin sind 2,7% bzw. 2,8% (bei Perspektive) als laufende Verzinsung enthalten. Auch fur die kapital-
marktnahen Vorsorgekonzepte KomfortDynamik und InvestFlex betragt die Gesamtverzinsung
3,8%.

IDEAL bietet unverianderte Uberschussbeteiligung

Fir das Jahr 2026 bietet die IDEAL Lebensversicherung a. G. ihren Kunden eine konstante Ge-
samtverzinsung von bis zu 3,7%. Die darin enthaltene laufende Verzinsung betragt 3,0%. ,Durch ein
konsequentes Kostenmanagement, fundierte Tarifkalkulation und eine robuste Kapitalanlage gelingt es
uns, unseren Kundinnen und Kunden ein optimales Verhéltnis zwischen Rendite und Sicherheit zu

bieten.”, erklarte Maximilian Beck, Vorstandsvorsitzender der IDEAL Versicherungsgruppe.

ERGO erhoht laufende Verzinsung

Die ERGO Vorsorge Lebensversicherung AG erhoht fir das Jahr 2026 die laufende Verzinsung
auf 2,9%. Die Gesamtverzinsung betragt bis zu 4,2%. Laut Vorstandsmitglied Oliver Horn habe
sich ,die auf langfristige Ertrdge ausgerichtete Kapitalanlagestrategie ... im aktuellen, durchaus her-
ausfordernden Marktumfeld erneut bewéahrt.“ Um 0,3 Prozentpunkte auf 3,0% hebt die ERGO Lebens-
versicherung AG die laufende Verzinsung an. Die Gesamtverzinsung steigt auf 3,25%. Das Gleiche
gilt fur die Kunden der Victoria Lebensversicherung AG, die inzwischen auf die ERGO Leben ver-

schmolzen wurde.

Konstante Uberschussbeteiligung bei der R+V

Eine unverinderte Uberschussbeteiligung hat die R+V Lebensversicherung AG bekanntgegeben.
Die laufende Verzinsung fur das Produkt AnsparKombi Safe + Smart betragt weiterhin 3,05%, bei
AnlageKombi Safe + Smart sind es 3,0%. In der Safe + Smart-Familie kdnnen bis zu 50% eines
jeden Beitrags in das sog. Chancen-Kapital flieRen. Dabei wird zu gleichen Teilen in die Aktienindizes
DAX, Euro Stoxx 50 und MSCI World investiert. ,Als finanzstarker Lebensversicherer bieten wir un-
seren Versicherten im kommenden Jahr eine attraktive Verzinsung auf dem Niveau von 2025 erlau-

terte die Vorstandsvorsitzende der R+V Lebensversicherung AG, Claudia Andersch.
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Unverinderte Uberschussbeteiligung bei der LV1871

Die Lebensversicherung von 1871 a. G. (LV1871) hat fiir 2026 eine konstante Uberschussbeteiligung
bekanntgegeben. Die Gesamtverzinsung liegt demnach bei bis zu 3,6%. Die laufende Verzinsung
bleibt bei 2,7%. Schlussuberschussbeteiligung und Beteiligung an den Bewertungsreserven er-
geben je nach Tarif bis zu 0,9%. Auch die Zahlbeitrage in der Berufsunfahigkeitsversicherung blei-
ben stabil.

Stabile Uberschussbeteiligung bei der Offentlichen Braunschweig

Die Offentliche Lebensversicherung Braunschweig gewahrt inren Kunden im Jahr 2026 eine un-
veranderte laufende Verzinsung von 3,0%. Unter Berlcksichtigung der Schlussiiberschussanteile
betragt die Gesamtverzinsung bis zu 3,8%. ,Wir freuen uns, die Gesamtverzinsung fir unsere Kun-
dinnen und Kunden auf dem bisherigen marktiiberdurchschnittlichen Niveau halten zu kénnen — und
weiterhin ein fiir jeden Kundentyp individuell anpassbares Portfolio an Versicherungslésungen anbieten
zu kénnen®, freut sich Prof. Dr. Alexander Tourneau, im Vorstand des Unternehmens unter ande-
rem fiir die Lebensversicherung und die Kapitalanlage verantwortlich. Die Offentliche Braunschweig

bietet im Neugeschaft auch weiterhin klassische Vertrage mit Garantieverzinsung an.

Deka Europe Defense

Die Dekabank hat einen neuen Verteidigungs-ETF aufgelegt, den Deka Europe Defense UCITS
ETF. Das Produkt bildet den Solactive Europe Defense Index ab. Darin enthalten sind neben Unter-
nehmen, die mehr als 50% ihres Umsatzes in den Bereichen Aerospace und Riistung erzielen, auch
Zulieferer, die zumindest einen Teil ihres Umsatzes mit Verteidigung machen. Geachtete und kontro-
verse Waffen sind ausgeschlossen. ,Verteidigung ist ein Investmenttrend geworden®, ist Thomas Pohl-
mann, Leiter ETF-Produktmanagement, Gberzeugt. Bereits zu Jahresbeginn hatte die Deka mit dem
Deka Security and Defense einen aktiven verwalteten Fonds zum Thema Verteidigung platziert.

Dieser konnte bisher etwa eine halbe Mrd. Euro einsammeln.

Warum die EU keine Alternative zur BU ist

Immer wieder wird die Erwerbsunfahigkeitsversicherung (EU) als Alternative zur BU thematisiert.
Die sehr liberschaubaren Vertriebserfolge in diesem Bereich machen aber bereits deutlich, dass die
Praxis etwas anders aussieht. Die Griinde daflir mégen vielfaltig sein, unstrittig sind jedoch mindestens
nachfolgende Probleme. Erstens ist die EU haufig zu teuer, bzw. der Preisabstand zur BU zu ge-
ring. Wenn ein Notar im Extremfall fur die EU mehr bezahlt als fir die BU, dann ist die Tarifkalkulation
zumindest verwirrend. Zweitens werden die Hiirden, eine Leistung aus der EU zu erhalten, zu
Recht als sehr hoch eingeschatzt. Das zeigt schon die Ablehnungsquote in der gesetzlichen Er-
werbsminderungsrente (EMR) von weit Uber 40%. Drittens strahlen die eher negativen Assoziatio-

nen zur gesetzlichen EMR auch auf die private EU aus. Schliel3lich deuten viertens die vielfach
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gegeniiber der BU schlechteren Bedingungen in der EU darauf hin, dass das Produkt bei den An-
bietern offensichtlich nicht die allerhdchste Prioritat besitzt. So werden Verbesserungen in der BU,
bspw. der Verzicht auf bestimmte Mitwirkungspflichten oder auf Meldefristen, haufig gar nicht oder ver-
spatet in der EU ,nachgezogen®. Es bleibt daher interessant zu sehen, wie zufrieden Gesellschaften
wie die Provinzial oder die Swiss Life mit ihren EUs sind bzw. sein werden. Sie gehéren zu den ganz

wenigen Anbietern, die in diesem Marktsegment gewisse Innovationen umgesetzt haben.

DAV empfiehlt konstanten Rechnungszins

Die Deutsche Aktuarvereinigung (DAV) hat empfohlen, den Rechnungszins fiir die Lebensversi-
cherer ab dem 1.1.2027 unveréandert bei 1,0% zu belassen. Als Einflusskriterien flir diese Entschei-
dung nannte die DAV-Vorstandsvorsitzende Susanna Adelhardt u. a. das hohere Zinsniveauan-
den Kapitalmarkten und eine anhaltende anspruchsvolle wirtschaftliche Lage. Geopolitische
Konflikte und politische Unsicherheiten in Europa konnten zudem zu stiarkeren Schwankungen
an den Kapitalmarkten fiihren. ,Der Héchstrechnungszins orientiert sich am allgemeinen Zinsniveau
am Kapitalmarkt, das wiederum malgeblich von der Geldpolitik der Zentralbanken beeinflusst wird.
Mittelfristig ist davon auszugehen, dass der Leitzins der Européischen Zentralbank bei rund zwei Pro-
zent bleibt”, sagte Adelhardt. Die Entscheidung Uber die Festsetzung des HAchstrechnungszinses
liegt beim Bundesfinanzministerium. Geregelt wird der Garantiezins in §5 DeckRV. Der GDV hat die

Empfehlung der DAV inzwischen begrifit.

Strategie der Merkur ist aufgegangen

In einem Interview mit dem VersicherungsJournal Osterreich haben CEO Markus Zahrnhofer und
Vorstandsmitglied Markus Spellmeyer von der Merkur Versicherung AG u. a. zur Ubernahme der
Niirnberger Versicherung AG geaulRert. Damit habe man das Portfolio um fondsgebundene Le-
bensversicherungen und die Biometrieabsicherung erweitern kénnen, sodass ,jetzt, nach drei
Jahren, man am Osterreichischen Markt im Bereich der Personenversicherungen nicht mehr an uns
vorbeikommt*, sagte Spellmeyer. Im Zeitraum September 2024 bis September 2025 wuchs der oster-
reichische Lebensversicherungsmarkt um 3,2%, die Merkur hingegen habe um 11,3% zugelegt.
Das Neugeschiaftswachstum lag sogar bei 40%. ,Der Markt wéchst mit Einmalerldgen, wir auch mit
laufender Prémie.“ erklarte Zahrnhofer. Insgesamt sei die Ubernahme ein ,,sehr guter und strategisch

richtiger Schritt®, so Spellmeyer.

Bundesregierung beschlieBt Reform der privaten Altersvorsorge

Nach langem Zdgern hat die Bundesregierung nun eine grundlegende Reform der privaten Alters-
vorsorge beschlossen. Die immer wieder viel kritisierte Riester-Rente wird demnach abgelost: ,Die
Riester-Rente wird durch neue, flexiblere, renditenstédrkere und kostenglinstigere Produkte ersetzt.”

heil3t es von Seiten der Bundesregierung. Zentraler Bestandteil der Reform ist die Abkehr von
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zwingenden Garantien. Die Kunden sollen zukunftig zwischen den Garantiestufen 100%, 80% und
0% wahlen kénnen, so dass nun bspw. auch in Aktienfonds investiert werden kann. Dem vorgelegten
Entwurf missen Bundestag und Bundesrat noch zustimmen. Die neuen Produkte sollen ab dem
1.1.2027 an den Start gehen. Weitere Informationen hierzu gibt es in den nachsten Ausgaben der in-

finma news.

Wir wiinschen allen unseren Lesern ein ﬁ'oﬁes Weiﬁnacﬁt.fﬁast
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EZB: Denn Sie wissen nicht, was Sie tun?

In den letzten Tagen haben zahlreiche Marktteilnehmer, (selbst ernannte) Experten, Journalisten u. a.
Uber die zukiinftige Zinspolitik der EZB spekuliert. So hat bspw. Morningstar im Rahmen seiner
regelmafigen Veroffentlichungen mehrere Aspekte beleuchtet und die aktuelle Diskussion zusammen-
gefasst.

Noch vor Kurzem hatte EZB-Direktorin Isabel Schnabel vor steigenden Inflationsrisiken in der
Eurozone gewarnt. Sie nannte vor allem die wirtschaftliche Erholung, hohere Staatsausgaben
und einen anhaltenden Preisdruck im Dienstleistungssektor als mdglich Inflationstreiber. Sie be-
grindete das so: ,Meine Einschétzung ist die einer Wirtschaft, die sich erholt, mit einer sich schliel3en-
den Produktionsliicke und einem deutlichen fiskalischen Impuls, der die Wirtschaft stimuliert. Das fihrt
mich zu der Schlussfolgerung, dass die Risiken eher leicht nach oben gerichtet sind.“ Im Hinblick auf
die bspw. vom statistischen Bundesamt zuletzt gemeldeten Inflationsdaten, insbesondere zum
Dienstleistungssektor, scheint dies eine fiir EZB-Verhéltnisse recht realistische Einschatzung zu
sein. Ahnlich duRerte sich auch Martin Kocher, Chef der dsterreichischen Nationalbank. Er sieht
eine ,gleich groBe Wahrscheinlichkeit” fur eine Zinssenkung oder -erh6hung. Die Deutsche Bank
Research scheint diese Auffassung zu teilen: ,Wir halten eine erste Zinserhbhung um 25 Basispunkte
bereits Ende 2026 fiir méglich, unter anderem aufgrund des drohenden Inflationsdrucks durch die ex-
pansive Fiskalpolitik Deutschlands und strukturelle Engpésse auf dem Arbeitsmarkt.”

Die ,Retourkutsche” lie} jedoch nicht lange auf sich warten. Der finnische Notenbankchef und EZB-
Ratsmitglied Olli Rehn erklarte: ,Niedrige Energiepreise, ein starkerer Euro und nachlassende Lohn-
und Dienstleistungsinflation bergen das Risiko, dass die Gesamtinflation im Verhéltnis zu unserem Ziel
von zwei Prozent zu stark sinkt”. Insbesondere seine Annahmen zur Lohn- und Dienstleistungsin-
flation sind allerdings wohl eher Wunschdenken.

Unveranderte Zinsen sieht bspw. Oliver Eichmann, Head of Rates, EM & Short Duration, Fixed
Income EMEA bei der DWS: ,Die jiingste EZB-Pressekonferenz war klar: Die EZB sieht sich ‘in a good
place’. Die Daten stiitzen diesen Blick: kein akuter Handlungsdruck, entsprechend ein unverédnderter
Zinsausblick”.

Auf die Gefahr einer schwachelnden Wirtschaft wies Michael Field, Marktstratege bei Morning-
star, hin: ,Die EZB vertritt eine recht falkenhafte Haltung in Bezug auf das Wachstum und geht davon
aus, dass das BIP-Wachstum 2026 schwécher ausfallen wird als 2025, wéhrend sie gleichzeitig davon
ausgeht, dass die Inflation im nédchsten Jahr auf 1,7 % sinken wird. Sollte die Inflation jedoch hinter den
Erwartungen zuriickbleiben und das Wachstum schwach ausfallen, gibt es flir die EZB keine Hinder-
nisse fiir weitere Zinssenkungen.“

Geopolitische Risiken wie verzogerte Auswirkungen der US-Zélle, ein starkerer Euro, politische
Unsicherheiten in Frankreich und mangelnde bzw. langsame fiskalische Impulse in Deutschland

kénnten nach Auffassung von Carsten Brzeski, Chefokonom der ING, ein oder zwei zusatzliche
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Zinssenkungen im nachsten Jahr rechtfertigen. ,Selbst wenn die EZB sich derzeit mehr auf ihren Lor-
beeren auszuruhen scheint als zuvor, werden die Prognosen ihrer Mitarbeiter im Dezember entschei-
dend sein und kénnten die gute Position noch in Frage stellen. Sollten die Inflationsprognosen flir 2028
unter 1,7 % liegen, wiirde die Wahrscheinlichkeit einer weiteren Zinssenkung steigen”. Die DZ Bank
geht sogar von einer Senkung noch in diesem Dezember aus. Dagegen erwartet Goldman Sachs
keine kurzfristigen MalRnahmen der EZB mehr.

Betrachtet man einmal die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, dann basieren die EZB-Progno-
sen zur Inflation auf einem sich abschwachenden Lohnwachstum, einer dank Digitalisierung
und Kl steigenden Produktivitat sowie einer nachlassenden Inflation bei Energie und Lebens-
mitteln. Wenn man versucht, diese Kriterien einmal aus dem Blickwinkel ,des gesunden Menschen-
verstandes® und nicht aus der Sicht einer mehr oder weniger politisch weisungsgebundenen Institution
zu sehen, dann bleiben jedoch einige Zweifel. So steigt bspw. in Deutschland erneut der Mindest-
lohn und viele der letzten Lohnabschliisse waren keinesfalls besonders moderat. Mit besonders
schlechtem Beispiel ging dabei die EU-Kommission vor, die sich ihre Bezlge seit 2022 um mehr als
20% erhoht hat. Dass Digitalisierung und Kl zu steigender Produktivitat fihren (k6nnen), ist sicher
unbestritten. Ein Land wie Deutschland ist allerdings was das Thema Digitalisierung angeht nicht mehr
als ein Entwicklungsland. Fur die KI gilt &hnliches. Insofern kénnte kurz- bis mittelfristig der Effekt eher
ein anderer sein. Wenn der Staat seine schuldenfinanzierten ,Sondervermogen® in groRem Stil in Digi-
talisierung und KI investiert, dann fuhrt das zu einer Ausdehnung der Geldmenge, worauf in aller
Regel immer eine steigende Inflationsrate folgt. Auch sinkende Preise bei Energie sind keine
zwangslaufige Entwicklung. Gerade Digitalisierung und Kl, aber auch Elektrifizierung, treiben die
Energienachfrage erheblich. Eine steigende Nachfrage fiihrt aber allen volkswirtschaftlichen
Theorien zu Folge zu steigenden, nicht zu fallenden Preisen. Ganz zu schweigen von den erfor-
derlichen Investitionen in Billionenhdhe in Stromnetze und Netzinfrastruktur.

Beim Thema Energie sollte zudem eine Entwicklung nicht unbertcksichtigt bleiben. Die Gasspeicher
in Deutschland sind derzeit so leer, wie selten zu dieser Jahreszeit. Schon jetzt wird dariber speku-
liert, ob im Laufe des Winters mdglicherweise sogar temporare Abschaltungen von Industrieanlagen
erforderlich werden kénnten. In einem solchen Szenario spielen allerdings sinkende Energiepreise
Uberhaupt keine Rolle. Ganz im Gegenteil: Gerade die Gaspreise kénnten, u. a. abhangig davon wie
kalt und intensiv der Winter wird, drastisch ansteigen.

Insofern bedarf es schon einer gewissen Phantasie, um den Erwartungen der EZB zu folgen.
Zudem hat die EZB ja schon in der Vergangenheit mehr als einmal mit ihren (Inflations-) Prognosen
komplett danebengelegen. Gerade im Hinblick auf die zwingend notwendige private Alterseigenvor-
sorge kann man nur hoffen, dass die EZB die Rahmenbedingungen, bspw. fir Lebensversicherer, nicht
durch voreilige und moglicherweise ohnehin eher politisch denn wirtschaftlich induzierte Zinssenkun-

gen weiter erschwert.
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Statistik der DRV

Die Deutsche Rentenversicherung (DRV) veroffentlicht regelmaRig diverse Statistiken, u. a. auch
zur gesetzlichen Erwerbsminderungsrente (EM-Rente). Demnach erhielten im letzten etwa 1,75
Mio. Menschen eine EM-Rente, davon waren 171.732 Neuzugange, also Personen, die zum ersten
Mal eine Erwerbsminderungsrente erhalten haben. Das sind 4,5% mehr als in 2023. Es erhalten etwas
mehr Frauen eine EM-Rente als Manner. Immerhin 15% der Neuzugange waren unter 45 Jahre alt.
Etwa ein Viertel war unter 50 Jahre alt. Die Ablehnungsrate bleibt hoch; in 2023 wurden 44% aller
Antrage abgewiesen.

Von den Rentnern erhielten knapp 90% eine volle EM-Rente. Um eine volle EM-Rente zu erhalten
muss die betroffene Person weniger als drei Stunden am Tag arbeiten kdnnen. Bei der teilweisen EM-
Rente sind es mindestens drei, aber weniger als sechs Stunden am Tag. Zudem mussen weitere Vo-
raussetzungen erfillt sein: eine allgemeine Wartezeit von mindestens 5 Jahren und ein Zeitraum von
mindestens drei der letzten funf Jahre mit gezahlten Pflichtbeitragen.

Die durchschnittliche Rente betrug bei den Renten-Neuzugangen nach Abzug der Beitrage fur die
gesetzliche Kranken- und Pflegeversicherung der Rentner 1.041 Euro. Das ist ein relativ deutlicher
Anstieg gegenlber 2023 (978 Euro). Die volle EM-Rente betrug 1.059 Euro, die Teil-EM-Rente 593
Euro.

Auffallig ist, dass die Indikationen Psychosomatik und Psychotherapie weiter zugenommen haben.
Mehr als 40% der Neuzugange entfielen demnach auf Erkrankungen wie Depressionen, Angststo-
rungen, Burnout und Personlichkeitsstorungen. Damit bleibt der Komplex Psyche die mit Abstand
haufigste Ursache fiir den Bezug einer Erwerbsminderungsrente. Insgesamt unterscheidet die
Statistik 19 verschiedene Indikationen.

Auf Platz 2 der EU-Ursachen liegt weiterhin der groRe Bereich Krebs, also bspw. Hamatologie, On-
kologie, Blutkrankheiten und Neubildungen. Davon betroffen sind etwa 14% der Renten-Neuzu-
gange. Dicht dahinter folgen neurologische Ursachen wie Nerven- und Muskelerkrankungen,
Schlaganfall, Parkinson, Multiple Sklerose und Demenz mit gut 13%. Orthopadische Probleme,
z. B. Erkrankungen des Stiitz- und Bewegungsapparates, sind gegeniuber dem Vorjahr zurtickge-
gangen und machen nun knapp unter 10% der Neuzugange aus. Im Jahr 2021 waren es noch 11,5%.
Alle weiteren sog. Indikationsgruppen spielen eine deutlich geringere Rolle bei den EU-Ursachen und
kommen auf Anteile von weniger als 4%. Dazu gehdren bspw. Krankheiten des Atmungssystems
oder Herz-Kreislauferkrankungen. Noch seltener fiihren Hauterkrankungen oder urologische Ur-
sachen zur Erwerbsunfahigkeit. Hier liegt der Anteil bei unter 1%.

Méglicherweise findet sich in der gesetzlichen Erwerbsminderungsrente auch einer der wesentlichen
Grinde dafur, warum die private EU keine groBere Verbreitung findet. Die Hlrden, eine Leistung zu
erlangen, werden — zu Recht — als sehr hoch empfunden. Die Voraussetzungen fiir eine private EU-

Rente entsprechend weitestgehend denen der gesetzlichen Rente.
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Die betriebliche Altersversorgung benotigt neue Impulse

Deloitte, eine weltweit tdtige Management- und Strategieberatung sowie Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft, hat kurzlich die Deloitte-Studie 2025 ,,Die betriebliche Altersversorgung benétigt neue Im-
pulse‘ herausgegeben. Im Rahmen der bAV-Studie befragt Deloitte seit 2017 jahrlich 2.000 sozial-
versicherungspflichtige Arbeitnehmer im Hinblick auf ihre Kenntnisse, Erwartungen, Winsche und Hoff-
nungen.

Im Rahmen der Studien hat Deloitte zwei zentrale Elemente identifiziert:

» Die arbeitgeberfinanzierte bAV verharrt auf einem Verbreitungsgrad zwischen 45% und 50%, we-
sentliche Merkmale bleiben unveréndert.

» Die arbeitnehmerfinanzierte bAV (Entgeltumwandlung) hatte bis 2020 Teilnahmequoten zwischen
20% und 25%. In den Jahren 2021 und 2022 stieg die Quote auf 47% und stagniert seitdem bei
einem Wert um die 40%.

Die Entgeltumwandlung wird Uberwiegend von den Arbeitnehmern betrieben, die auch Uber eine ar-
beitgeberfinanzierte bAV verfigen. Somit ist die Gesamtverbreitung der bAV weitgehend unveran-
dert geblieben. Liicken bestehen vor allem bei kleinen Unternehmen und Mitarbeitern mit unter-
durchschnittlichen Einkommen. Weiterhin empfinden die Arbeitnehmer Informations- und Kom-
munikationsdefizite und gehen — oft falschlicherweise — davon aus, dass ihr Unternehmen keine bAV
anbietet. Zudem steigt seit 2023 der Anteil der Arbeitnehmer, die angeben, ihr mangelndes Einkommen
verhindere eine Teilnahme an der Entgeltumwandlung.

Die Rahmenbedingungen fiir die bAV sind zumindest im

Abb. 3 - Wie hoch schétzen Sie den Anteil der gesetzlichen Rente an

Ihrem tatsachlichen Bedarf als Rentner ein? Hinblick auf die gesetzliche Rentenversicherung weiterhin

1%

16% gut. So gehen 83% der Befragten davon aus, dass ihnen
die gesetzliche Rente kein ausreichendes Einkommen im
39% Alter sicherstellen kann. Die gesetzliche Rente wird ins-
gesamt kritisch gesehen, nicht nur im Hinblick auf die
Hohe der Leistungen. So glaubt bspw. nur jeder Funfte,

dass die Lasten der Altersversorgung in Deutschland ge-

recht unter den Generationen aufgeteilt sind. Derartige Er-

gebnisse sollten die Politiker im Lande eigentlich nach-

W vehr als ich benetige
M Ausreichend . . .
W Mehr als die Halfte, aber nicht ausreichend denk|ICh Stlmmen, entfa”en dOCh Im Bundeshaushalt

M Weniger als die Halfte
. 2025 fast 40% auf das Bundesministerium fiir Arbeit

und Soziales und davon wiederum mehr als 70% auf die Rentenversicherung.

Bei der Frage nach zusatzlichen Sparmalinahmen flr das Alter belegt die bAV den vordersten Platz
mit einem Anteil von 40%. Dieser lag allerdings im Jahr 2022 auch schon mal bei 47%. Sparbuch und

Festgeld liegen bei unverandert 32%; Immobilien haben mit jetzt 25% leicht zugelegt. Unverandert
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bei 28% liegen Fonds / ETFs, wahrend Aktien mit jetzt 19% deutlich verloren haben. Private Versi-

cherungsprodukte haben mit ebenfalls 19% den tiefsten Wert der letzten sieben Jahre erzielt.

Welchen quantitativen Effekt eine bAV haben kann, zeigt diese | Abb.10-Auszahlungshshen bei Rentenanspriichen
Grafik. Auffallig sind die erheblichen Schwankungen in der Héhe | "

1.000

der monatlichen Rente. 1.350

500

Interessant ist, dass sich insgesamt der Stellenwert der bAV seit s 500
0

2022 deutlich erhoht hat. Damals hattern 54% der Befragten IQuertl - Median 3 Quartd

M Monatliche Rente in EUR

angegeben, dass die Beitrdge des Arbeitgebers in die gesetzliche

Rente erhoht werden sollte. Aktuell spricht sich eine deutliche Mehrheit von 60% fir
Arbeitgeberbeitrage in eine kapitalgedeckte bAV aus. Allerdings sind es fast genauso viele, die es

ablehnen, fur eine gleichwertige Einzahlung in eine bAV auf Gehaltserhbhungen zu verzichten.

Abb. 15 - Wie wurden Sie auf das Angebot zur Entgeltumwandlung aufmerksam? Fragt man d|e Arbeitnehmer danaCh, Wie Sie auf

P das Angebot zur Entgeltumwandlung aufmerk-

1o sam wurden, dann sind die Ergebnisse teilweise

sehr Uberraschend. Offentliche Medien schei-

nen keinerlei Interesse an der Thematik zu

12% W Arbeitgeber/Personalabteilung

=z;f‘:g:;“;f%mﬂ“i‘””9“ haben; hier kann man sicher mal die Frage stel-
M Betriebsrat
Offentliche Medien

len, ob derartige Informationen bspw. zur Pflicht

eines aus Zwangsgebuhren finanzierten o6ffent-
lich-rechtlichen Rundfunks gehdren sollten. Aber auch Betriebsrate scheinen in der Information
tber Moglichkeiten der bAV kaum eine flir sie relevante Aufgabe zu sehen. Wenn es um die be-
liebtesten Informationsmoglichkeiten geht, dann liegen ausfuhrliche Beratungsgesprache mit
personlichen Beispielrechnungen deutlich an der Spitze und werden von fast der Halfte der Befrag-
ten bevorzugt. Nahezu keinerlei Relevanz haben in diesem Zusammenhang Apps.

Diejenigen, die sich fur eine Entgeltumwandlung entschieden haben, sind Gbrigens weit liberwiegend
(82%) mit ihrer Entscheidung zufrieden. Erheblichen Einfluss auf die Entscheidung fur eine Entgeld-

umwandlung hat ein mdoglicher Zuschuss des Arbeitgebers. Nur 23% wirden sich auch dann nicht

dafur entSChelden, wenn Sle von Abb. 28 - Welche Eigenschaften sind aus lhrer Sicht besonders wichtig fiir ein gutes

Angebot zur betrieblichen Altersvorsorge? (Sortierung nach Wichtigkeit)

ihnrem Chef einen Zuschuss erhal-

Sicherheit 6% 3%

ten. Jeweils etwa ein Drittel wiirde
Rendite 17%
sich fur die bAV entscheiden, wenn
der Zuschuss bei 15% bzw. 50%

Ilegen Wurde GanZ deutllCh |St daS Steuerliche Vorteile 17%

Garantien 9%

Vertrauen

Bild bei der Frage, welche Eigen- Einfachheir ELNNRRED

0% 20% 40% 60% 80% 100%

schaften einer bAV besonders

.RangW .RangZ .RangS .Rang4 Rang 5 Rang 6

wichtig sind. Sicherheit liegt hier
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mit weitem Abstand an der Spitze. Wobei die Arbeitnehmer offensichtlich Sicherheit nicht zwingend
mit Garantien gleichsetzen. Steuerliche Vorteile spielen eine sehr untergeordnete Rolle.
Welche Bedeutung die Sicherheit konkret hat, zeigen auch zwei weitere Fragen:
» Wiirden Sie folgendes Angebot einer garantierten Rente von 500 EUR vorziehen: lhnen
werden nur 250 EUR garantiert, aber Sie haben eine 50-prozentige Chance auf insgesamt
750 EUR? Eine knappe Mehrheit von 54% sprach sich gegen die Renditechance aus.
» Wiirden Sie folgendes Angebot einer garantierten Rente von 500 EUR vorziehen: Ihnen
wird nichts garantiert, aber Sie haben eine 50-prozentige Chance auf insgesamt 1.000
EUR? Hier haben sich sogar 66% gegen die Renditechance ausgesprochen.
Die Bedeutung der Garantie steigt also offensichtlich mit ihrer Hohe an.
Auch eines der aktuellen Trendthemen, Kiinstliche Intelligenz, wurde in der Studie abgefragt. Hier
zeigten sich die Befragten indifferent. Jeweils 36% glauben, dass die Kl bei der Vorsorge flr das Alter
helfen oder eben nicht helfen kann. Das ist aber durchaus verstandlich, stecken doch die Verbreitung,
Nutzung sowie das Verstandnis fiir Kl noch in den Kinderschuhen.
Die grundsatzlich positive Einstellung zur betrieblichen Altersvorsorge wird auch dadurch besta-
tigt, dass sich eine deutliche Mehrheit von Uber 80% winscht, dass die Regierung MaBnahmen zur
Starkung der bAV trifft. Das Betriebsrentenstarkungsgesetz diirfte diesem Wunsch der Arbeitneh-

mer in Deutschland (noch) nicht hinreichend Rechnung getragen haben.

Abb. 34 - Angenommen, Sie kénnten sich eine betriebliche Altersvorsorge nach Ihrem eigenen Wunsch gestalten. Hatten Arbeltnehmer dle MogIICh_
Welche der folgenden Merkmale wéaren Ihnen besonders wichtig? (Mehrfachnennung nicht méglich)
keit, ein bAV-Produkt nach eige-

nen Wiinschen zu gestalten, so

Verschiedene Auszahlungsmoglichkeiten

Zeitlich flexiblere Einzahlung

wéaren verschiedene Auszah-

Auswahl der Geldanlage

lungsvarianten etwa einem Dirittel

Der Hohe nach unbegrenzte Einzahlung

der Befragten besonders wichtig.

Individuelle Auswahl einer Hinterbliebenenabsicherung

Hinterbliebenen-, Pflege- und In-

Individuelle Auswahl eines Pflegebausteins

validitatsabsicherung hingegen

Individuelle Auswahl einer Invalidenabsicherung

o% 10% 205 0% s | werden Uberwiegend als entbehr-

M2025 W2024 lich angesehen.

Das Fazit der Studie von Deloitte ist ein wenig erniichternd: ,Die Verbreitung von arbeitgeberfinan-
zierter bAV stagniert seit vielen Jahren. Zwar schwanken die Ergebnisse der Befragung von Jahr zu
Jahr etwas, aber der Anteil der Befragten, der angibt, (iber eine vom Arbeitgeber finanzierte bAV zu
verfiigen, liegt konstant unter 50 Prozent. Mittel- oder langfristige Trends zur Verbesserung der Situa-
tion sind seit 2017 nicht sichtbar — daran hat auch das Betriebsrentenstarkungsgesetz nur bedingt et-
was gedndert.“ Mit dem Setzen der richtigen Akzente dirfte hier noch einiges an Potenzial fir die Le-
bensversicherung in Deutschland liegen.

Die komplette Studie kann hier heruntergeladen werden: https://www.deloitte.com/de/de/ser-

vices/consulting/research/bav-studie.html
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