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Zusammenfassung

Folgenabschatzung zum Vorschlag der Kommission fiir eine Verordnung Uber ein europaweites privates
Altersvorsorgeprodukt

A. Handlungsbedarf

Warum? Um welche Problematik geht es?

Private Altersvorsorgeprodukte sind definiert als Finanzprodukte fir die Altersvorsorge, die auf freiwilliger Basis
im Wege eines Vertrags mit einer nichtstaatlichen Einrichtung abgeschlossen werden. Sie dienen ausdrucklich
der Altersvorsorge, ermdglichen eine bis zum Renteneintritt reichende Kapitalansparung und sorgen fir ein
zusétzliches Alterseinkommen. Sie erganzen die Leistungen der gesetzlichen und betrieblichen Altersvorsorge.

In ihrem Aktionsplan zur Schaffung einer Kapitalmarktunion® hat die Kommission festgestellt, dass fiir private
Altersvorsorgeplane (,dritte Saule®) kein echter Binnenmarkt besteht. Unterschiedlichste Einzelregelungen auf
EU-Ebene und auf nationaler Ebene stehen der umfassenden Entwicklung eines groRen und

wettbewerbsfahigen Marktes fir die private Altersvorsorge im Wege.

Die Zersplitterung des Marktes hindert private Vorsorgeanbieter an der Maximierung von Skaleneffekten,
Risikodiversifizierung und Innovation, was eine geringere Auswahl und steigende Kosten fiir die Rentensparer
bedeutet. Dartiber hinaus sind die Produktmerkmale bestehender privater Altersvorsorgeprodukte in einigen
Fallen nicht angemessen. Viele Teilnehmer der 6ffentlichen Konsultation betrachten das aktuell verfligbare
Angebot an Produkten fiir die private Altersvorsorge in der EU als unzureichend. Diese Einschatzung wird auch
im Scoreboard der Europaischen Kommission fir Kleinanlegermarkte aus dem Jahr 2015 bestatigt, aus dem
hervorgeht, dass Produkte fiir die private Altersvorsorge zu den drei Produkten gehdren, mit denen die
Kleinanleger am wenigsten zufrieden sind. SchlieRlich werden Produkte fir die private Altersvorsorge kaum
grenziberschreitend verkauft und sind nur in sehr begrenztem Maf3e mithahmeféhig.

Eine verstarkte Forderung der Entwicklung von Produkten fir die private Altersvorsorge auf EU-Ebene kbnnte
dazu beitragen, die Probleme der unzureichenden Ersatzeinkommen im Ruhestand und der fehlenden
Investitionen auf den EU-Kapitalmarkten anzugehen.

Was soll mit dieser Initiative erreicht werden?

Ubergreifendes Ziel ist es, einen Binnenmarkt fiir die private Altersvorsorge zu schaffen und die Vollendung der
Kapitalmarktunion voranzubringen. Dieses Hauptziel umfasst drei spezifische Ziele:

1) Steigerung der Investitionen in der EU und Beitrag zur Vollendung der Kapitalmarktunion — langfristig
sollen grolRere Pools fiir Altersersparnisse entstehen, die zusatzliches Kapital in produktive langfristige
Investitionen lenken.

2) Verbesserung der Merkmale von Produkten fur die private Altersvorsorge — es sollen einfache,
transparente europaweite Produkte flr die private Altersvorsorge geschaffen werden.

3) Forderung der grenziberschreitenden Bereitstellung und Mitnahmefahigkeit von Produkten fir die
private Altersvorsorge — die Anbieter sollen in die Lage versetzt werden, verstarkt Gro3envorteile zu erzielen
und die Effizienz und Innovation zu steigern, und Kleinanlegern soll die Mdglichkeit geboten werden, ihre private
Altersvorsorge bei einem Umzug in einen anderen Mitgliedstaat mitzunehmen.

Worin besteht der Mehrwert des Tatigwerdens auf EU-Ebene?

Unkoordinierte Bemuhungen der Mitgliedstaaten werden nicht ausreichen, um den derzeitigen Flickenteppich
nationaler Regelungen fir die private Altersvorsorge anzugehen. MalRnahmen auf EU-Ebene wirden einen
betrachtlichen Mehrwert generieren, die Marktzersplitterung verringern und den Anbietern dabei helfen,
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grenziiberschreitend tétig zu werden, da sie bestimmte Funktionen auf EU-Ebene zentralisieren konnten.
Einzelpersonen wiirden von den in den EU-Vorschriften festgelegten Mindestanforderungen an die Transparenz
und Einfachheit der einschlagigen Produkte profitieren, und fiir Kleinanleger wirde ein hdheres Mal3 an
Sicherheit gewahrleistet, was Arbeithehmern und Selbststandigen zugutekdme, unabhangig davon, ob sie mobil
sind oder nicht. Nur Manahmen auf EU-Ebene kénnen daflr sorgen, dass die Mitnahmeféahigkeit verbessert
und den Bedurfnissen der steigenden Zahl mobiler Arbeithehmer Rechnung getragen wird.

B. L6sungen

Welche gesetzgeberischen und sonstigen Politikoptionen wurden erwogen? Wird eine davon
bevorzugt? Warum?

In der Folgenabschéatzung werden folgende drei Optionen analysiert:

1. Basisszenario, d. h. es werden keine politischen MaZnahmen auf EU-Ebene getroffen.

2. Ein europaweites privates Altersvorsorgeprodukt (PEPP), d. h. es werden Vorschriften fir ein freiwilliges
erganzendes System fur EU-PEPPs eingefiuhrt, die auf einheitlichen und flexiblen Merkmalen basieren.

3. Harmonisierung, d. h. die nationalen Regelungen fiir die private Altersvorsorge werden harmonisiert.

Die bevorzugte Option ist Option 2. Im Rahmen dieser Option wirden sich den Anbietern durch die starkere
Standardisierung der wesentlichen Produktmerkmale Mdglichkeiten bieten, GréRenvorteile zu erzielen;
gleichzeitig kdnnten die wesentlichen Merkmale in gewissem Umfang flexibel ausgestaltet werden, damit die
Anbieter einen moglichst groBen Nutzen aus nationalen steuerlichen Anreizen ziehen konnen. Uber einen
l&ngeren Zeitraum von zehn Jahren und daruber hinaus und unter der Annahme, dass fir das PEPP dieselben
steuerlichen Vergiinstigungen wie fiir nationale Produkte gelten, wiirde dies dazu fuihren, dass Produkte fur die
private Altersvorsorge verstarkt in Anspruch genommen werden, die Anbieter héhere Investitionen im Kontext
der Kapitalmarktunion tatigen und die grenziberschreitende Entwicklung geférdert wird. Die Verbraucher
wirden von einer grof3eren Auswahl und einem angemessenen Schutz profitieren, wenn sie fir den Ruhestand
sparen. Die Festlegung entsprechender Vorschriften ware kosteneffizient und politisch machbar, da dadurch
keine Anpassung der bestehenden Produkte fir die private Altersvorsorge an ein neues Regelungsumfeld
notwendig ware und die geltenden Regelungen davon nicht beriihrt waren.

Wer unterstiitzt welche Option?

Von den Verbrauchern und Verbraucherverbanden wird die Schaffung eines einfachen, transparenten Produkts
fur die private Altersvorsorge (Option 2) befurwortet. Angesichts des Potenzials von Option 2, auf dem Markt
bestehende Defizite auszurdaumen, erhielt diese Option auch von der Anbieterseite (Versicherer, Rentenkassen,
Vermdgensverwaltungsgesellschaften) die grofte Unterstltzung. Im Rahmen der fachlichen Beratung der
Européischen Aufsichtsbehorde fur das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung (EIOPA)
wurde ebenfalls die Schaffung eines PEPP beflrwortet. Eine Harmonisierung der nationalen Regelungen wird
von den Anbietern fur am wenigsten wirksam gehalten. Auch die Mitgliedstaaten sprachen sich im Rahmen der
Offentlichen Konsultation vehement gegen eine Harmonisierung nationaler Regelungen (Option 3) aus.

C. Auswirkungen der bevorzugten Option

Worin bestehen die Vorteile der bevorzugten Option bzw. der wesentlichen Optionen?

Im Rahmen der bevorzugten Option kdnnten die nach den sektoralen EU-Rechtsvorschriften zugelassenen
Anbieter (darunter Versicherer, Rentenkassen, Wertpapierfirmen, Banken und
Vermdgensverwaltungsgesellschaften) auf der Grundlage einer Reihe einheitlicher Merkmale europaweite
Produkte fir die private Altersvorsorge (PEPPSs) entwickeln. Kleinanleger hatten durch PEPPs eine zusatzliche
Wahlmdéglichkeit fir die erganzende Altersvorsorge. Mobile Arbeitnehmer wirden von der besseren
Mitnahmefahigkeit profitieren. Einer Studie zufolge durfte das Volumen des Markts fur Produkte fur die private
Altersvorsorge, das derzeit auf rund 0,7 Bio. EUR geschatzt wird, auf entweder 1,4 Bio. EUR (Basisszenario)
oder 2,1 Bio. EUR anwachsen (unter Beriicksichtigung von PEPPs, sofern diese von steuerlichen
Vergunstigungen profitieren). Dabei wirde rund die Halfte der potenziellen Gesamtzuwéachse auf dem Markt auf
PEPPs entfallen, die andere Hélfte ware auf die Wachstumsdynamik bei den derzeit verkauften nationalen
Produkten zurtickzufihren. Die zunehmende Inanspruchnahme einschléagiger Produkte wirde auf langere Sicht
dazu beitragen, das Ziel der Kapitalmarktunion zu erreichen.

Diese Initiative hatte positive soziale Auswirkungen, da sich durch eine zunehmende Inanspruchnahme von
Produkten fiir die private Altersvorsorge die Zahl der Menschen erhdhen wiirde, die ein angemessenes




Alterseinkommen erhalten. Insbesondere wirde dadurch Selbststandigen und mobilen Arbeitnehmern eine neue
Mdglichkeit eréffnet, fir den Ruhestand zu sparen.

Welche Kosten entstehen bei der bevorzugten Option bzw. den wesentlichen Optionen?

Da im Rahmen der bevorzugten Option die Einfilhrung eines zusatzlichen Systems vorgesehen ist, das die
nationalen Regelungen parallel ergénzt, ist nicht mit negativen wirtschaftlichen, sozialen oder 6kologischen
Auswirkungen zu rechnen.

Worin bestehen die Auswirkungen auf Unternehmen, KMU und Kleinstunternehmen?

Durch die Initiative durfte der bislang in erster Linie aus Versicherern bestehende Anbieterkreis auf
Vermdgensverwaltungsgesellschaften und spezialisierte Rentenkassen ausgedehnt werden. Da es sich bei
Anbietern wie Vermdgensverwaltungsgesellschaften haufig um KMU handelt, kénnten diese angesichts der neu
entstehenden Geschéaftsmoglichkeiten positive Impulse erhalten.

Dariiber hinaus kodnnte diese Initiative positive Auswirkungen auf KMU haben, indem zusatzliche private
Ersparnisse mobilisiert und in die Wirtschaft gelenkt werden, sodass weitere Finanzierungsquellen zugunsten
von KMU entstehen. Die Initiative wiirde auRerdem Selbstandigen dabei helfen, weitere Moglichkeiten der
Kapitalbildung fur den Ruhestand zu erschlieRen.

Hat die Initiative spiirbare Auswirkungen auf nationale Haushalte und fiir Behérden?

PEPPs waren eine neue Produktkategorie, die von einer breiten Palette von Anbietern, die der
Regulierungsaufsicht durch die zustandigen nationalen Behérden gemafRl den bestehenden rechtlichen
Rahmenbedingungen unterliegen, angeboten wird. Die Uberwachung des grenziiberschreitenden Vertriebs der
PEPPs kdnnte mit einigen zusatzlichen Aufgaben fir die nationalen zustandigen Behdrden verbunden sein. Fur
die Zulassung einzelner PEPPs ware die Europaische Aufsichtsbehérde fir das Versicherungswesen und die
betriebliche Altersversorgung (EIOPA) zustandig, die daher zusétzliche Ressourcen bendétigt. Im Sinne der
geltenden Kofinanzierungsbestimmungen werden die Mittel in den EU-Haushalt aufgenommen und nicht Uber
die Mittel hinausgehen, die im bis 2020 gultigen mehrjahrigen Finanzrahmen vorgesehen sind. Daruber hinaus
werden Entscheidungen uber die Gewahrung steuerlicher Anreize fur PEPPs weiterhin auf nationaler Ebene
getroffen, und etwaige Auswirkungen waren von der Inanspruchnahme der Produkte abhangig.

Wird es andere nennenswerte Auswirkungen geben?

Es sind keine weiteren nennenswerten Auswirkungen zu erwarten.

D. FolgemaBnahmen

Wann wird die Strategie iiberpriift?

Die vorgeschlagene MaRnahme sollte eine Uberpriifung drei Jahre nach Geltungsbeginn vorsehen. Bei der
Uberprufung sollten die Inanspruchnahme von Produkten fiir die private Altersvorsorge, der Beitrag zur
Kapitalmarktunion, Zuwéchse bei der grenziberschreitenden Bereitstellung und die Mitnahmeféhigkeit fir
Kleinanleger bewertet werden.




