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Zusammenfassung

Die Rentensysteme in der EU fallen in die Zustandigkeit der jeweiligen
Mitgliedstaaten. Die EU befasst sich lediglich mit Fragen der grenziiberschreitenden
Mobilitat, des Verbraucherschutzes und des Binnenmarkts. In diesem Zusammenhang
legt die EU Mindestanforderungen fiir den Betrieb von Einrichtungen der betrieblichen
Altersversorgung (EbAV) fest und hat eigens einen Rechtsrahmen fiir ein
Paneuropadisches Privates Pensionsprodukt geschaffen. Die EU ergreift ferner
MalRnahmen, um die Transparenz zu erhéhen, was die Rentenanspriiche der
Bilrgerinnen und Biirger und die Auswirkungen von Entwicklungen im Bereich
der Altersversorgung auf die 6ffentlichen Finanzen betrifft. Auch die Frage der
Tragfahigkeit der Renten fallt in den Bereich der Koordinierung der
makrodkonomischen Politik auf EU-Ebene.

Im Zuge der Priifung des Hofes sollte bewertet werden, ob die Europdische
Kommission und die Europaische Aufsichtsbehdérde fiir das Versicherungswesen und
die betriebliche Altersversorgung (EIOPA) wirksam dazu beigetragen haben, die Rolle
der EbAV zu starken und Paneuropdische Private Pensionsprodukte zu entwickeln.

Der Hof wiéhlte dieses Priifungsthema aus, da diese Altersversorgungssysteme einen
wichtigen Beitrag dazu leisten, dass die Blrgerinnen und Biirger der EU auch in Zukunft
ein angemessenes Renteneinkommen erhalten. Die Priifung deckte den Zeitraum von
2016 bis 2024 ab. Dadurch konnte der Hof Schlussfolgerungen zu diesem Zeitraum
ziehen sowie einschlagige Empfehlungen zum Regelungsrahmen an die Kommission
und zu geeigneten AufsichtsmaBnahmen an die EIOPA richten. Der Bericht leistet auch
einen Beitrag zur aktuellen Debatte tiber die Uberarbeitung des Rechtsrahmens fiir
EbAV sowie des Rechtsrahmens fiir das Paneuropadische Private Pensionsprodukt.

Insgesamt kommt der Hof zu dem Schluss, dass die Mallnahmen der Kommission
und der EIOPA —in Anbetracht der ihnen zugewiesenen Verantwortung — bislang nicht
wirksam dazu beigetragen haben, die Rolle der von EbAV bereitgestellten betrieblichen
Altersversorgung zu starken und ein Paneuropaisches Privates Pensionsprodukt am
Markt zu etablieren.



Die MalRnahmen der Kommission haben zwar die Voraussetzungen fiir einen
Binnenmarkt flir EbAV geschaffen, jedoch wurde das Ziel, diesen Markt zu vertiefen
und die grenziiberschreitenden Tatigkeiten zu verstarken, nicht erreicht. Diese
Tatigkeiten haben nach wie vor einen geringen Umfang und konzentrieren sich auf
einige wenige Mitgliedstaaten, in denen die betriebliche Altersversorgung traditionell
bereits eine Rolle spielte. Dies ist in erster Linie auf Faktoren zurilickzufiihren, die nicht
in den Zustandigkeitsbereich der EU fallen und die derzeit nicht durch
Gesetzgebungsinitiativen auf EU-Ebene beeinflusst werden kénnen.
Grenziiberschreitend tatige EbAV werden jedoch auch dadurch benachteiligt, dass sie
gemald dem EU-Regelungsrahmen zusatzlichen Anforderungen unterliegen, die tGber
die Anforderungen hinausgehen, die fiir ausschlieBlich im Inland tatige EbAV gelten.
Das Paneuropdische Private Pensionsprodukt hat sich indes fir die Biirgerinnen und
Birger der EU im Vergleich zu anderen Produkten nicht als praktikable Mdéglichkeit zur
Altersvorsorge erwiesen.

Auch wenn der EbAV-Markt noch nicht wie erwartet vertieft wurde oder
grenziberschreitend tatig ist, so bedient er doch 47 Millionen Versorgungsanwarter
und Leistungsempfanger und muss wirksam iberwacht werden. Die Bemihungen der
EIOPA haben jedoch nur begrenzt dazu beigetragen, die Konvergenz der
Aufsichtspraktiken in Bezug auf EbAV EU-weit zu fordern, den Schutz der
Versorgungsanwarter von EbAV sicherzustellen und im Zusammenhang mit EbAV fir
mehr Transparenz zu sorgen. Die Initiativen der EIOPA wurden von den nationalen
Behdrden nur in geringem Umfang aufgegriffen, da der Rechtsrahmen fiir EbAV
lediglich eine Reihe grundlegender verbindlicher Anforderungen enthalt, was die
Bemiihungen um aufsichtliche Konvergenz einschrankte. Die Bewertung der
spezifischen und systemischen Risiken der EbAV durch die EIOPA hat sich im Laufe
der Zeit verbessert, ist jedoch nach wie vor unvollstandig.

In der EU fehlen nach wie vor Instrumente, die einen Uberblick iber die Renten
geben, und zwar sowohl aus der Sicht der Versorgungsanwarter/Leistungsempfanger
als auch im Hinblick auf die 6ffentlichen Finanzen. Die EIOPA hat einige MalBnahmen
eingeleitet, durch die der Zugang zu Informationen lGber EbAV verbessert wurde, aber
die Versorgungsanwarter und Leistungsempfanger haben noch immer keinen
vollstandig transparenten Uberblick tiber die Wertentwicklung der eingezahlten
Beitrage. Schliefllich haben sowohl die Kommission als auch die EIOPA erste Schritte
unternommen, um die Finanzkompetenz der Blirgerinnen und Blirger im Bereich der
Renten zu verbessern, die Altersvorsorge zu fordern und die Tragfahigkeit der Renten
zu starken, doch die Wirkung dieser Initiativen ist nach wie vor begrenzt.



Der Hof empfiehlt der Kommission,

den Abschlusstermin fiir ihre Bewertung der Grinde fir die mangelnde Nutzung
des Paneuropdischen Privaten Pensionsprodukts vorzuziehen und geeignete
Malnahmen zu ergreifen;

den Aufsichtsrahmen fur EbAV zu starken;

die Transparenz der Rentendaten zu erhéhen, indem Fortschritte bei der
Einrichtung von Renten-Tracking-Systemen (mit denen die Entwicklung der
individuellen Rentenanspriiche verfolgt werden kann) und Renten-Dashboards
(Ubersichten tiber die Altersversorgung) erzielt werden.

In Bezug auf die EbAV empfiehlt der Hof der EIOPA,

die Wirksamkeit ihrer Instrumente zu Gberprifen und die Instrumente mit den
grofRten Auswirkungen auf die aufsichtliche Konvergenz zu priorisieren;

ihre Bewertung der Auswirkungen systemischer Risiken zu verbessern;

im Hinblick auf Kosten und Renditen die Transparenz zu erhdhen.



Einleitung

Drei Saulen: staatliche, betriebliche und sonstige private Altersvorsorge

In der EU fallen die Rentensysteme in die Zustandigkeit der einzelnen

Mitgliedstaaten. In Abhdngigkeit von den jeweils geltenden sozial- und

arbeitsrechtlichen Vorschriften unterscheiden sich die Rentensysteme der einzelnen

Mitgliedstaaten daher stark voneinander (siehe Anhang I). Die EU ist befugt,

im Rahmen der Koordinierung der makrookonomischen Politik Empfehlungen zu den

Rentensystemen abzugeben.

Im Allgemeinen gliedern sich die Rentensysteme in der EU in drei Sdulen. Die erste

Saule ist verpflichtend. In einigen Mitgliedstaaten fallt auch die gesetzliche kapitalgedeckte

Altersvorsorge unter diese Sdule. Sie wird in unterschiedlichem Male durch eine

einkommensbezogene betriebliche Altersversorgung (zweite Saule) und sonstige private

Altersvorsorge (dritte Saule) erganzt (siehe Abbildung 1). Die Klassifizierung der einzelnen

Altersversorgungssysteme und die bestimmenden Merkmale der Saulenstruktur kénnen

sich von Mitgliedstaat zu Mitgliedstaat unterscheiden.

Abbildung 1 — Arten und Hauptmerkmale der Altersversorgungssysteme
in der EU

Quelle: Europaischer Rechnungshof.
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Die EU verfiigt Giber Regulierungsbefugnisse in Bezug auf die
grenziberschreitende Mobilitdt, den Verbraucherschutz, die Gleichstellung der
Geschlechter und den Binnenmarkt. Diese Befugnisse sind auch fir die Anbieter und
Markte der betrieblichen Altersversorgung sowie fiir die Gewahrleistung der
Marktstabilitdt und den Schutz der Kunden sonstiger privater
Altersversorgungssysteme relevant.

Schlielilich ist das Recht der EU-Birgerinnen und -Blirger auf ein Ruhegehalt,
das ihren Beitrdgen entspricht und ein angemessenes Einkommen fiir ein wiirdevolles
Leben im Alter sicherstellt, in der europédischen Siule sozialer Rechte® verankert.
In diesem Zusammenhang kann die EU MaRnahmen ergreifen, um fiir die Blrger
transparenter zu machen, wie hoch ihr Renteneinkommen voraussichtlich ausfallt und
wie sich Entwicklungen im Bereich der Altersversorgung auf die 6ffentlichen Finanzen
auswirken.

Altersversorgungssysteme sind fiir den Sozialschutz und die Starkung
der Kapitalmarkte der EU von groRer Bedeutung

Mit dem Mehrsdulenkonzept?, das Anfang der 90er Jahre von der Weltbank
eingefiihrt wurde, soll ein diversifiziertes Rentensystem geschaffen werden, das den
Bediirfnissen der Blirger gerecht wird und gleichzeitig den demografischen
Herausforderungen Rechnung tragt, die sich aus der alternden Bevolkerung ergeben.
Zudem soll die finanzielle Tragfahigkeit der Rentensysteme verbessert werden.
Darliber hinaus sollen die Kapitalmarkte der EU gestarkt werden.

Das Europaische Parlament und die Kommission haben die Mitgliedstaaten aus
Sorge liber die Angemessenheit und finanzielle Tragfahigkeit der staatlichen Renten
dazu aufgefordert, sowohl im 6ffentlichen als auch im privaten Sektor eine betriebliche
Altersversorgung einzufiihren. Mit Stand Ende 2021 sind die meisten Menschen in der
EU fiir ihren Ruhestand nach wie vor auf staatliche Renten- und
Sozialversicherungssysteme angewiesen.

Grundsatz 15 der europdischen Sadule sozialer Rechte von 2017: Arbeitnehmer und
Selbststdndige haben Recht auf ein Ruhegehalt, das ein angemessenes Einkommen fiir ein
wirdevolles Leben im Alter sicherstellt.

Weltbank, Pension Systems and Reform Conceptual Framework, Juni 2008.


https://ec.europa.eu/social/main.jsp?catId=1606&langId=en
https://documents1.worldbank.org/curated/en/716871468156888545/pdf/461750NWP0Box334081B01PUBLIC10SP00824.pdf
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Die staatlichen Rentensysteme stehen in vielen Mitgliedstaaten vor
Herausforderungen, da es gilt, die langfristige finanzielle Tragfahigkeit zu
gewadhrleisten und die Renten auf einem angemessenen Niveau zu halten. Im
Jahr 2023 lag das Einkommen alterer Menschen in der EU im Durchschnitt weiterhin
unter 60 % des Einkommens im erwerbsfahigen Alter, wobei erhebliche Unterschiede
zwischen den Landern bestanden und Manner ein hheres Einkommen hatten als
Frauen. Abbildung 2 zeigt die "aggregierte Ersatzquote" (d. h. das durchschnittliche
anfangliche Renteneinkommen gegenliber dem Erwerbseinkommen vor dem Eintritt in
den Ruhestand), aufgeschlisselt nach Geschlecht, fir die EU und die einzelnen
Mitgliedstaaten.



Abbildung 2 — Aggregierte Ersatzquote fiir Renten (ohne sonstige
Sozialleistungen) nach Geschlecht (Stand 2023)
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https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/bookmark/3fb8c6a3-6ef8-4427-9f6f-c39c9cace6e4?lang=de
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Die Rentenleistungen fiir Personen im Alter von 65 bis 74 Jahren, d. h. fur
diejenigen, die sich in einem friihen Rentenalter befinden, belaufen sich im
Durchschnitt auf rund drei Fiinftel des Arbeitseinkommens der 50- bis 59-Jahrigen,
d. h. der Personen in ihren spaten Arbeitsjahren?. Dartiber hinaus sind nach Angaben
der Kommission dltere Menschen (lUber 65 Jahren) einem hoheren Armutsrisiko
ausgesetzt als 18- bis 64-Jahrige, insbesondere in den mittel- und osteuropaischen
Landern (siehe Anhang Il).

Die wirtschaftliche Bedeutung nichtstaatlicher Altersvorsorgeprodukte, in deren
Rahmen langfristige Ersparnisse und Rentenersparnisse von Arbeitnehmern verwaltet
werden, unterscheidet sich von Mitgliedstaat zu Mitgliedstaat erheblich. In zwei
Mitgliedstaaten Ubersteigen die Vermogenswerte, die von EbAV oder sonstigen
Anbietern privater beschaftigungsbezogener Altersvorsorge verwaltet werden,
das Bruttoinlandsprodukt (BIP) des Landes: in Ddnemark (198 % des BIP) und in den
Niederlanden (147 % des BIP) (siehe Abbildung 3). In diesen Mitgliedstaaten fallen die
betrieblichen Renten hoéher aus und machen tendenziell einen groBeren Teil des
Renteneinkommens aus als die staatlichen Renten. In den anderen Mitgliedstaaten lag
dieser Anteil zwischen 0,5 % des BIP (in Malta) und 92 % des BIP (in Schweden).

®  Européische Kommission, The 2024 pension adequacy report — Current and future income

adequacy in old age in the EU, Band |, S. 31 und 34.


https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=Glossary:At-risk-of-poverty_rate
https://data.europa.eu/doi/10.2767/909323
https://data.europa.eu/doi/10.2767/909323
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Abbildung 3 — Wert der betrieblichen Altersversorgung und der privaten
beschaftigungsbezogenen Altersvorsorge in der EU im Verhaltnis zum
BIP und in absoluten Zahlen (Stand Ende 2023)
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Quelle: Europdischer Rechnungshof auf der Grundlage von Daten der Organisation fur wirtschaftliche
Zusammenarbeit und Entwicklung.
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Betriebliche Altersversorgung

Bei der betrieblichen Altersversorgung bzw. vom Arbeitgeber geférderten
Rentensystemen handelt es sich um Rentensparplane, die von Arbeitgebern zugunsten
ihrer Arbeitnehmer eingerichtet werden. Diese Renten stellen eine nachtragliche
Verglitung dar, d. h. die entsprechenden Betrage werden im Laufe des Erwerbslebens
eines Arbeitnehmers verdient, aber erst nach seinem Eintritt in den Ruhestand
ausgezahlt. Arbeitnehmer, die in ein System der betrieblichen Altersversorgung
einzahlen, werden als "Versorgungsanwarter" bezeichnet und gelten mit dem Eintritt
in den Ruhestand, d. h. sobald sie die erworbenen Leistungen beziehen,
als "Leistungsempfanger". Bei einigen Rentensystemen ist die Mitgliedschaft freiwillig,
wahrend sie bei anderen verpflichtend ist.

Betriebliche Altersvorsorgepldane lassen sich in zwei Grundtypen unterteilen,
auch wenn es hybride Formen gibt:

leistungsorientierte Systeme, bei denen der Arbeitgeber einen bestimmten Betrag
der Altersversorgung verspricht, der anhand der Dauer der Beschaftigung bei dem
betreffenden Arbeitgeber und des zugrunde gelegten Gehalts berechnet wird;

beitragsorientierte Systeme, bei denen die Rentenleistungen des Arbeitnehmers
von den geleisteten Beitragen und der Wertentwicklung der angelegten Beitrage
abhangen (d. h. der Arbeitnehmer tragt das Anlagerisiko).

In den letzten Jahren hat sich in ganz Europa ein deutlicher Wandel von
leistungsorientierten hin zu beitragsorientierten Systemen vollzogen.
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Fir die betriebliche Altersversorgung gelten unterschiedliche Rechtsrahmen.
Sie kann

den nationalen Rechtsvorschriften unterliegen,

unter den spezifischen EU-Rechtsrahmen fiir die betriebliche Altersversorgung
(Richtlinie Gber Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung
(EbAV-II-Richtlinie)*) fallen,

nicht durch einen spezifischen Rechtsrahmen geregelt sein,

nur teilweise dem EU-Recht unterliegen (ein Beispiel sind "Direktzusagen",
bei denen sich die Arbeitgeber verpflichten, die Renten direkt an die
Arbeitnehmer zu zahlen, sobald diese in den Ruhestand eintreten).

Dartiber hinaus kommt den Versicherungsunternehmen, die der Aufsicht gemaR
der Solvabilitat-1l-Richtlinie® unterliegen, als Anbieter betrieblicher Altersversorgung
eine grolRe Bedeutung zu.

Im Jahr 2003 verabschiedeten das Europdische Parlament und der Rat die erste
EbAV-Richtlinie®. Ziel der Richtlinie war es, den EbAV die Moglichkeit zu geben,
in den Mitgliedstaaten der EU und des Europdischen Wirtschaftsraums (EWR) unter
der Aufsicht der zustdndigen nationalen Behorden ihres Herkunftslandes
(d. h. des Mitgliedstaats, in dem die betreffende Einrichtung ihren Sitz oder ihre
Hauptverwaltung hat) tatig zu werden, ohne dass eine Genehmigung in einem anderen
Land (d. h. dem Tatigkeitsmitgliedstaat) erforderlich ist. In der Richtlinie wurde auf das
im Vertrag liber die Arbeitsweise der Europdischen Union (Artikel 56 und 62)
verankerte Recht der Dienstleistungsfreiheit in anderen Mitgliedstaaten verwiesen.
Damit wurde der Rahmen fiir einen Binnenmarkt fiir EbAV geschaffen.

4 Richtlinie (EU) 2016/2341 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
14. Dezember 2016 Uber die Tatigkeiten und die Beaufsichtigung von Einrichtungen der
betrieblichen Altersversorgung.

> Richtlinie 2009/138/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom
25. November 2009 betreffend die Aufnahme und Ausilibung der Versicherungs- und der
Rickversicherungstatigkeit (Solvabilitat Il).

® Richtlinie 2003/41/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 3. Juni 2003 (iber
die Tatigkeiten und die Beaufsichtigung von Einrichtungen der betrieblichen
Altersversorgung (EbAV-Richtlinie).


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016L2341
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32009L0138
https://eur-lex.europa.eu/DE/legal-content/summary/1_managing-collective-retirement-schemes-occupational-pension-funds.html
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Die EbAV-Richtlinie wurde als "Mindestharmonisierungsrichtlinie" konzipiert,
d. h. die EU legt Mindeststandards fest, erlaubt es den Mitgliedstaaten jedoch, héhere
Standards beizubehalten oder einzufiihren, solange diese nicht im Widerspruch zu
anderen EU-Rechtsvorschriften stehen. Dies ist vor allem in Mitgliedstaaten mit gut
entwickelten EbAV-Markten der Fall.

2014 schlug die Kommission eine Uberarbeitung der EbAV-Richtlinie vor’. Durch
diese liberarbeitete Fassung der Richtlinie, die 2016 angenommen wurde, sollte die
grenziberschreitende Tatigkeit gefordert werden, um den Binnenmarkt fir EbAV zu
vertiefen. In dieser Fassung wurde anerkannt, dass die EbAV in den einzelnen
Mitgliedstaaten auf hochst unterschiedliche Weise organisiert und reglementiert sind,
und dass die grenziiberschreitende Tatigkeit aufgrund der Unterschiede in den
nationalen sozial- und arbeitsrechtlichen Vorschriften eingeschrankt geblieben ist.

Die Erleichterung der grenziiberschreitenden Tatigkeit von EbAV sollte die Arbeitgeber
und Arbeitnehmer durch eine zentralisierte Verwaltung der Rentenleistungen
unterstiitzen und die Freiziigigkeit der Arbeitnehmer férdern. Mit der Uberarbeitung
der Richtlinie wurden vier Einzelziele verfolgt:

Beseitigung der noch verbleibenden aufsichtsrechtlichen Hindernisse fiir
grenziiberschreitend tatige EbAV;

Gewdbhrleistung, dass die Aufsichtsbehorden iber die notwendigen (verbesserten)
Instrumente zur wirksamen Beaufsichtigung der EbAV verfligen;

Bereitstellung klarer und relevanter Informationen fiir Versorgungsanwarter und
Leistungsempfanger, wodurch die Transparenz erhéht wird;

Gewdbhrleistung einer guten Unternehmensfiihrung und eines soliden
Risikomanagements.

7 Vorschlag fur eine Richtlinie des Europaischen Parlaments und des Rates Uber die

Tatigkeiten und die Beaufsichtigung von Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung
(COM(2014) 167 final —2014/0091 (COD)) vom 27.3.2014, Punkte 1.1 und 3.2.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=celex%3A52014PC0167
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Paneuropadisches Privates Pensionsprodukt

Im Juli 2019 nahmen das Europdische Parlament und der Rat den Vorschlag der
Kommission fiir eine Verordnung (iber ein Paneuropaisches Privates Pensionsprodukt
(PEPP) an®. Mit dieser Verordnung, die seit Marz 2022 anwendbar ist, werden die
Bedingungen fir ein freiwilliges privates Altersversorgungssystem festgelegt,
das bestehende private Altersvorsorge- und Sparprodukte ergénzt. Dieses
Altersversorgungssystem stellt eine Alternative fur Arbeitnehmer dar, die dabei
(im Rahmen der dritten Sdule) Beitrage in ein mitnahmefahiges grenziberschreitendes
Altersvorsorgeprodukt einzahlen.

Insbesondere wird das PEPP nach Angaben der Kommission®
den Sparern eine groRRere Auswahl bieten;

den PEPP-Anbietern ermoglichen, vom Binnenmarkt und von einem erleichterten
grenziberschreitenden Vertrieb zu profitieren;

dazu beitragen, Ersparnisse in die Kapitalmarkte zu lenken sowie Investitionen
und Wachstum in der EU zu férdern.

An der Regulierung der betrieblichen Altersversorgung sind verschiedene Akteure
beteiligt, u. a. die Kommission, die gesetzgebenden Organe der EU (d. h. Europdisches
Parlament und Rat), die Européische Aufsichtsbehérde fiir das Versicherungswesen
und die betriebliche Altersversorgung (EIOPA) sowie die Mitgliedstaaten und ihre
jeweiligen zustdndigen nationalen Behorden. Sie arbeiten zusammen, um einen
harmonisierten Regelungsrahmen innerhalb der EU zu gewahrleisten und den
Binnenmarkt fir die betriebliche Altersversorgung zu férdern (siehe Abbildung 4).

& Verordnung (EU) 2019/1238 vom 20. Juni 2019 (iber ein Paneuropdisches Privates
Pensionsprodukt (PEPP) (PEPP-Verordnung).

° Pressemitteilung der Kommission: Private Altersvorsorge: Ab heute findet das
Paneuropadische Private Pensionsprodukt ("PEPP") Anwendung, 22. Marz 2022.


https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2019/1238/oj?locale=de
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/api/files/document/print/de/ip_22_1941/IP_22_1941_DE.pdf
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/api/files/document/print/de/ip_22_1941/IP_22_1941_DE.pdf
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/api/files/document/print/de/ip_22_1941/IP_22_1941_DE.pdf
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Abbildung 4 — Zustandigkeiten der wichtigsten Akteure im Bereich der
betrieblichen Altersversorgung auf Ebene der EU und der
Mitgliedstaaten

EU-EBENE
Zusammenarbeit und
Europdische Kommission Koordinierung

G b o bei der Entwicklung von R i d aufsichtlich
« Gesetzgebungsinitiativen RegulierungsmaRnahmen » Regulierung und aufsichtliche

« Uberwachung und Durchsetzung Konvergenz

+ Koordinierung + Schutz von
Versorgungsanwartern und

Leistungsempfdngern
« Erhebung und Analyse von Daten
« Risikobeurteilung und Stresstests

Loyale Zusammenarbeit

bei der Erfillung der Aufgaben, Zusammenarbeit
die sich aus den Vertragen bei der Gewahrleistung einer
ergeben einheitlichen Anwendung der

Vorschriften und bei der Forderung
der Kooperation

EBENE DER
MITGLIEDSTAATEN

g Zustandige
Mitgliedstaaten nationale Behorden
« Sozial- und Beschéftigungspolitik - Durchsetzung des
- Beteiligung an der Aufsichtsrahmens auf EU- und
EU-Rechtsetzung durch nationaler Ebene (Mikro- und
Vertretung im Rat der Makroaufsicht,
EU - Mitentscheidungsverfahren Verbraucherschutz)
« Umsetzung des EU-Rechts « Beteiligung an der Arbeit der
- Einrichtung nationaler EIOPA (Beitrag in Form von
Aufsichtsbehérden Mitarbeitern und Fachwissen,

Entscheidungsfindung - durch
Vertretung im Rat der Aufseher)

Quelle: Europaischer Rechnungshof.

Die Kommission ist — Gber ihre Generaldirektion Finanzstabilitat,
Finanzdienstleistungen und Kapitalmarktunion — fiir die Gestaltung und Umsetzung der
EU-Rechtsvorschriften und -Strategien fiir den Finanzsektor, darunter fiir die in der EU
tatigen Pensionsfonds, zustandig. Ihre Arbeit in diesem Bereich ist Teil ihrer
Bemiihungen fiir einen besser funktionierenden Binnenmarkt. Die Generaldirektion
Beschaftigung, Soziales und Integration der Kommission wiederum fordert die
Bereiche Beschaftigung, Soziales und soziale Inklusion, einschlieflich der Rentenpolitik,
wahrend die Generaldirektion Wirtschaft und Finanzen fiir die Koordinierung der
Wirtschaftspolitik, einschlielich der Unterstitzung bei der Durchfiihrung von
Rentenreformen, zustandig ist.
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Dariiber hinaus ist die EIOPA'? seit 2011 fur die kohdrente Anwendung des
EU-Rechts und die Gewahrleistung einer wirksamen und koharenten Beaufsichtigung der
EbAV in der EU, fiir den Schutz der Versorgungsanwarter und Leistungsempfanger der
EbAV und — gemeinsam mit dem Europdischen Ausschuss fiir Systemrisiken — fiir die
Uberwachung der Risiken fiir die Finanzstabilitit zustandig. Zudem bietet die EIOPA der
Kommission Beratung und Fachwissen an und fiihrt Register der EbAV und PEPP-Anbieter.

Fiir die Tragfahigkeit der Altersversorgung sind in erster Linie die Mitgliedstaaten
zustandig, wahrend die EU im Rahmen des Europaischen Semesters einen Beitrag zur
Koordinierung der makrodkonomischen Politik leistet'!. Die Kommission Giberwacht
diesen Aspekt und unterbreitet den Mitgliedstaaten Empfehlungen zur Bewiltigung
von Herausforderungen wie der Alterung der Bevolkerung, der finanziellen
Tragfahigkeit und der Angemessenheit der Renten. Ferner haben einige
Mitgliedstaaten beschlossen, in ihre Aufbau- und Resilienzpldne, die infolge der
COVID-19-Pandemie ausgearbeitet wurden, Rentenreformen aufzunehmen.

Zudem hat die Kommission im Rahmen umfassenderer Bemiihungen zur
Verbesserung der Zuganglichkeit und Transparenz des Altersvorsorgemarkts mehrere
rentenbezogene MaRnahmen in ihre Leitinitiative — die Kapitalmarktunion®? —
aufgenommen. Neben der Uberpriifung der EbAV-II-Richtlinie und der Einfiihrung der
PEPP-Verordnung sahen die Aktionsplane der Kommission fir die Kapitalmarktunion auch
MaRnahmen vor, mit denen einschlagige Daten und eine geeignete Methode zur
Entwicklung von Renten-Dashboards ermittelt und bewahrte Verfahren fiir die Einrichtung
von Renten-Tracking-Systemen ausgearbeitet werden sollten. Dies sollte den Biirgerinnen
und Biirgern mehr Transparenz im Hinblick auf ihr zu erwartendes Renteneinkommen
vermitteln, um ihr Interesse fiir dieses Thema zu wecken, die freiwillige Altersvorsorge zu
fordern und letztlich politische MalBnahmen anzustofRen. Ferner haben die Kommission
und die EIOPA mehrere Initiativen ins Leben gerufen, um die Finanzkompetenz der
EU-Blrgerinnen und -Blirger im Bereich der Renten zu verbessern.

10 Verordnung (EU) Nr. 1094/2010 des Europaischen Parlaments und des Rates vom

24. November 2010 zur Errichtung einer Europdischen Aufsichtsbehdrde (Europaische
Aufsichtsbehorde fiir das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung)
(EIOPA-Verordnung).

1 Artikel 153, 121 und 148 des Vertrags Uber die Arbeitsweise der Europaischen Union.

12 Europiische Kommission: Aktionsplan zur Schaffung einer Kapitalmarktunion,

30. September 2015; Halbzeitbilanz des Aktionsplans zur Kapitalmarktunion, 8. Juni 2017,
Eine Kapitalmarktunion fir die Menschen und Unternehmen — neuer Aktionsplan,
September 2020.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32010R1094
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:52015DC0468
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:52017DC0292
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?uri=CELEX:52020DC0590#:%7E:text=The%20CMU%20is%20the%20EU's,of%20where%20they%20are%20located.
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Prifungsumfang und Prifungsansatz

Der Hof priifte, inwieweit die Malnahmen der Kommission und der EIOPA
wirksam dazu beigetragen haben, die Rolle der Einrichtungen der betrieblichen
Altersversorgung (EbAV) in den nationalen Rentensystemen zu starken und ein
Paneuropdisches Privates Pensionsprodukt (PEPP) zu entwickeln. Er untersuchte, ob

1) die MaBnahmen der Kommission ihr Ziel erreicht haben, einen ordnungsgeman
funktionierenden Binnenmarkt fur die betriebliche Altersversorgung und fiir PEPP
zu schaffen und diesen zu vertiefen und insbesondere eine Zunahme
grenziiberschreitender Tatigkeiten zu bewirken;

2) die Kommission einen geeigneten Aufsichtsrahmen geschaffen und die EIOPA eine
angemessene Aufsicht und Bewertung der spezifischen und systemischen Risiken
im Sektor der betrieblichen Altersversorgung gewahrleistet hat;

3) die MaBnahmen der Kommission und der EIOPA die Transparenz in Bezug auf die
betriebliche und sonstige Altersversorgung verbessert sowie die Altersvorsorge
gefordert und die Tragfahigkeit der Renten gestarkt haben.

Die Prufung erstreckt sich auf die legislativen und politischen Initiativen der EU im
Zeitraum 2016—-2024, wobei der Hof auch friihere einschlagige Dokumente
berlicksichtigte. Bei den Rechtsakten lag der Schwerpunkt des Hofes auf der
EbAV-II-Richtlinie, dem Regelungsrahmen fir EbAV und der PEPP-Verordnung.

Die Solvabilitat-ll-Richtlinie, die den Regelungsrahmen flr Versicherungsunternehmen
bildet, war nicht Gegenstand dieser Priifung, da sie keine spezifischen Anforderungen
an die betriebliche Altersversorgung enthalt.

Im Hinblick auf die Kommission untersuchte der Hof in erster Linie deren Rolle bei
der Rechtsetzung und der ordnungsgemafen Anwendung des EU-Rechts durch die
Behdrden der Mitgliedstaaten sowie die Erreichung der Ziele der Kommission im
Bereich der betrieblichen Altersversorgung und der PEPP. In Bezug auf die EIOPA lag
der Priifungsschwerpunkt auf deren Bemiihungen, eine bessere Aufsicht und
Konvergenz der Aufsichtsverfahren und -standards zu fordern, die
Versorgungsanwarter und Leistungsempfanger der EbAV zu schiitzen und zur
Finanzstabilitdt in diesem Sektor beizutragen. Der Hof befragte Mitarbeiter der
Kommission und der EIOPA und priifte einschlagige Dokumente.
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Daruber hinaus fihrte der Hof eine Umfrage unter den zustandigen nationalen
Behorden aller 27 Mitgliedstaaten durch, um deren Meinung dazu einzuholen,
inwiefern die von der Prifung abgedeckten MalRnahmen der Kommission und der
EIOPA angemessen und wirksam sind. Alle 27 zustandigen nationalen Behorden
nahmen an der Umfrage des Hofes teil. Zudem befragte der Hof Vertreter von sechs
zustandigen nationalen Behorden (Belgien, Deutschland, Italien, Niederlande,
Rumanien und Slowakei), die er aufgrund der GroR3e ihres EbAV-Marktes ausgewahlt
hatte (sowohl Lander mit groRen EbAV-Markten als auch Lander ohne EbAV-Markt).
Ferner traf sich der Hof mit Vertretern einschlagiger Pensionsfonds- und
Verbraucherverbande und mehrerer EbAV sowie Vermodgensverwaltern sowohl in den
ausgewahlten Mitgliedstaaten als auch auf EU-Ebene. Schlielich analysierte er —
mit Unterstitzung anerkannter Experten auf diesem Gebiet — den Stresstest der EIOPA
aus dem Jahr 2022.

Die Prifungskriterien des Hofes ergeben sich aus dem geltenden EU-Recht
(insbesondere der EbAV-II-Richtlinie, der PEPP-Verordnung und der EIOPA-Verordnung)
und den Grundsatzen der Kommission fiir eine bessere Rechtsetzung.

Diese Priifung ist Teil einer Reihe von Priifungen des Hofes zum Binnenmarkt fiir
Finanzdienstleistungen und zur Beaufsichtigung des Finanzsektors. Grund fir die
Auswahl dieses Priifungsthemas war die grolRe Bedeutung, die betrieblichen und
sonstigen privaten Altersversorgungssystemen bei der Sicherstellung eines weiterhin
angemessenen Renteneinkommens im Rahmen der Rentensysteme der
EU-Mitgliedstaaten zukommt, sowie der Stellenwert der vorfinanzierten
Altersversorgung bei der Entwicklung der Kapitalmarkte. Die Prifungsfeststellungen
des Hofes leisten einen Beitrag zur Uberpriifung der EbAV-II-Richtlinie durch die
Kommission (die urspriinglich im Januar 2023 erfolgen sollte'®) und zur anstehenden
Evaluierung der PEPP-Verordnung, die fir Marz 2027 geplant ist'“.

13 Artikel 62 Absatz 1 der EbAV-II-Richtlinie.

14 Artikel 73 Absatz 1 der PEPP-Verordnung.


https://commission.europa.eu/document/download/d0bbd77f-bee5-4ee5-b5c4-6110c7605476_en?filename=swd2021_305_en.pdf
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Bemerkungen

Der Hof bewertete, ob die Uberarbeitung der EbAV-Richtlinie im Jahr 2016
(EbAV-II-Richtlinie) und die Annahme der PEPP-Verordnung im Jahr 2019 den
Binnenmarkt fiir die betreffenden Systeme und Produkte vertieft haben. Mit den
beiden Gesetzgebungsinitiativen wurde unter anderem das Ziel verfolgt, die
grenziberschreitenden Tatigkeiten im Bereich der betrieblichen Altersversorgung zu
fordern und alternative mitnahmefahige private Altersvorsorgeprodukte zu schaffen.
In diesem Zusammenhang untersuchte der Hof, ob diese Rechtsvorschriften wirksam
dazu beigetragen haben, bestehende Hindernisse fiir grenziiberschreitende
Tatigkeiten zu beseitigen.

Der EbAV-Sektor konzentriert sich auf einige wenige Lander

Insgesamt verwaltet der EbAV-Sektor in der EU Vermogenswerte in Hohe von
schatzungsweise rund 2,8 Billionen Euro und umfasst rund 47 Millionen
Versorgungsanwarter und Leistungsempfanger (siehe Abbildung 5).


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX%3A32016L2341
https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2019/1238/oj?locale=de
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Abbildung 5 — Unter die EbAV-II-Richtlinie fallender Sektor der
betrieblichen Altersversorgung in den EU-Ldndern (Stand 2023)
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Quelle: Europdischer Rechnungshof auf der Grundlage von Daten der EIOPA.
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Den EbAV kommt insbesondere in den Niederlanden (mit etwa 60 % aller
verwalteten Vermogenswerte in der EU) und —in geringerem MaRe — in mehreren
anderen Landern (Deutschland, Frankreich, Irland, Italien und Schweden) eine grolRe
Bedeutung zu. In den meisten anderen EU-Landern spielen sie jedoch keine Rolle,
und in einigen Landern (Estland, Litauen, Rumanien, Tschechien und Ungarn) gibt es
Uberhaupt keine EbAV. Dies hat vor allem zwei Griinde:

Die Struktur der Rentensysteme in den einzelnen Landern: In den Niederlanden
beispielsweise bietet die staatliche Rente allen Einwohnern ein
Grundeinkommen. Den Grof3teil ihres Renteneinkommens beziehen
Arbeitnehmer jedoch aus der verpflichtenden betrieblichen Altersversorgung.

In anderen Landern fallen die staatlichen Renten hoher aus, wahrend die
(verpflichtende oder sonstige) betriebliche Altersversorgung ein zusatzliches
Einkommen bietet.

Die Struktur des Marktes (d. h. wie sich die Anbieter in den einzelnen Landern auf
den Markt verteilen): In Belgien beispielsweise entfallen 20 % der betrieblichen
Altersversorgung des Inlandsmarktes auf EbAV, die Gbrigen 80 % auf
Versicherungsunternehmen. In Deutschland haben EbAV einen Marktanteil von
25 %, der Uibrige Markt verteilt sich auf Lebensversicherungsprodukte (die gemaR
der Solvabilitat-1I-Richtlinie beaufsichtigt werden), Direktzusagen von
Arbeitgebern und 6ffentliche Anbieter zusatzlicher Altersvorsorge. Daher tragen
die unter die EbAV-II-Richtlinie fallenden Altersversorgungssysteme in den
einzelnen Mitgliedstaaten in unterschiedlichem MaRe zur Sicherstellung eines
angemessenen Einkommens fir Rentner bei.

Weder mit der EbAV-IlI-Richtlinie noch mit der PEPP-Verordnung wurden
greifbare Ergebnisse erzielt

Die Dienstleistungsfreiheit gewahrleistet, dass Finanzinstitute
grenziiberschreitend ihre Tatigkeit austiben und Altersvorsorgeprodukte anbieten
konnen. Sobald eine EbAV oder eine andere Finanzdienstleistungsgesellschaft in einem
Mitgliedstaat der EU oder des EWR zugelassen ist, kann sie ihre Dienstleistungen im
gesamten EWR erbringen oder Zweigniederlassungen in anderen Landern eréffnen,
nachdem sie die Aufsichtsbehorde ihres Herkunftslandes davon in Kenntnis gesetzt
hat. Diese operativen Regelungen, die in den von der Kommission vorgeschlagenen
EU-Rechtsakten festgelegt sind, sollen die grenziiberschreitende Bereitstellung von
Finanzprodukten erleichtern. Der Hof untersuchte, wie sich die grenziiberschreitende
Erbringung von Leistungen durch EbAV in den letzten Jahren entwickelt hat und ob das
PEPP wirksam vermarktet wurde.
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Seit 2010 hat die Zahl der grenziiberschreitend tatigen EbAV zunachst stagniert
und ist dann erheblich zuriickgegangen, was in erster Linie auf den Austritt des
Vereinigten Kénigreichs aus der EU zurlckzufiihren ist'°. Ende 2023 waren nur
28 EbAV grenziberschreitend in der EU und im EWR tatig (siehe Abbildung 6). Diese
machen nur einen geringen Teil (0,2 % der Versorgungsanwarter und 0,4 % der
gesamten Vermogenswerte) aller EbAV im EWR aus. Die meisten dieser
grenziberschreitenden EbAV sind nur in wenigen Léandern tatig, vor allem in Belgien.
Dabei handelt es sich Giberwiegend um multinationale Unternehmen, die ihren
Beschaftigten in ganz Europa betriebliche Altersversorgung anbieten'®. Demnach
haben sich die Erwartungen hinsichtlich der Gro3e des Binnenmarkts fiir EDAV bislang
nicht erfillt. Auch hat dieser Binnenmarkt nicht dazu gefiihrt, dass Mitgliedstaaten mit
geringerer Bevolkerungszahl in den Genuss von Systemen grofRerer Anbieter mit Sitz in
anderen Mitgliedstaaten kommen.

15 EIOPA, Technical advice for the review of the IORP Il Directive, 28. September 2023, S. 89.

6 EIOPA, Cross-border IORPs, 27. November 2023, S. 3.


https://www.eiopa.europa.eu/document/download/7d70ed01-2505-4989-913d-0516709ce70e_en?filename=EIOPA-BoS-23-341-Advice_IORPII_review.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/document/download/2e07c72d-2e51-4ef2-a242-eea2bb81cd31_en?filename=Report%20on%20cross-border%20IORPs%202023.pdf
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Abbildung 6 — Grenziiberschreitend tatige EbAV (Stand 2023)
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Die Zahl der grenziiberschreitend tatigen EbAV ist zwar nicht gestiegen, jedoch
haben die bestehenden EbAV ihre Tatigkeiten ausgeweitet. So durfte beispielsweise
eine in Lettland ansassige EbAV ihre Tatigkeiten auf die anderen baltischen
Mitgliedstaaten ausweiten und dort ein Produkt anbieten, das bei den inlandischen
Anbietern nicht erhaltlich war. Nach Angaben der EIOPA hat sich dieser in den
Vorjahren zu beobachtende Trend nicht fortgesetzt.

Fiir unter die PEPP-Verordnung fallende Produkte schatzte die Kommission den
potenziellen Wert des Marktes fir den Zeitraum 2020-2030 zunéchst auf 0,7 Billionen
Euro'’. Im Jahr 2025, d. h. drei Jahre nach Beginn der Anwendung der Verordnung, gibt
es jedoch nur ein PEPP auf dem Markt (das im Herkunftsland und in drei Ldndern der
Region angeboten wird). Bislang wurde dieses Produkt — mit weniger als 5 000 Sparern
in allen vier Landern zusammengenommen und verwalteten Vermogenswerten von
weniger als 12 Millionen Euro — kaum in Anspruch genommen (siehe Abbildung 7),
und der einzige Anbieter des Produkts hat nur einen duBerst geringen Anteil von 0,1 %
an seinem Heimatmarkt (Slowakei).

Abbildung 7 — Daten zum einzigen PEPP-Anbieter in der EU (Stand 2023)

Insgesamt Insgesamt
11,5 Millionen Euro 4747
Slowakischer
Heimatmarkt 1 @ Tschechien
3,8 Milliarden Euro ® Slowakei
® Polen
@® Kroatien
Verwaltete Anzahl der
Vermodgenswerte Sparer

Quelle: Europdischer Rechnungshof auf der Grundlage von Angaben der Nationalbank der Slowakei.

7" Folgenabschatzung, Arbeitsunterlage der Kommissionsdienststellen SWD(2017) 243 final,
29.6.2017, Anhang 4 Abschnitt A.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A52017SC0243&qid=1720515656166
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EU-Regulierungsmaflnahmen allein konnen keine gleichen
Wettbewerbsbedingungen fiir grenziiberschreitende EbAV und PEPP
schaffen

Aufgrund der Unterschiede in den sozial- und arbeitsrechtlichen Vorschriften ist die
Verwaltung grenziiberschreitend tatiger EbAV teurer

Die EU-Rechtsvorschriften sollen eigentlich die grenziiberschreitende
Bereitstellung von Finanzprodukten erleichtern. Der Hof untersuchte, warum dies nur
in begrenztem Umfang der Fall war. Der Hauptfaktor, durch den grenziiberschreitend
tatige EbAV eingeschrankt werden, sind Unterschiede in den geltenden nationalen
sozial- und arbeitsrechtlichen Vorschriften. Dies wird auch in den
EU-Rechtsvorschriften anerkannt'®. Dadurch, dass unterschiedliche sozial- und
arbeitsrechtliche Vorschriften eingehalten werden missen, ist die Verwaltung
grenziberschreitender EbAV teurer, komplexer und mit grofReren operationellen
Risiken behaftet. Grenzlberschreitend tatige EbAV haben daher héhere Kosten zu
tragen und sind somit weniger rentabel. Dieses grundlegende Problem kann durch die
EU-Rechtsvorschriften zur betrieblichen Altersversorgung nicht gelost werden, da die
Zustandigkeit der EU im Bereich sozial- und arbeitsrechtlicher Vorschriften gemafld dem
Vertrag liber die Arbeitsweise der Europaischen Union begrenzt ist*°.

Dies bedeutet im Wesentlichen, dass grenziiberschreitend tatige EbAV bestenfalls
in einem bestimmten Teilsegment des Marktes eine Rolle spielen kdnnen. So kann es
beispielsweise flir multinationale Unternehmen, die nur einen einzigen Pensionsfonds
verwalten mdéchten, oder im Falle von Altersversorgungssystemen, denen mehrere
Arbeitgeber angehoren, wirtschaftlich sinnvoll sein, grenziiberschreitend tatige EbAV
zu griinden oder bestehende EbAV in einem grenziiberschreitend tatigen EbAV
zusammenzufassen.

18 Erwagungsgriinde 13 und 16 der EbAV-II-Richtlinie.

19 Artikel 148, 149 und 153 des Vertrags Uber die Arbeitsweise der Europaischen Union.
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Die Kommission hat keine Nachweise dafiir vorgelegt, dass libermaBig aufwendige
Verfahren ein Grund fiir die Schwierigkeiten grenziiberschreitend tatiger EbAV sind

Bei der Uberarbeitung der EbAV-Richtlinie beabsichtigte die Kommission,
die Verfahren fur grenziiberschreitend tatige EbAV zu dndern, um eine Zunahme
grenziberschreitender Tatigkeiten zu bewirken. Zu diesen Verfahren zahlt auch das
Mitteilungsverfahren, gemald dem die EbAV die Regulierungsbehdrden des
Herkunfts- und des Tatigkeitsmitgliedstaats Gber ihre Absicht unterrichten, in einem
anderen Mitgliedstaat tatig zu werden. In ihrem Vorschlag bewertete die Kommission
die Verfahren als (ibermaRig aufwendig und stellte fest, dass einige Begriffe im
Zusammenhang mit grenziiberschreitenden Tatigkeiten unklar definiert sind und
unterschiedlich ausgelegt werden kdnnen.

Die Kommission legte jedoch keine Nachweise dafiir vor, dass die gemal} der
Richtlinie geltenden Verfahren tGibermaRig aufwendig sind. Auf der Grundlage seiner
Analyse gelangt der Hof zu dem Schluss, dass sie weitgehend mit den entsprechenden
Verfahren Ubereinstimmen, die in den EU-Verordnungen fiir andere Finanzsektoren
festgelegt sind. Die Bewertung des Hofes ergab ferner, dass der Mangel an
grenziiberschreitenden Tatigkeiten nicht auf die grenziiberschreitenden Verfahren
selbst, sondern auf die geltenden sozial- und arbeitsrechtlichen Vorschriften
zurickzufiihren war (siehe Ziffer 45). Die Antworten, die die meisten zustandigen
nationalen Behdrden im Rahmen einer kiirzlich durchgefiihrten Umfrage der EIOPA?°
gaben, bestéatigten dies. Darliber hinaus stellte der Hof bei der Analyse des
Gesetzgebungsvorschlags der Kommission fiir die im Jahr 2016 erfolgte Uberarbeitung
der EbAV-Richtlinie fest, dass nur geringfiigige Anderungen der einschligigen
Bestimmungen vorgeschlagen wurden.

20 EIOPA, Technical advice for the review of the IORP Il Directive, 28. September 2023,
Kapitel 3.


https://www.eiopa.europa.eu/document/download/7d70ed01-2505-4989-913d-0516709ce70e_en?filename=EIOPA-BoS-23-341-Advice_IORPII_review.pdf

Zusatzliche Aufsichtsanforderungen galten und gelten weiterhin fiir
grenziiberschreitend tatige EbAV

Mit der Uberarbeitung der EbAV-Richtlinie wollte die Kommission auch die
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jeweiligen Aufsichtsaufgaben der zusténdigen nationalen Behérden klar abgrenzen??.

Aus dem Gesetzgebungsprozess ist jedoch letztlich eine Richtlinie hervorgegangen,

die den zustandigen nationalen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats Aufgaben

Ubertragt, die aufRerhalb ihres regularen aufsichtsrechtlichen Zustandigkeitsbereichs

liegen. Der Hof stield auf zwei konkrete Situationen, in denen die Giberarbeitete
Fassung zu zusatzlichen Problemen fihrte:

Erstens sind die zustdandigen nationalen Behodrden des Herkunftsmitgliedstaats

gemal der EbAV-II-Richtlinie dafiir verantwortlich sicherzustellen, dass die EbAV

die sozial- und arbeitsrechtlichen Vorschriften des Tatigkeitsmitgliedstaats
einhalten??. Das bedeutet, dass die Uberarbeitung der Richtlinie zu einem
zusatzlichen Regulierungsaufwand fur grenziiberschreitend tatige EbAV
gefiihrt hat.

Zweitens wurden mit der Richtlinie Anforderungen in Bezug auf

grenziiberschreitende Ubertragungen von Altersversorgungssystemen eingefiihrt,

d. h. fir den Fall, dass eine EbAV ihre Vermodgenswerte und Verbindlichkeiten
ganz oder teilweise auf eine andere EbAV Ubertragt. Dies sollte das
Ubertragungsverfahren kliaren und vereinfachen, hatte jedoch nicht die
beabsichtigte Wirkung.

Ein weiteres Problem, das die Kommission beseitigen wollte, waren rechtliche

Hindernisse aufgrund bestimmter hdoherer Aufsichtsanforderungen, die nur fiir

grenziberschreitend tatige EbAV gelten. Der Hof stellte fest, dass diese Anforderungen

auch in der EbAV-II-Richtlinie enthalten waren und dass sie bei der Uberarbeitung
nicht oder nur teilweise beriicksichtigt wurden (siehe Tabelle 1).

21 Erwigungsgrund 70 der EbAV-II-Richtlinie.

22 Artikel 11 Absatz 10 der EbAV-II-Richtlinie.
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Tabelle 1 - Diskriminierende Aufsichtsanforderungen fiir

grenziiberschreitend tatige EbAV

Problembeschreibung

Artikel der
EbAV-II-Richtlinie

Analyse des Hofes

Zusatzliche
Finanzierungsanforderungen
flir in einem anderen
Mitgliedstaat
niedergelassene EbAV

Artikel 14 Absatz 3 lber
die Bedeckung der
versicherungstechnischen
Riickstellungen

Gemal’ der Richtlinie missen
die grenziiberschreitenden
Tatigkeiten der EbAV jederzeit
vollstandig kapitalgedeckt sein.
Flr im Inland tatige EbAV gibt
es eine solche Anforderung
nicht.

Diese diskriminierende
Anforderung der
EbAV-Richtlinie wurde nicht
gestrichen.

Moglichkeit, die Bestellung
einer Verwahrstelle im
Aufnahmemitgliedstaat zu
verlangen

Artikel 33 Absatz 1 tber
die Bestellung einer
Verwahrstelle

Die Richtlinie ermdglicht es den
Behorden des
Tatigkeitsmitgliedstaats zu
verlangen, dass in diesem
Mitgliedstaat eine
Verwahrstelle bestellt wird.

Die Befugnis, die Bestellung
einer Verwahrstelle zu
verlangen, stellt eine
aufsichtsrechtliche Befugnis dar
und sollte als solche der
Aufsichtsbehoérde des
Herkunftsmitgliedstaats
vorbehalten sein. Eine solche
Anforderung schrankt die
Grundfreiheiten sowohl der
EbAV als auch der
Verwahrstellen ein.

Quelle: Europaischer Rechnungshof.




Fehlende steuerliche Anreize und eine regulatorische Obergrenze fiir Gebiihren
verringern die Attraktivitdt des Paneuropaischen Privaten Pensionsprodukts

Was PEPP anbelangt, so haben die zustdandigen nationalen Behérden und
Vertreter der Branche bestatigt, dass lediglich ein begrenztes Interesse an solchen
Produkten besteht. Dies ist im Wesentlichen auf zwei problematische Aspekte
zurickzufiihren, die sich der Kontrolle der Kommission entziehen:

Erstens bieten die Mitgliedstaaten keine harmonisierten steuerlichen Anreize
fir solche Produkte oder sie bieten bereits steuerliche Anreize flir nationale
Altersvorsorgeprodukte, die mit dem PEPP konkurrieren. Die steuerliche
Abzugsfahigkeit ist zwar keine Voraussetzung fiir ein privates
Altersvorsorgeprodukt, jedoch haufig ein wichtiger Faktor, der solche Produkte
fiir die Kunden attraktiver machen kann.

Zweitens wurde mit der PEPP-Verordnung — wie vom Parlament und vom Rat
vorgeschlagen — eine jahrliche Obergrenze von 1 % fir Kosten und Geblihren
eingefiihrt, die fir andere Finanzprodukte nicht existiert. Folglich gibt es nur

wenige Anreize fiir Finanzinstitute, ein solches Produkt anzubieten.

Zudem haben potenzielle Kunden auch Zugang zu alternativen Produkten.

Die Kommission hat nicht ausreichend nachgewiesen, dass ihre
Gesetzgebungsinitiativen die gewiinschte Wirkung haben wiirden

Im Rahmen ihrer Agenda fiir bessere Rechtsetzung bewertet die Kommission
Rechtsvorschriften, politische Mallnahmen und Ausgaben, um deren Auswirkungen
auf die Blirger und Unternehmen in der EU zu ermitteln. Ein unabhangiges Gremium
innerhalb der Kommission, der Ausschuss fiir Regulierungskontrolle, ist fur die
Qualitatssicherung zustandig und gibt Empfehlungen ab. Bei seiner Analyse der
Folgenabschatzungen der Kommission, die der EbAV-II-Richtlinie und der
PEPP-Verordnung zugrunde liegen, stellte der Hof fest, dass die Grundsatze fir eine
bessere Rechtsetzung nicht immer vollstandig eingehalten wurden.

32
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In Bezug auf die EbAV-II-Richtlinie ist der Hof der Auffassung, dass die
Kommission nicht nachgewiesen hat, dass eine Uberarbeitung der Verfahren fiir
grenziberschreitende Tatigkeiten erforderlich war. Die Analyse des Hofes hat ergeben,
dass der Kommission keine Nachweise dafiir vorlagen, dass die Mitteilungsverfahren
zur Inkenntnissetzung des Herkunfts- und des Tatigkeitsmitgliedstaats die
grenziberschreitenden Tatigkeiten behindert hatten (siehe Ziffer 41). Folglich hat sie
nicht nachgewiesen, dass die vorgeschlagenen Anderungen zu den gewiinschten
Ergebnissen beitragen wirden.

Der Hof stellte ferner fest, dass der Ausschuss fiir Folgenabschatzung (IAB)
der Kommission — der Vorgadnger des Ausschusses fur Regulierungskontrolle —
die Folgenabschatzung flr die EbAV-II-Richtlinie aus ahnlichen Griinden zweimal
abgelehnt hatte. Der IAB kritisierte, dass Nachweise fiir die genannten Probleme fehlten
und nicht erldutert wurde, inwiefern die geplanten MaRBnahmen wirksam waren.

Der IAB wies auch darauf hin, dass Leistungsindikatoren oder Benchmarks zur
Messung der Fortschritte bei der Umsetzung der Strategien der Kommission fehlten,
was der Hof bei seiner Priifung bestatigen konnte. Darliber hinaus wurde die Frist fur die
vorgeschriebene Ex-post-Bewertung der EbAV-II-Richtlinie aufgrund der erheblichen
Verzogerungen bei der Umsetzung der Richtlinie um mehr als zwei Jahre iberschritten
(siehe Ziffer 56). Folglich kann die Kommission weder darlegen, inwieweit die
Uberarbeitung erfolgreich war, noch erldutern, was schlecht gehandhabt wurde.

Ahnliches gilt fiir die PEPP-Verordnung: Der Hof stellte bei seiner Analyse der
Folgenabschatzung der Kommission?? fest, dass es keine Gberzeugende Erklarung dafiir
gab, warum die PEPP-Verordnung die festgestellten Probleme I6sen wiirde.
Insbesondere hat die Kommission

nicht nachgewiesen, dass die Griinde fiir die sehr begrenzte Nachfrage nach
grenziberschreitenden Altersvorsorgeprodukten durch die Einflihrung von PEPP
beseitigt wiirden;

betont, dass nicht sichergestellt werden kann, dass fir PEPP in der gesamten EU
Steuervorteile gelten, was einen Mangel an Wettbewerbsfahigkeit zur Folge hat;

keine zuverladssige empirische Grundlage fiir ihre Schatzung beziiglich der Nutzung
von PEPP (siehe Ziffer 37).

2 Folgenabschitzung, Arbeitsunterlage der Kommissionsdienststellen SWD(2017) 243 final,
29.6.2017, insbesondere Abschnitte 2.3.2., 2.4. und 4.2.7.


https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/BRIE/2015/528809/EPRS_BRI(2015)528809_EN.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A52017SC0243&qid=1720515656166
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Der Ausschuss fir Regulierungskontrolle hatte auf viele dieser Schwachstellen der
Folgenabschatzung hingewiesen und einen ersten Entwurf abgelehnt. Er nahm die
Uberarbeitete Folgenabschatzung nur unter bestimmten Bedingungen an; u. a. sollte
besser erlautert werden, was das PEPP attraktiver machen wiirde als nationale
Produkte?*. Mit den von der Kommission vorgenommenen Anderungen wurde jedoch
der Mangel an Begriindungen nicht ausreichend behoben.

Da die Uberarbeitung der EbAV Il bevorsteht und die Evaluierung der
PEPP-Verordnung fir Marz 2027 geplant ist, wird die Kommission die Gelegenheit
haben, die Vorteile und potenziellen Auswirkungen einer Gesetzgebungsinitiative in
diesem Bereich erneut kritisch zu bewerten.

Mit der EbAV-II-Richtlinie wollte die Kommission u. a. eine angemessene Aufsicht,
eine gute Unternehmensfiihrung und ein solides Risikomanagement von EbAV
gewadhrleisten (siehe Ziffer 17). Der Hof bewertete, ob die Kommission einen
wirksamen Regelungsrahmen fir die Beaufsichtigung von EbAV geschaffen hatte und
ob die EIOPA die Aufsichtstatigkeiten der zustdndigen nationalen Behérden wirksam
unterstltzt und dabei die aufsichtliche Konvergenz im gesamten Binnenmarkt
verbessert und systemische Risiken im EbAV-Sektor ermittelt und gemessen hatte.

Die Aufsichtsstandards unterscheiden sich innerhalb der EU voneinander

In der EbAV-II-Richtlinie sind zwei Hauptziele der Beaufsichtigung festgelegt:
i) Schutz der Rechte von Versorgungsanwartern von Altersversorgungssystemen und
ii) Sicherstellung der Stabilitat und Soliditdt der EbAV?°. Wirksame Aufsichtsstandards
erfordern sowohl einen soliden Rechtsrahmen als auch gute Umsetzungspraktiken.

2 Stellungnahme des Ausschusses fir Regulierungskontrolle (Impact Assessment /
Pan-European Personal Pension Product — SEC(2017)316), 22.5.2017, Abschnitt B.

% Artikel 45 der EbAV-II-Richtlinie.


https://eur-lex.europa.eu/resource.html?uri=cellar:3bc6f98d-993d-11e7-b92d-01aa75ed71a1.0001.01/DOC_1&format=PDF
https://eur-lex.europa.eu/resource.html?uri=cellar:3bc6f98d-993d-11e7-b92d-01aa75ed71a1.0001.01/DOC_1&format=PDF
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Der Hof ermittelte vier Bereiche, in denen der derzeitige Aufsichtsrahmen nach
wie vor unzuldnglich ist oder in denen bei der Umsetzung des Aufsichtsrahmens
unzureichende Fortschritte erzielt wurden:

— den Ubergang von einer regelbasierten zu einer risikobasierten und
vorausschauenden Aufsicht;

— die laufende Umstellung von leistungsorientierten zu beitragsorientierten
Altersversorgungssystemen (siehe Ziffer 12);

— den Mangel an regelmaRiger aufsichtlicher Berichterstattung in einigen
Mitgliedstaaten;

— das Risiko von Regulierungsarbitrage.

Die Mindestharmonisierung und die unterschiedliche Umsetzung der
EbAV-II-Richtlinie innerhalb der EU fiihren zu einer verminderten Wirksamkeit und
geringeren Auswirkungen der risikobasierten Aufsicht

Mit der EbAV-II-Richtlinie wurde die Aufsicht gestarkt, indem die zustandigen
nationalen Behorden verpflichtet wurden, einen risikobasierten und
vorausschauenden Ansatz zu verfolgen. AuRerdem wurden bestimmte Anforderungen
in Bezug auf die Unternehmensfiihrung und die Transparenz der EbAV festgelegt,
wobei auf die Bedeutung von Standards fiir ein effizientes Management innerhalb der
Altersversorgungssysteme, u. a. fir das Management operationeller Risiken,
hingewiesen wurde. Darliber hinaus missen die EbAV ihre eigene Risikobeurteilung
vornehmen und regelmaRige Risikobewertungen durchfiihren und den zustandigen
nationalen Behorden Uiber die Ergebnisse Bericht erstatten. Ferner wurden mit der
Richtlinie die Aufsichtsbefugnisse der zustdandigen nationalen Behdrden auf die
Uberpriifung der Einhaltung dieser neuen Anforderungen ausgeweitet.

Der derzeitige Stand des Aufsichtsrahmens in den verschiedenen Mitgliedstaaten
hangt jedoch vom Stand der Umsetzung der EbAV-II-Richtlinie ab, bei der es in
17 Mitgliedstaaten zu Verzégerungen kam. Zwischen 2021 und 2023 leitete die
Kommission Vertragsverletzungsverfahren gegen diese Mitgliedstaaten ein. Die
Verfahren wurden abgeschlossen, nachdem die Kommission in einer vorlaufigen
Bewertung die vollstdndige Umsetzung der Richtlinie Gberprift hatte. Die Kommission
prift noch, ob die Mitgliedstaaten die Richtlinie ordnungsgemafl umgesetzt haben.
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Zudem befanden sich der EIOPA zufolge einige zustandige nationale Behorden bei
der Umsetzung einer risikobasierten Aufsicht oder beim Ubergang zu einem
risikobasierten Ansatz Ende 2022 noch in einem frithen Stadium?°. Dies ldsst sich auf
mehrere Faktoren zurlickfiihren, u. a. auf die Komplexitat der Entwicklung und
Integration von risikobasierten Rahmen, den Bedarf an spezialisierten Schulungen und
Ressourcen, die unterschiedliche Ausgangslage in den Mitgliedstaaten sowie
Unterschiede in der Aufsichtskultur. Mehrere Schwachstellen, die in der Peer-Review
uber die Anwendung des "Grundsatzes der unternehmerischen Vorsicht"?’ bei EbAV?®
festgestellt wurden, darunter Unterschiede zwischen den Aufsichtspraktiken in den
Mitgliedstaaten, Licken bei der Unternehmensfiihrung und die Notwendigkeit
besserer Aufsichtsinstrumente, waren zum Zeitpunkt der Vorlage des Folgeberichts
noch nicht behoben worden.

Nach Angaben der EIOPA hielten die meisten zustandigen nationalen Behdrden
die verschiedenen in der EbAV-II-Richtlinie enthaltenen Anforderungen an die
Unternehmensfiihrung und die Aufsicht fiir angemessen oder als
EU-Mindestanforderungen fiir angemessen. Mehrere zustandige nationale Behérden
betonten zudem in der Umfrage und wahrend der Befragungen des Hofes, dass die
Flexibilitat, Gber die in der Richtlinie festgelegten Mindeststandards hinauszugehen,
ein zentraler Aspekt ihres Aufsichtsansatzes sei. Die Mitgliedstaaten haben die fiir die
Unternehmensfihrung und die Aufsicht geltenden Standards in unterschiedlichem
Male erganzt.

Mit ihrem Ansatz der Mindestharmonisierung gefahrdet die EbAV-II-Richtlinie die
Wirksamkeit des Eingriffs der EU, da die unterschiedliche Umsetzung in den
Mitgliedstaaten zu unterschiedlichen Aufsichts- und Durchsetzungsmafnahmen fiihren
kann. Im Rahmen seiner Priifung stellte der Hof beispielsweise fest, dass sich die
Genehmigungsverfahren oder die Vorschriften tGber die Notwendigkeit einer lokalen
Verwabhrstelle von Mitgliedstaat zu Mitgliedstaat erheblich unterschieden. Diese
Unterschiede kdnnen zwar der Schaffung eines vollstandig einheitlichen
Regelungsrahmens im Wege stehen, machen jedoch auch deutlich, dass sich die Richtlinie
an die unterschiedlichen Gegebenheiten in den Mitgliedstaaten anzupassen vermag.

%6 Follow-up report on peer review on supervisory practices with respect to the application of

the prudent person rule for IORPs, 8. Dezember 2023, S. 14.

27 Artikel 19 Absatz 1 der EbAV-II-Richtlinie.

28 E|OPA, Results of the peer review on supervisory practices with respect to the application

of the prudent person rule for IORPs, 2019.


https://www.eiopa.europa.eu/document/download/beeb9071-17ed-4ef0-8940-80926c10eec0_en?filename=Follow-up%20report%20on%20peer%20review%20on%20supervisory%20practices%20IORP%20PPP.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/document/download/beeb9071-17ed-4ef0-8940-80926c10eec0_en?filename=Follow-up%20report%20on%20peer%20review%20on%20supervisory%20practices%20IORP%20PPP.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/document/download/e92d39f6-e6f8-41ff-a069-d1e026c59a8c_en?filename=Peer%20review%20on%20supervisory%20practices%20with%20respect%20to%20the%20application%20of%20the%20prudent%20person%20rule%20for%20IORPs%3A%20Report.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/document/download/e92d39f6-e6f8-41ff-a069-d1e026c59a8c_en?filename=Peer%20review%20on%20supervisory%20practices%20with%20respect%20to%20the%20application%20of%20the%20prudent%20person%20rule%20for%20IORPs%3A%20Report.pdf
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In der EbAV-IlI-Richtlinie wurden bestimmte Aufsichtsaspekte nicht angemessen
behandelt, darunter viele Aspekte im Zusammenhang mit beitragsorientierten
Systemen

Der Hof ermittelte drei aufsichtsbezogene Aspekte, die in der EbAV-II-Richtlinie
nicht angemessen behandelt werden, insbesondere in Bezug auf den Ubergang von
leistungsorientierten zu beitragsorientierten Altersversorgungssystemen, der zum
Zeitpunkt der Annahme der EbAV-II-Richtlinie bereits im Gange war:

Erstens sind die EbAV nicht ausdricklich verpflichtet, gegentiiber ihren
Versorgungsanwartern und Leistungsempfangern im Einklang mit dem Grundsatz
der Fursorgepflicht zu handeln. GemaR dem Grundsatz der Flirsorgepflicht sollten
die Risikoprofile der Versorgungsanwarter regelmaRig bewertet, den
Versorgungsanwartern entsprechend ihren Zielen geeignete Anlagemaoglichkeiten
vorgestellt sowie eine kompetente Beratung angeboten werden. Dies ist
besonders wichtig flir Versorgungsanwarter von EbAV, die beitragsorientierte
Altersversorgungssysteme anbieten, da diese mit einer groBeren Flexibilitat und
mehr Anlagemoglichkeiten einhergehen. Aus aufsichtsrechtlicher Sicht stellt dies
eine Schutzliicke dar.

Zweitens ist bei den EbAV ein zunehmender Trend zu beobachten, bestimmte
Tatigkeiten (wie Anlageverwaltung und Verwaltungsfunktionen) an Dienstleister
auszulagern. Die EbAV-II-Richtlinie verpflichtet die EbAV jedoch nicht dazu,
potenzielle Interessenkonflikte zwischen ihnen und ihren Dienstleistern
offenzulegen. Dies ist problematisch, da eine Auslagerung im Falle bestehender
Interessenkonflikte — wie in der Analyse der EIOPA zu den Kostendaten und der
aufsichtlichen Uberpriifung?® sowie in einem Bericht des Verbands Better
Finance®° dargelegt — zu zuséatzlichen Kosten und Gebihren fihren kann,

die letztlich zulasten der Versorgungsanwarter gehen.

Drittens ist in der EbAV-II-Richtlinie weder ein Rahmen noch ein Verfahren fiir die
Bearbeitung der Beschwerden von Versorgungsanwartern festgelegt.

Die Festlegung eines Beschwerdeverfahrens in den Rechtsvorschriften wiirde den
Versorgungsanwartern von EbAV, insbesondere den Versorgungsanwartern
beitragsorientierter Systeme, zusatzlichen Schutz bieten.

29 Opinion on the supervisory reporting of costs and charges of IORPs, 7. Oktober 2021.

30 Better Finance, Bericht The Real Return of Long-term and Pension Savings, Ausgabe 2023,
S. xi, 29, 30 und 186.


https://www.eiopa.europa.eu/document/download/3c6c340b-8d77-456f-9bdb-998a58d7071f_en?filename=Opinion%20on%20the%20supervisory%20reporting%20of%20costs%20and%20charges%20of%20IORPs
https://betterfinance.eu/publication/willyouaffordtoretire2023
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Der Mangel an regelmaRiger aufsichtlicher Berichterstattung ist ein zentrales
Problem, das die Qualitdt und Kohdrenz der Aufsicht in der EU beeintrachtigt

GemaR Artikel 2 der EbAV-II-Richtlinie kdnnen bestimmte
Altersversorgungssysteme von den Anforderungen der Richtlinie ausgenommen
werden. Die Mitgliedstaaten verfiigen Uber Spielraum bei der Festlegung,
welche Altersversorgungssysteme nach ihren nationalen Rechts- und
Verwaltungsvorschriften von den Anforderungen befreit sind, was im Bereich der
Aufsicht und Unternehmensfiihrung zu Unstimmigkeiten fiihren kann.

Die in Artikel 2 vorgesehenen Ausnahmeregelungen bieten zwar Flexibilitat,
aufgrund der unterschiedlichen Behandlung ist jedoch eine strenge aufsichtliche
Berichterstattung erforderlich, um eine wirksame Uberwachung sowohl der von den
Anforderungen ausgenommenen als auch der unter die Richtlinie fallenden
Altersversorgungssysteme zu gewahrleisten. Die aufsichtliche Berichterstattung ist von
wesentlicher Bedeutung, da sie sicherstellt, dass die zustandigen nationalen Behorden
ausreichende Informationen erhalten und AufsichtsmaRnahmen einleiten kénnen.
Gemal der EbAV-II-Richtlinie miissen die Mitgliedstaaten sicherstellen, dass die
zustandigen nationalen Behorden die Befugnis erhalten, die fur ihre Aufsicht
erforderlichen Daten zu erheben.

In der Richtlinie wird eine regelmaRige quantitative aufsichtliche
Berichterstattung jedoch nicht ausdriicklich genannt. Wie in den jlingsten technischen
Empfehlungen der EIOPA fiir die Uberarbeitung der EbAV-II-Richtlinie dargelegt,
dirfen die zustéandigen nationalen Behdrden in einigen Mitgliedstaaten (Deutschland,
Irland, Osterreich und Slowenien) nicht unabhingig tiber alle Aspekte der Erhebung
von Daten bei EbAV entscheiden, da diese Befugnis haufig bei der Regierung liegt.
Dies beeintrachtigt die Effizienz und Wirksamkeit der Aufsicht dieser Behérden und
hindert sie daran, ihren Berichtspflichten gegeniber der EIOPA nachzukommen.

Daruber hinaus gibt es keinen harmonisierten Rechnungslegungsrahmen fir
EbAV, d. h. sie unterliegen nationalen Rechnungslegungsstandards, die sich innerhalb
der EU erheblich voneinander unterscheiden. Daher wiirde selbst eine vollstandige
Standardisierung von Aspekten wie Aufsichtsanforderungen, Berichterstattung und
Risikobeurteilung nicht unbedingt gleiche Wettbewerbsbedingungen gewahrleisten.
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In der EbAV-IlI-Richtlinie wird nicht auf das Risiko der Regulierungsarbitrage
eingegangen

Die Kommission hatte sich zum Ziel gesetzt, Regulierungsarbitrage
(d. h. die Praxis, Unterschiede in den Rechtsvorschriften zu nutzen, um einen
Wettbewerbsvorteil zu erlangen) sowohl zwischen Finanzdienstleistungssektoren als
auch zwischen Mitgliedstaaten zu verhindern. In ihrer Folgenabschatzung wies die
Kommission auf das Risiko hin, dass es moglicherweise zu Arbitrage kommt,
wenn Anbieter betrieblicher Altersversorgung — abhangig von der Art des Anbieters
(z. B. Lebensversicherungsunternehmen oder EbAV3') und dem betreffenden
Mitgliedstaat ("Wahl des giinstigsten Gerichtsstands") — unterschiedlichen
Aufsichtsanforderungen unterliegen. Letzteres kann das Funktionieren des
Binnenmarkts behindern und den angemessenen Schutz der Versorgungsanwarter und
Leistungsempfanger beeintrachtigen.

Arbitrage kann auch auf andere Faktoren zuriickzufiihren sein,
wie z. B. Unterschiede bei den Regeln fiir die Berechnung der
Altersversorgungsverbindlichkeiten. Die EIOPA betonte zwar??, dass in der
EbAV-II-Richtlinie spezifische Anforderungen fiir die Berechnung der
Altersversorgungsverbindlichkeiten festgelegt werden sollten, doch wurde dies nicht
umgesetzt (siehe Kasten 1).

31 Erwagungsgrund 24 der EbAV-II-Richtlinie.

32 EIOPA, Opinion to EU Institutions on a Common Framework for Risk Assessment and
Transparency for IORPs, 14. April 2016.


https://www.eiopa.europa.eu/system/files/2019-03/eiopa-bos-16-075-opinion_to_eu_institutions_common_framework_iorps.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/system/files/2019-03/eiopa-bos-16-075-opinion_to_eu_institutions_common_framework_iorps.pdf

Kasten 1: Nutzung von Arbitragemoglichkeiten: Warum sind
unterschiedliche Rechnungslegungsvorschriften von Bedeutung?

Die Wahl des Abzinsungssatzes hat erhebliche Auswirkungen auf die

Altersversorgungsverbindlichkeiten. Je hoher der Abzinsungssatz, desto niedriger

sind die Verbindlichkeiten und umgekehrt. So kann beispielsweise eine

Verringerung des Abzinsungssatzes um 1 Prozentpunkt dazu fihren, dass sich die

Verbindlichkeiten groRer Pensionsfonds um mehrere Milliarden Euro erhohen.

Sieben niederlandische EbAV, darunter betriebliche Altersversorgungssysteme
grofRer US-Unternehmen, haben ihren Sitz nach Belgien verlegt, um giinstigere
Rechnungslegungsvorschriften fiir Renten in Anspruch nehmen zu kénnen.

Nach den in den Niederlanden geltenden strengeren Vorschriften missen die
EbAV ihre Verbindlichkeiten anhand des risikofreien Zinssatzes berechnen.

Aufgrund der niedrigen Zinssatze nahmen die Altersversorgungsverbindlichkeiten
zu. Viele Fonds wiesen einen niedrigen Deckungsgrad auf und waren gezwungen,

die Leistungen zu kiirzen. In Belgien diirfen Pensionsfonds einen héheren
Abzinsungssatz anwenden. Die Verlegung des Sitzes nach Belgien versetzte die
EbAV sofort in eine bessere finanzielle Lage, da der Nettogegenwartswert der
Altersversorgungsverbindlichkeiten allein aufgrund der Unterschiede in den
Rechnungslegungsvorschriften abnahm. Dariiber hinaus legt die belgische
Aufsichtsbehorde geringere Finanzierungsanforderungen zugrunde und erhebt
niedrigere Aufsichtsgebihren.

In der EbAV-II-Richtlinie wird ausdriicklich betont, wie wichtig es ist
sicherzustellen, dass die Richtlinie nicht zu Wettbewerbsverzerrungen fihrt.
Ferner wird beschrieben, wie solche Verzerrungen vermieden werden kénnen,
namlich indem die Aufsichtsanforderungen der Richtlinie auf das betriebliche
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Altersversorgungsgeschaft von Lebensversicherungsunternehmen angewandt werden

oder indem die Anwendung der Richtlinie auf andere regulierte Finanzinstitute

erweitert wird*. Allerdings wurde dies nicht verbindlich vorgeschrieben, und nur drei

von 27 Mitgliedstaaten ergriffen entsprechende MalBnahmen, bevor diese Mdéglichkeit

2023 abgeschafft wurde.

In der EbAV-II-Richtlinie wird auch nicht auf das Risiko der Regulierungsarbitrage

zwischen Mitgliedstaaten eingegangen, auch wenn die Kommission MalRnahmen auf

EU-Ebene damit begriindet hat, dass sie in diesem Bereich einen betrachtlichen
Mehrwert haben konnten. Die Kommission hat keine entsprechenden Vorschriften
vorgeschlagen.

3 Erwagungsgrund 24 der EbAV-II-Richtlinie.
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Die Bemiihungen der EIOPA zur Verbesserung der aufsichtlichen
Konvergenz in der gesamten EU werden dadurch eingeschrankt, dass sie
nur begrenzt auf ihre Instrumente zuriickgreift und die Entscheidungen
in erster Linie von den zustandigen nationalen Behorden getroffen
werden

Eine der wichtigsten strategischen Prioritaten, die im mehrjahrigen
Arbeitsprogramm der EIOPA fiir 2024-2026°* enthalten ist, besteht in der Erreichung
aufsichtlicher Konvergenz in der gesamten EU. Die EIOPA hat eine Reihe von
Schlisselmerkmalen festgelegt, die eine wirksame Aufsicht kennzeichnen. Sie wurden
erstmals 2015 veroffentlicht® . Diese Merkmale gelten sowohl fir
Versicherungsunternehmen als auch fiir Anbieter betrieblicher Altersversorgung
gemaR der EbAV-II-Richtlinie.

Bei seiner Analyse der Organisationsstruktur der EIOPA stellte der Hof jedoch
fest, dass der Schwerpunkt ihrer Aufsichtstatigkeit nach wie vor weitgehend auf
Versicherungsunternehmen liegt. Im Jahr 2023 beschaftigte die EIOPA vier
Sachverstandige, die sich mit EbAV befassten, wahrend im Bereich der Beaufsichtigung
von Versicherungsunternehmen rund 60 Mitarbeiter tatig waren. Die Verteilung der
Mitarbeiter spiegelt das bestehende Mandat der EIOPA und die Unterschiede zwischen
den jeweiligen Rechtsrahmen fiir den Versicherungs- und fiir den
Altersversorgungssektor wider.

Die EIOPA hat bislang nur in begrenztem Umfang von den ihr zur Verfiigung
stehenden Rechtsinstrumenten Gebrauch gemacht, um einheitliche
Aufsichtspraktiken zu gewdhrleisten

Die EIOPA verfligt GUber mehrere Rechtsinstrumente, um einen soliden
Regelungsrahmen und einheitliche Aufsichtspraktiken zu fordern, von denen einige
rechtlich durchsetzbar sind und andere nicht (siehe Abbildung 8 und Anhang Ill).
Unter der Leitung der EIOPA treffen jedoch die zustdndigen nationalen Behorden —
als die unmittelbar mit der Beaufsichtigung der EbAV betrauten Behérden —
die Entscheidung dariiber, welches Instrument jeweils zur Gewahrleistung der
Konvergenz eingesetzt werden soll.

Die Analyse des Hofes zeigt, dass die EIOPA diese Instrumente seit 2019 nur in
begrenztem Umfang bei EbAV eingesetzt hat.

3 Final Single Programming Document 2024-2026.

3 Broschiire A Common Supervisory Culture.


https://www.eiopa.europa.eu/document/download/73ad1211-1cbd-475f-883b-cbc864afb447_en?filename=EIOPA%20Final%20SPD%202024-2026.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/document/download/9b2d986a-0093-4a99-8e8b-630a256c7114_en?filename=A%20Common%20Supervisory%20Culture%3A%20Booklet

Abbildung 8 — Analyse der Nutzung der wichtigsten Rechtsinstrumente

der EIOPA bei EbAV

Durchsetzbarkeit*

® Durchsetzbar
@ Nicht durchsetzbar

Rechtsinstrument /
aufsichtsrechtliches

Konvergenzinstrument

Produktintervention,
technische Standards,
Vermittlung

Verletzung des
Unionsrechts

Warnungen, Leitlinien,
Empfehlungen,
Untersuchungen;
Stellungnahmen an das
Europaische Parlament,
den Rat und die
Kommission

An die zustindigen
nationalen Beh6rden
gerichtete
Stellungnahmen

Aufsichtliche Erklarungen

Peer-Reviews

Bei ELAV Anzahlder Wann
eingesetzt Einsdtze eingesetzt
° . Dezember
2023
4imJuli 2019,

November 2020

April 2019;
Folgedokumentim

Anmerkungen
des Europdischen
Rechnungshofs

Im Rahmen der EbAV-II-Richtlinie
hat die EIOPA kein Mandat
flr technische Standards.

Nicht durchsetzbare Empfehlung wird an
die zusténdige nationale Behorde
gerichtet und vollstreckbarer Beschluss
ergeht an die betroffenen Finanzinstitute,
sofern die Voraussetzungen erfiillt sind.

Leitlinien und Empfehlungen sind typisch
fir den Mechanismus "Mittragen oder
Begriinden" der EIOPA und durften
Auswirkungen auf die Reputation der
zustandigen nationalen Behérden haben,
da deren Antwort veroffentlicht wird.

2 im Oktober 2021

September 2023

* Merkmal, das angibt, dass die Einhaltung der von der EIOPA angenommenen MaBnahme durch rechtliche
Mittel sichergestellt werden kann.

Quelle: Europdischer Rechnungshof auf der Grundlage der Website der EIOPA und ihres
Rechtshandbuchs.
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https://www.eiopa.europa.eu/about/legal-framework-and-regulation/overview-eiopas-main-legal-instruments_en
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Was die durchsetzbaren Instrumente betrifft, so hat sich das Mandat der EIOPA
im Rahmen der EbAV-II-Richtlinie gedndert, insbesondere in Bezug auf die technischen
Durchflihrungsstandards. Mit der Annahme der EbAV-II-Richtlinie wurden die
delegierten Rechtsakte, mit denen der EIOPA zuvor die Befugnis tibertragen wurde,
diese Standards im Rahmen der EbAV-I-Richtlinie zu erlassen, gestrichen. Folglich kann
die EIOPA keine technischen Standards herausgeben, die fiir den Versicherungssektor
weit verbreitet sind. Stattdessen musste die EIOPA auf andere, weniger starke
Instrumente zurlckgreifen. Im Jahr 2023 leitete sie jedoch erstmals ein Verfahren
wegen Verletzung des Unionsrechts ein, was eines ihrer starksten Eingriffsinstrumente
darstellt, und richtete eine Empfehlung an die zustdndige nationale Behorde Zyperns
(siehe Kasten 2).

Kasten 2: Von der EIOPA im Jahr 2023 gegen mehrere zyprische EbAV
eingeleitetes Verfahren wegen Verletzung des Unionsrechts

Die Verpflichtung der Mitgliedstaaten, alle EbAV in ein Register einzutragen,
stellt die grundlegende Anforderung der EbAV-II-Richtlinie dar. Eine Zulassung der
Tatigkeit nicht eingetragener EbAV lauft dem Zweck der Richtlinie zuwider, da die
darin vorgesehenen Schutzvorkehrungen nur fiir eingetragene EbAV gelten.

Im Jahr 2020 nutzte die EIOPA ein nicht durchsetzbares Instrument — eine
aufsichtliche Erklarung —, um das Problem der unterschiedlichen Praktiken der
zustandigen nationalen Behorden bei der Eintragung und Zulassung von EbAV
anzugehen. In Ermangelung harmonisierter Vorschriften wurde den zustandigen
nationalen Behorden in der aufsichtlichen Erklarung empfohlen, bei der
Eintragung oder Zulassung von EbAV eine aufsichtsrechtliche Beurteilung
vorzunehmen und die operative Tragfdhigkeit und Nachhaltigkeit der EbAV im
Rahmen des aufsichtlichen Uberpriifungsverfahrens zu bewerten.

Trotz der Bemiihungen der EIOPA kam die zustdandige nationale Behorde Zyperns
dieser Verpflichtung nicht nach, denn mehrere EbAV in dem Land waren weiterhin
ohne ordnungsgemalie Eintragung im Register tatig. Die EIOPA leitete daraufhin
ein Verfahren wegen Verletzung des Unionsrechts ein und richtete im Dezember
2023 eine Empfehlung an die zustandige nationale Behorde Zyperns, in der sie
darlegte, welche MalRnahmen zu ergreifen sind, damit die Richtlinie wieder
eingehalten wird. Zu diesem Zweck nutzte die EIOPA auch einschlagige
Informationen, die sie bei einem Vor-Ort-Besuch im April 2023, der aufgrund der
fehlenden Berichterstattung an die EIOPA notwendig geworden war, gesammelt
hatte.

Quelle: Europdischer Rechnungshof.


https://www.eiopa.europa.eu/document/download/0e891de1-8191-40c0-a145-fa3a7e1169c9_en?filename=EIOPA%20Supervisory%20statement%20on%20the%20sound%20practices%20within%20the%20registration%20or%20authorisation%20process%20of%20IORPs.pdf
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In Bezug auf nicht durchsetzbare Instrumente stellte der Hof fest, dass die EIOPA
noch nie Leitlinien und Empfehlungen herausgegeben hatte, in denen die Anwendung
des Grundsatzes "Mittragen oder Begriinden" (comply or explain) im Bereich der
Altersversorgung vorgesehen ist, obwohl solche Leitlinien und Empfehlungen mit
grofRerer Wahrscheinlichkeit als andere nicht durchsetzbare Instrumente zur
Einhaltung der Rechtsvorschriften durch die zustandigen nationalen Behorden fiihren.
Der Hof stellt ferner fest, dass die Outputs der Aufsicht durch die EIOPA im Bereich der
EbAV weniger ehrgeizig sind als im Bereich der Versicherungen. Dies gilt sowohl fiir
den Inhalt der Outputs als auch fiir die eingesetzten Instrumente (z. B. entscheidet sich
die EIOPA bei EbAV fir Stellungnahmen, greift jedoch in dhnlichen Tatigkeitsbereichen
wie im Bereich des Liquiditatsrisikos auf Leitlinien zuriick).

Zudem nutzt die EIOPA auch andere Instrumente wie Netzwerke zustandiger
nationaler Behdrden oder Workshops zum Thema Aufsicht. Ferner arbeitet sie derzeit
ein Aufsichtshandbuch fiir EbAV aus, in dem bewahrte Verfahren dargelegt werden.
Dabei arbeitet sie u. a. eng mit den zustandigen nationalen Behérden zusammen,
um ein Kapitel zu verfassen, das speziell den Ubergang zu einer risikobasierten Aufsicht
thematisiert (siehe Ziffern 55-56).

Die zustindigen nationalen Behorden setzen die Ergebnisse der Aufsichtstatigkeit
der EIOPA nur in begrenztem Umfang um

Die zustdndigen nationalen Behorden setzen die Ergebnisse der Aufsichtstatigkeit
der EIOPA in Bezug auf die EbAV nur in begrenztem Umfang um (siehe Abbildung 8
und Anhang I1). Den Uberwachungsdaten der EIOPA zufolge hat nur ein Drittel der
zustandigen nationalen Behdrden die vier Stellungnahmen aus dem Jahr 2019
vollstandig umgesetzt. In Bezug auf die einzige Peer-Review, die bisher fiir EbAV
durchgefihrt wurde, ergab die Weiterverfolgung ein dhnliches Bild. Die EIOPA hat seit
dem Inkrafttreten der EbAV-II-Richtlinie noch keine Peer-Review zur betrieblichen
Altersversorgung durchgefiihrt, und fir 2023-2024 war keine Peer-Review zu EbAV
geplant?®.

36 peer Review Work Plan 2023-2024.


https://www.eiopa.europa.eu/system/files/2022-07/eiopa-bos-22-345_peer_review_work_plan_2023-2024.pdf
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Die EIOPA hat die Umsetzung der Aufsichtsinstrumente, die sie seit 2019
anwendet, nur teilweise analysiert. Noch schwerer wiegt, dass sie nicht bewertet hat,
wie wirksam die Instrumente eine Konvergenz der Aufsichtspraktiken gewahrleisten.
Die zustdndigen nationalen Behdrden einiger Mitgliedstaaten mit starker entwickelten
EbAV-Markten verfligten im Allgemeinen bereits vor der Einflihrung dieser
Instrumente durch die EIOPA (iber bewdhrte Aufsichtspraktiken. Daher hatten die
Instrumente in der Praxis nur geringe Auswirkungen auf die Aufsichtstatigkeit dieser
zustandigen nationalen Behorden.

Die zustdndigen nationalen Behorden, die an der Umfrage des Hofes teilnahmen,
verwiesen auch haufig auf die Herausforderungen fiir die Aufsichtstatigkeiten, die sich
aus dem mit dem EU-Regelungsrahmen verfolgten Ansatz der Mindestharmonisierung
und der Heterogenitat der nationalen Markte fir Altersvorsorgeprodukte ergeben
(siehe Anhang 1V). Nicht zuletzt war weniger als ein Flinftel der zustandigen nationalen
Behorden von Landern, in denen EbAV vertreten sind, der Ansicht, dass die EIOPA mit
zusatzlichen Aufgaben und Befugnissen betraut werden sollte, um eine Konvergenz der
Aufsichtspraktiken im Bereich der betrieblichen Altersversorgung sicherzustellen.

Die EIOPA hat ihre Bewertung der fiir EbAV bestehenden systemischen
Risiken verbessert, doch bestehen nach wie vor Liicken

Im Rahmen des Europdischen Finanzaufsichtssystems ist die EIOPA fir die
Bewertung der Finanzstabilitat des EbAV-Sektors zustiandig. Dazu gehoren die
Uberwachung des Sektors und die Veréffentlichung regelmaRiger Berichte sowie die
Durchfihrung EU-weiter Stresstests®’. Der Hof untersuchte, inwieweit die EIOPA diese
beiden Aufgaben erfiillt hatte und ob sie dies wirksam getan hatte.

37 Artikel 32 der EIOPA-Verordnung.


https://www.bankingsupervision.europa.eu/about/esfs/html/index.de.html
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Der Rahmen der EIOPA fiir die Erhebung von Daten wird seit 2004 schrittweise
weiterentwickelt und optimiert

Ob die EIOPA in der Lage ist, die fiir EbAV bestehenden systemischen Risiken
grindlich zu analysieren, hangt weitgehend von der Qualitdt und Vollstandigkeit der
Daten ab, die sie aus aufsichtsrechtlichen Meldungen und externen Quellen erhilt.
Die EIOPA erhebt seit mehreren Jahren Daten Ulber die EbAV und veroffentlicht seit
2004 entsprechende Statistiken. Gleichzeitig wurde der Rahmen fiir die Erhebung von
Daten schrittweise weiterentwickelt und optimiert. Dieser Rahmen beruht
hauptsachlich auf der EIOPA-Verordnung und einem Beschluss des Rates der Aufseher
der EIOPA32, Durch die Einflihrung eines neuen Datenpunktmodells im Juni 2023
wurde die Datenlibermittlung weiter standardisiert und automatisiert.

Ein klrzlich ergangener Beschluss des Rates der Aufseher soll die Fahigkeit der
EIOPA zur Bewertung von Risiken und Schwachstellen weiter verbessern und
bestehende Datenliicken schlieRen. Aber auch nach Inkrafttreten des Beschlusses im
Jahr 2025 bleiben einige Datenliicken bestehen, was die Ausfiihrlichkeit und
Vollstandigkeit der Risikobeurteilungen der EIOPA weiterhin beeintrachtigt.

Der Schwerpunkt der EIOPA-Berichte liegt nicht auf der Fahigkeit der
Altersversorgungssysteme, langfristig ausreichende Renditen zu erzielen

Seit 2011 veroffentlicht die EIOPA zweimal jahrlich einen Bericht tber die
Finanzstabilitat. In diesem Bericht werden die Risiken im Sektor der Versicherungen
und EbAV liberwacht und bewertet. Seit Februar 2024 veroffentlicht die EIOPA auch
ein vierteljahrliches Risiko-Dashboard fiir EbAV. Dieses Dashboard soll den Lesern
helfen, die aktuelle Risikolandschaft zu verstehen und fundierte Entscheidungen zu
treffen.

3 EIOPA, Decision of the Board of Supervisors on EIOPA’s regular information requests
regarding provision of occupational pensions information, 10. Februar 2023.


https://committee.iso.org/sites/tc68/home/articles/content-left-area/articles/what-is-dpm.html
https://www.eiopa.europa.eu/publications/financial-stability-report-june-2024_en
https://www.eiopa.europa.eu/publications/financial-stability-report-june-2024_en
https://www.eiopa.europa.eu/system/files/2023-02/EIOPA-BoS-23%20-%20Decision%20on%20IORPs%20reporting.pdf.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/system/files/2023-02/EIOPA-BoS-23%20-%20Decision%20on%20IORPs%20reporting.pdf.pdf
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Der Hof stellte fest, dass die Veroffentlichungen der EIOPA in erster Linie die
unmittelbaren und mittelfristigen Risiken und Schwachstellen im Finanzsystem
behandelten. Gleichzeitig geben sie nicht genligend Aufschluss dariiber, wie sich diese
Risiken auf die Fahigkeit der Altersversorgungssysteme auswirken, langfristig
ausreichende Renditen zu erzielen. Auf die fiir die EbAV relevanten langfristigen
Zeithorizonte —in der Regel 30-40 Jahre des Sparens, gefolgt von 20-25 Jahren
Ruhestand — wird ebenfalls nicht eingegangen. Folglich vermitteln die
Veroffentlichungen kein Verstandnis der potenziellen langfristigen Auswirkungen
der ermittelten systemischen Risiken.

Hinsichtlich der Ermittlung der systemischen Risiken, denen EbAV ausgesetzt sind,
hat sich der EU-weite Stresstest 2022 als nicht vollstandig wirksam erwiesen

Stresstests spielen eine entscheidende Rolle bei der Bewertung systemischer
Risiken innerhalb der Finanzsysteme, auch im Bereich der betrieblichen
Altersversorgung. Ein unglinstiges Szenario muss so ausgelegt sein, dass die Umstande
sowohl schwerwiegend als auch plausibel sind. Solide Daten und realistische
Annahmen sind fir die Ausarbeitung der Szenarien von entscheidender Bedeutung.

GemalR der EIOPA-Verordnung ist die EIOPA verpflichtet, regelmaRige Stresstests
durchzufiihren und die Widerstandsfahigkeit des Versicherungssektors und des Sektors
der betrieblichen Altersversorgung in verschiedenen ungiinstigen Szenarien zu
bewerten. Seit 2015 initiiert und koordiniert die EIOPA in Zusammenarbeit mit dem
Europdischen Ausschuss fir Systemrisiken die Stresstests fir die betriebliche
Altersversorgung. Anhang V enthilt einen Uberblick (iber die Szenarien und Ergebnisse
der Stresstests fiir die Jahre 2015-2022.

Auf der Grundlage seiner Analyse des Stresstests von 2022 und der Befragung
von Interessentragern stellte der Hof fest, dass die Verfahren der EIOPA fiir die
Durchflihrung von Stresstests insgesamt gut ausgearbeitet sind und wirksam
funktionieren. Der Hof ermittelte jedoch mehrere Mangel bei der Konzeption des
jlingsten Stresstests (Klimastresstest 2022) und bei den zugrunde gelegten Annahmen,
wobei zu berlicksichtigen ist, dass es sich hierbei um den ersten Stresstest dieser Art
handelte (siehe Kasten 3).



Kasten 3: Klimastresstest 2022 — erster Stresstest dieser Art,
der jedoch Mangel aufwies

Fir seine Analyse des Klimastresstests 2022 legte der Hof den von der EIOPA
verwendeten Rahmen fiir Stresstests bei EbAV sowie die von der einschlagigen
normengebenden Instanz — dem Netzwerk fiir die Okologisierung des
Finanzsystems — entwickelten Methoden und Szenarien als Prifungskriterien
zugrunde.

Der Hof ermittelte folgende Mangel:

48

— Der Schwerpunkt des Stresstests lag auf kurzfristigen Bilanzeffekten, wahrend

die Liquiditat und die Fahigkeit, langfristige Renditen zu erwirtschaften, von
der EIOPA nicht beriicksichtigt wurden, obwohl diese Faktoren nach Ansicht

des Hofes fiir die Sicherstellung eines angemessenen Renteneinkommens von

entscheidender Bedeutung sind.

—  Durch die Fokussierung auf Ubergangsrisiken werden unmittelbare physische
Risiken wie Uberschwemmungen oder extreme Wetterereignisse auRer Acht
gelassen. Nach Auffassung des Hofes wird die Relevanz der
Klimarisikobewertung dadurch eingeschrankt.

— Die Verluste, die die EbAV im Stresstest verzeichneten, lagen deutlich unter
den tatsachlichen Verlusten im Jahr 2022, die auf ein dhnliches Szenario
zurilickzuflihren waren, namlich einen Energiepreisschock.

— Einige zentrale Annahmen wurden nicht durch historische Daten untermauert

und/oder standen nicht mit dem Narrativ des Szenarios im Einklang. Dies galt
insbesondere fiir die Annahme, dass die Inflation nur moderat steigen und
rasch zum Inflationsziel der EZB zurlickkehren wiirde. Dartiber hinaus wurde
der Inflationsdruck, der auf die Energiepreisschocks und den 6kologischen
Wandel zuriickzufiihren war, in dem Szenario nicht bertcksichtigt.

Diese Mangel beeintrachtigten die Bewertung der Sicherheit der
Renteneinkommen gegeniiber systemischen Risiken sowie die Fahigkeit,
die aus dem Klimawandel resultierenden potenziellen Verluste zu ermitteln.

Trotz seiner Bedenken hinsichtlich der spezifischen Gestaltung und der zugrunde

liegenden Annahmen des Stresstests 2022 — der ein Pilotprojekt fir Klimastresstests
darstellt —ist der Hof der Auffassung, dass der Stresstest dazu beigetragen hat,
die Entwicklung einer einheitlichen Taxonomie zu fordern, was die Verwendung

detaillierterer Szenarien in kiinftigen Analysen erleichtern kénnte. Der Hof stellt ferner
fest, dass die einschlagigen Risiken fir EbAV durch die Stresstests der EIOPA seit 2015

insgesamt abgedeckt wurden.


https://www.ngfs.net/ngfs-scenarios-portal/
https://www.ngfs.net/ngfs-scenarios-portal/
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Sowohl die Kommission als auch die EIOPA haben mehrere Schritte
unternommen, um die Birgerinnen und Biirger iber die Bedeutung der Altersvorsorge
und die verschiedenen Arten von Altersversorgungssystemen zu informieren und die
Transparenz sowohl im Hinblick auf die individuellen Renten als auch auf aggregierter
Ebene zu erhdhen. Der Hof untersuchte den Stand der Umsetzung dieser Initiativen
und ihre Wirksamkeit. Dabei priifte er u. a. Folgendes:

die den Versorgungsanwartern und Leistungsempfangern der EbAV Gber
die Leistungs-/Renteninformation Gbermittelten Angaben sowie die
Informationsinstrumente der EIOPA zur Verbesserung der Informationen
Uber die EbAV;

das Renten-Tracking-System und das Renten-Dashboard, die einen umfassenden
Uberblick und Vergleich der Renten in der EU bieten sollen. Diese beiden im
Rahmen des Aktionsplans 2020 fiir die Kapitalmarktunion vorgesehenen
Mafnahmen wurden als entscheidende Instrumente betrachtet, um die
Blrgerinnen und Burger der EU fir ihr kiinftiges Renteneinkommen zu
sensibilisieren, aber auch um die Politikgestaltung zu verbessern;

sonstige EU-Initiativen, die darauf abzielen, die Kenntnisse der Blirgerinnen und
Blirger im Bereich der Altersversorgung zu verbessern sowie die Altersvorsorge zu
fordern und die allgemeine Tragfahigkeit der Renten zu starken.

Das Potenzial der Leistungs-/Renteninformation, den Zugang zu
Informationen zu verbessern, wurde nicht voll ausgeschopft

Mit der EbAV-II-Richtlinie wurden neue Informationspflichten fiir EbAV
eingeflhrt, u. a. die jahrliche Bereitstellung einer Leistungs-/Renteninformation°.
Zweck dieses Dokuments ist es, den Versorgungsanwartern und Leistungsempfangern
der EbAV dabei zu helfen, ihren Rentenstatus, ihre Rentenbeitrdage und ihre
potenziellen Leistungen zu verstehen. AuRerdem sollen sie detaillierte Angaben zu
Kosten und Wertentwicklung der Altersvorsorge erhalten.

3% Artikel 38 der EbAV-II-Richtlinie.
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Durch die Einfihrung der Leistungs-/Renteninformation im Rahmen der
EbAV-II-Richtlinie hat sich die Transparenz der Informationen verbessert. Dies
bestatigten auch die vom Hof befragten Interessentrdager und 70 % der zustdndigen
nationalen Behdrden, die an der Umfrage des Hofes teilnahmen. Der Hof stellte jedoch
fest, dass mehrere wichtige Einzelheiten in den Bestimmungen der Richtlinie fehlen,
sodass es fir die Versorgungsanwarter und Leistungsempfanger schwierig ist, die
bisherige und kiinftige Wertentwicklung ihrer Rentenversicherung zu verstehen.
Insbesondere ist in der EbAV-II-Richtlinie nicht hinreichend festgelegt, welche
Einzelheiten und Annahmen die EbAV im Zusammenhang mit ihrer Projektion der
Versorgungsleistungen offenlegen sollten. In der Richtlinie ist auch keine umfassende
Aufschliisselung der Kosten vorgeschrieben (siehe Anhang V).

Im Jahr 2018 veroffentlichte die EIOPA einen umfassenden Bericht Gber die
Leistungs-/Renteninformation, der detaillierte Grundsatze und Leitlinien fur die
Gestaltung und den Inhalt der Leistungs-/Renteninformation enthalt. Da die EIOPA
jedoch in Bezug auf den Inhalt der Informationen, die den Versorgungsanwartern und
Leistungsempfangern Uber die nationalen Vorlagen fir die
Leistungs-/Renteninformation bereitgestellt werden, keine Daten erhoben oder
Bewertungen vorgenommen hat, ist nicht bekannt, inwieweit die zustandigen
nationalen Behorden diese Leitlinien befolgen.

Dariber hinaus entwickelte die EIOPA im Jahr 2020 zwei Mustervorlagen fiir
Dokumente der Leistungs-/Renteninformation®®, nachdem sie eine Reihe von
Interessentragern, darunter zustandige nationale Behorden,
Verbraucherorganisationen und Vertreter der Industrie, konsultiert und ein
Testverfahren durchgefiihrt hatte. Die Vorlagen enthielten wichtige Elemente, die in
der Richtlinie nicht festgelegt wurden. Der EIOPA zufolge ist die Slowakei das einzige
Land, das eine der Vorlagen der EIOPA verwendet. Es gibt mehrere Griinde fir die
begrenzte Nutzung der Vorlagen, u. a. ihren unverbindlichen Charakter, aber auch die
erheblichen Verzogerungen bei der Einfihrung der Vorlagen und die Tatsache, dass es
bereits nationale Muster gab. Folglich haben die Bemihungen der EIOPA in diesem
Bereich letztlich nicht dazu beigetragen, die Transparenz und Vergleichbarkeit von
Informationen auf EU-Ebene zu verbessern.

40 EIOPA, Pension Benefit statement packaged files, 25. Marz 2020.


https://www.eiopa.europa.eu/publications/pension-benefit-statement-packaged-files_en
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Die Instrumente der EIOPA boten keine Transparenz im Hinblick auf die
Kosten und Renditen fiir Versorgungsanwarter und Leistungsempfanger
der EbAV

93 Die EIOPA hat eine Reihe von Instrumenten geschaffen, um die Markte sowohl
flr Versicherungen als auch fir Altersvorsorgeprodukte zu iberwachen, Produkttrends
zu ermitteln und problematisches Geschaftsgebaren zu erkennen, das ein Risiko fiir
Verbraucher und Finanzmarkte darstellen konnte. Insbesondere aufgrund fehlender
Daten deckten diese Instrumente die EbAV jedoch nur in sehr begrenztem Umfang ab
(siehe Abbildung 9).

Abbildung 9 — Wichtigste Informationsinstrumente der EIOPA fiir
Verbraucher

Einsatz bei EbAV Haufigkeit

mmm Bei EDAV eingesetzt

Nur begrenzte Daten fiir den Einsatz bei EbAV verfiigbar . . x *noch nicht

(hauptsachlich fur den Versicherungssektor eingesetzt) eingesetzt

mmm Bei EbAV nicht eingesetzt Jahrlich Vierteljahrlich Ad hoc

INSTRUMENTE UND SCHLUSSELELEMENTE
|

Bericht iiber sl u‘ber.d|e K.osten Indikatoren fiir das Benchmarks fiir das Thematische
Verbrauchertrends CHEICIELIE Privatanlegerrisiko L2 Uberpriifungen
Wertentwicklung Verhiltnis
In dem Bericht werden  Schlisselindikatoren fir ~ Verhaltniswerte und Benchmarks zur Eingehende
die jiingsten Muster und die Kosten und MaBnahmen zur Unterstlitzung der Untersuchungen mit
Verhaltensweisen der die bisherige Unterstuitzung der Aufsichtsbehorden bei Schwerpunkt auf
Verbraucher ermittelt Wertentwicklung Aufsichtsbehorden bei der Ermittlung von bestimmten
und untersucht von Versicherungs- der Ermittlung Produkten, die im Finanztatigkeiten
und Altersvorsorge- potenzieller Risiken fir Hinblick auf das Kosten-  oder -produkten mit
produkten die Verbraucher Nutzen-Verhdltnis mit hohem Risiko

hohen Risiken
verbunden sind

Quelle: Europdischer Rechnungshof.
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Zudem stellte der Hof in Bezug auf den Bericht der EIOPA (iber die Kosten und die
bisherige Wertentwicklung, der einen der beiden wichtigsten Berichte flir EbAV
darstellt, eine Reihe spezifischer Mangel fest:

Der Bericht enthalt nur einen einzigen Kostenindikator, namlich die Kostenquote
(jahrliche Gebiihr ausgedriickt als Prozentsatz der Anlage), die nicht alle Arten von
Kosten und Geblihren im Zusammenhang mit EbAV widerspiegelt, und die
spezifischen Komponenten werden nicht im Einzelnen darlegt.

Die Kostenquoten in den einzelnen Mitgliedstaaten sind aufgrund
unterschiedlicher Berechnungsmethoden nicht miteinander vergleichbar.

Der Bericht enthalt keine umfassenden Daten Uber die Leistung der EbAV, da die
verwendete Kostenquote kein vollstandiges Bild der Leistung der EbAV insgesamt
vermittelt.

Der Bericht enthdlt keine Informationen der zustandigen nationalen Behdrden
Uber die flr EbAV bestehenden Risiken im Hinblick auf das
Kosten-Nutzen-Verhéltnis (d. h. keine Bewertung, ob die Produkte auf die
Bediirfnisse des Zielmarkts abgestimmt sind, einschlieflich einer Analyse der
Marktrisiken und der Risiken fiir die Kapitalrendite sowie der operationellen
Risiken und der Risiken in Bezug auf Liquiditat und Transparenz), auch wenn das
Verstandnis dieser Risiken fiir einen wirksamen Schutz von Versorgungsanwartern
und Leistungsempfangern von entscheidender Bedeutung ist. Fir
Versicherungsprodukte hingegen werden diese Risiken aufgefuhrt.

Die EIOPA selbst veroffentlicht keine Daten Uber die bisherige Leistung der EbAV.
Nach Angaben des Verbands Better Finance*', der einzigen verfligbaren Quelle, sind
die mittel- und langfristigen Renditen der betrieblichen Altersversorgung in der EU
jedoch relativ niedrig. Bei einer Haltedauer von 3, 5 und 7 Jahren sind die medianen
annualisierten Renditen nach Gebiihren und Inflation negativ. Erst bei Zeitradumen von
mehr als 10 Jahren liegen die Renditen bei etwa 1 % (siehe Abbildung 10).

41 Better Finance, The Real Return of Long-term and Pension Savings, 2024 edition, Tabelle
GR.3,S. 27.


https://betterfinance.eu/publication/will-you-afford-to-retire-2024/

Abbildung 10 — Annualisierte reale Wertentwicklung der betrieblichen
Altersversorgung bei unterschiedlicher Haltedauer (2000-2023)

Legende
Beste Wertentwicklung
Mediane Wertentwicklung ' 0,0 % Medianwert
Schlechteste Wertentwicklung
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LoW I L

0% : N . -

1,3 %

0,3 % 0,9 % o
-4,8 %
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2021-2023 2017-2023 2000-2023

Quelle: Europaischer Rechnungshof auf der Grundlage von Angaben des Verbands Better Finance.

Zum Vergleich: Nach Angaben des Verbands Better Finance hatte ein
theoretisches Portfolio, das zu gleichen Teilen aus EU-Aktien und -Anleihen besteht,
im selben Zeitraum nach Geblhren und Inflation eine durchschnittliche Rendite von
rund 1,9 % jahrlich erzielt. Dies bedeutet, dass liber langere Zeitrdume (sieben oder
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mehr Jahre) hinweg betrachtet rund 75 % der Betriebsrenten in der von Better Finance

analysierten Stichprobe hinter der Wertentwicklung der theoretischen
Kapitalmarkt-Benchmark (d. h. des zu gleichen Teilen aus EU-Aktien und -Anleihen
bestehenden Portfolios) zurilickbleiben wiirden. Vor diesem Hintergrund bestehen
Zweifel daran, ob die EbAV in der Lage sind, den Leistungsempfangern ein
angemessenes Renteneinkommen zu bieten.


https://betterfinance.eu/publication/will-you-afford-to-retire-2024/
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Die von der Kommission vorgeschlagenen MaBRnahmen zur
Bereitstellung einer Renteniibersicht wurden nicht umgesetzt

In ihrem Aktionsplan 2020 fir die Kapitalmarktunion sah die Kommission auch
Malnahmen vor, mit denen einschlagige Daten und eine geeignete Methode zur
Entwicklung von Renten-Dashboards ermittelt und bewadhrte Verfahren fiir die
Einrichtung nationaler Renten-Tracking-Systeme ausgearbeitet werden sollten.
Diese zusatzlichen Instrumente sollten die auf Ebene der einzelnen
Versorgungsanwarter/Leistungsempfanger und auf nationaler Ebene bestehenden
Rentenllcken transparenter machen.

Renten-Tracking-Systeme bieten den Blirgerinnen und Biirgern eine umfassende
Ubersicht Giber ihre Rentenanspriiche aus verschiedenen Quellen, einschlieRlich
staatlicher, betrieblicher und privater Altersvorsorge. Sie helfen ihnen dabei,

ihr gesamtes kiinftiges Renteneinkommen zu (iberblicken, etwaige Liicken zu
erkennen und fundierte Entscheidungen (iber zusatzliche Ersparnisse oder
Investitionen zu treffen.

Renten-Dashboards geben den Mitgliedstaaten einen umfassenderen Uberblick
darliber, inwieweit ihre Rentensysteme angemessen sind. Sie bieten eine
aggregierte Ubersicht auf Makroebene und unterstiitzen politische
Entscheidungstrager und Interessentrager bei der Beobachtung der
Rentenentwicklung in verschiedenen Landern und der demografischen
Entwicklung auf EU-Ebene. Dies soll zu einer fundierteren Entscheidungsfindung
und einer besseren Verwaltung der Rentensysteme beitragen.



55

In vielen Mitgliedstaaten gibt es zwar eine Leistungs-/Renteninformation,
diese bezieht sich jedoch in erster Linie auf staatliche Renten (erste Saule). Mehrere
Mitgliedstaaten (Belgien, Danemark, Deutschland, Estland, Frankreich, Kroatien,
Lettland, die Niederlande, Schweden und die Slowakei) verfiigen lber eine
Leistungs-/Renteninformation, die mindestens zwei Saulen abdeckt. Die lbrigen
Mitgliedstaaten bieten ihren Biirgerinnen und Birgern derzeit entweder keinen an
einer zentralen Stelle zuginglichen umfassenden Uberblick tiber ihre Rentenanspriiche
oder haben tberhaupt kein Renten-Tracking-System. Dieser Mangel an umfassenden
Informationen kann dazu fiihren, dass die Biirgerinnen und Biirger nicht in der Lage
sind, ihren Ruhestand wirksam zu planen. Auch wenn eine Reihe von Rentenstatistiken
offentlich zuganglich sind, hat noch kein Mitgliedstaat auf nationaler Ebene ein
Renten-Dashboard eingerichtet, das dhnliche Vorteile bietet wie das von der EIOPA
vorgeschlagene Dashboard, u. a. Kommunikationsfreundlichkeit, Vollstandigkeit und
eine umfassende Abdeckung (d. h. die Veroffentlichung einer Reihe von Indikatoren,
die Aufschluss tiber verschiedene Aspekte im Hinblick auf die Angemessenheit und
Tragfahigkeit der Renten geben).

Auf EU-Ebene war die Einfliihrung eines europdischen Aufzeichnungsdienstes fir
Renten- und Pensionsanspriiche Teil der Bemihungen, die Informationen lber
Rentenanspriiche fiir die einzelnen Versorgungsanwarter bzw. Leistungsempfanger,
insbesondere fiir mobile Arbeitnehmer, zu verbessern. Der Dienst wird seit 2018
erprobt, und die Kommission hat zusatzliche Schritte unternommen, um ihn Ende 2024
einfihren zu kdénnen, indem sie weitere nationale Renten-Tracking-Systeme mit dem
europaischen Aufzeichnungsdienst verkniipft und einen Austausch bewahrter
Verfahren im Bereich der Renten-Tracking-Systeme ermdglicht hat.

Auch die Einrichtung eines europaischen Renten-Dashboards, das einen
EU-weiten Uberblick iber die Rentensysteme und die in den Mitgliedstaaten nach wie
vor bestehenden Rentenliicken bieten kénnte, wurde in Betracht gezogen. Bislang
wurden aufgrund fehlender Daten keine weiteren MaRnahmen ergriffen, um ein
europaisches Renten-Dashboard auf den Weg zu bringen.
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Wie von der Kommission verlangt, legte die EIOPA 2021 technische
Empfehlungen®? zu beiden MaRnahmen vor, in denen umfassende Analysen enthalten
waren und mogliche bewahrte Verfahren vorgeschlagen wurden. Die von der EIOPA
durchgeflihrten 6ffentlichen Konsultationen zum Renten-Dashboard ergaben, dass die
nationalen Interessentrager diese Initiative nur teilweise unterstiitzen. Die Vorschlage
wurden zwar mit den Mitgliedstaaten erortert, jedoch wurde kein Konsens erzielt,
und die Kommission hat seither keine politischen FolgemaRBnahmen ergriffen.

Die EIOPA priifte, ob die Arbeit an den Renten-Dashboards fortgesetzt werden
konnte, indem sie ein Pilotprojekt flr ein europdisches Renten-Dashboard ins Leben
rief, das auf einer freiwilligen Beteiligung der Mitgliedstaaten beruhte, deren Beitrag
von entscheidender Bedeutung ist, um grofRere Datenliicken zu schlief3en. Im
Februar 2024 beschloss der Rat der Aufseher der EIOPA jedoch, diese Initiative nicht
weiterzuverfolgen, da die Kommission kein konkretes Ersuchen gestellt hatte und die
personellen Ressourcen begrenzt waren. Auch die Kommission beschloss, bei dieser
Initiative nicht die Federflihrung zu Gbernehmen, und unternahm keine weiteren
Schritte (z. B. indem sie selbst ein Dashboard erstellt oder Empfehlungen abgegeben
hatte). Der Hof stellt jedoch fest, dass die jlingsten Erklarungen und
Schlussfolgerungen der Euro-Gruppe und des Rates** ein erneutes Engagement fiir
diese Initiative deutlich machen.

Bereits vor den Initiativen zur Einfiihrung eines Renten-Dashboards und eines
Renten-Tracking-Systems veroffentlichte die Kommission alle drei Jahre zwei Berichte
zum Thema Renten: einen Bericht lber die Angemessenheit der Renten (seit 2012)
und einen Bericht Gber das Altern der Bevolkerung in der EU (seit 2006)%*. Beide
Berichte enthalten einschlagige Informationen Uber die Struktur der Rentensysteme in
den Mitgliedstaaten. Der Hof stellte jedoch fest, dass diese Berichte keinen
vollstandigen Uberblick Giber die Systeme vermitteln und u. a. nicht die wichtigsten
Informationen lber die EbAV enthielten.

42 EIOPA: Technical advice on the development of Pension Dashboards and the collection of
pensions data und Technical advice on the development of Pension Tracking Systems,
1. Dezember 2021.

" AuRerordentliche Tagung des Europaischen Rates — Schlussfolgerungen vom April 2024 und
Schlussfolgerungen des Rates zur Angemessenheit der Renten- und Pensionshdhe,
Juni 2024.

4 Europdische Kommission, 2024 Pension adequacy report und 2024 Ageing report. Economic
and budgetary projections for the EU Member States (2022—-2070).


https://www.eiopa.europa.eu/document/download/398a04ca-4f92-4656-877f-d12020e57846_en?filename=Technical%20Advice%20on%20Pensions%20Dashboard
https://www.eiopa.europa.eu/document/download/398a04ca-4f92-4656-877f-d12020e57846_en?filename=Technical%20Advice%20on%20Pensions%20Dashboard
https://www.eiopa.europa.eu/document/download/8d3ed6f9-4bdf-44f4-a56c-fda2094a23b0_en?filename=Technical%20advice%20on%20the%20development%20of%20Pension%20Tracking%20Systems
https://www.consilium.europa.eu/media/rpqd32be/euco-conclusions-20240417-18-de.pdf
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-11398-2024-INIT/de/pdf
https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/c854e35f-2eb1-11ef-a61b-01aa75ed71a1/language-en
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/2024-ageing-report-economic-and-budgetary-projections-eu-member-states-2022-2070_en
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/2024-ageing-report-economic-and-budgetary-projections-eu-member-states-2022-2070_en
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/2024-ageing-report-economic-and-budgetary-projections-eu-member-states-2022-2070_en
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Angesichts der aktuellen und prognostizierten demografischen Entwicklungen
und ihrer Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt ist es fir die Blirgerinnen und Blrger
von entscheidender Bedeutung, Zugang zu umfassenden Renteninformationen zu
erhalten, wenn sie sich dem Rentenalter ndahern. Diese Transparenz ist ebenso wichtig
fir die Regierungen, da sie es ihnen ermoglicht, die Tragfahigkeit der Rentensysteme
zu verbessern und die finanzpolitische Stabilitat zu gewahrleisten.
Renten-Tracking-Systeme und Renten-Dashboards bieten wertvolle Informationen
Uber die Angemessenheit und Tragfahigkeit der Renten und ermdoglichen es den
Behorden, sich abzeichnende Liicken friihzeitig zu erkennen und zu schliel3en.

Weitere EU-Initiativen zur Forderung der Tragfahigkeit der
Rentensysteme und der individuellen Altersvorsorge hatten nur einen
geringen Umfang

In seinem 2024 veroffentlichten Jahresbericht wies der Europdische
Fiskalausschuss erneut auf die Auswirkungen der demografischen Entwicklungen auf
die Tragfahigkeit der Rentensysteme sowie auf deren haushaltspolitische
Auswirkungen hin“>. Aus diesem Bericht geht u. a. hervor, dass die Angemessenheit
der Renten auch ein ernstes soziales Problem darstellt, das das Modell der sozialen
Marktwirtschaft der EU gefdhrden koénnte.

Seit 2011 hat die Kommission im Rahmen des Europaischen Semesters fast
450 landerspezifische Empfehlungen im Zusammenhang mit der Altersversorgung
abgegeben®®. Im gepriften Zeitraum wurden 29 solcher Empfehlungen ausgesprochen
(siehe Anhang VII). In diesen Empfehlungen ging es eher um die finanzielle
Tragfahigkeit der Rentensysteme als um die Angemessenheit der Renten.
Insbesondere wurde seit 2019 nur in zwei Empfehlungen zum Thema Renten auf die
betriebliche Altersversorgung eingegangen. Diese Empfehlungen waren an nur einen
Mitgliedstaat gerichtet, namlich an die Niederlande. Die Kommission bewertete deren
Fortschritte Ende 2024 als betrachtlich.

% Jahresbericht 2024, Europaischer Fiskalausschuss, Kasten 5.1.

% Journal of Common Market Studies: Financial Sustainability Above All Else? Drivers and
Types of Pension Reform Recommendations in EU Socio-economic Governance, 2024,
Seiten 1-23.


https://commission.europa.eu/document/download/bd052cb4-9595-4738-8042-2f87060d6fa4_en?filename=EFB%202024%20Annual%20Report.pdf
https://www.julkari.fi/bitstream/handle/10024/149942/Financial-Sustainability-Above-All-Else-Drivers-and-Types-of-Pension-Reform-Recommendations-in-EU-Socio-economic-Governance.pdf?sequence=1&isAllowed=y
https://www.julkari.fi/bitstream/handle/10024/149942/Financial-Sustainability-Above-All-Else-Drivers-and-Types-of-Pension-Reform-Recommendations-in-EU-Socio-economic-Governance.pdf?sequence=1&isAllowed=y
https://www.julkari.fi/bitstream/handle/10024/149942/Financial-Sustainability-Above-All-Else-Drivers-and-Types-of-Pension-Reform-Recommendations-in-EU-Socio-economic-Governance.pdf?sequence=1&isAllowed=y

Im Rahmen der Aufbau- und Resilienzfazilitat (ARF) erhalten die
Mitgliedstaaten Mittel fiir die Durchfliihrung von MalRnahmen, mit denen allen oder
einem wesentlichen Teil ihrer landerspezifischen Empfehlungen von 2019/2020
Rechnung getragen wird. Auch wenn sich keiner der Politikbereiche der ARF
unmittelbar auf die Altersversorgung bezieht, haben die Mitgliedstaaten 26
ARF-MaBnahmen im Bereich ihrer Rentensysteme geplant. Finf dieser MalRnahmen,
die sich in Umfang und Tragweite voneinander unterscheiden, betreffen die
betriebliche Altersversorgung (zwei MalRnahmen in Zypern und jeweils eine
MalRnahme in Deutschland, Spanien und den Niederlanden; siehe Beispiele in
Kasten 4). Die tatsachlichen Auswirkungen dieser Reformen auf die 6ffentlichen
Finanzen werden sich erst langfristig zeigen.

Kasten 4 — Beispiele fiir ARF-MaBnahmen im Zusammenhang mit der
betrieblichen Altersversorgung

Deutschland: Entwicklung des Online-Portals "Digitale Rentenilbersicht", das den
Blirgerinnen und Burgern Informationen Uber ihre jeweiligen Rentenanspriiche
aus allen drei Saulen bereitstellt und es ihnen ermdglicht festzustellen, welche
MaBnahmen gegebenenfalls zu ergreifen sind.

Niederlande: Umsetzung von Rentenreformen zur Férderung der Fairness;

u. a. trat ein Gesetz zur Reform der zweiten Saule des Systems in Kraft, mit dem
die systemische Umverteilung zwischen den verschiedenen Altersgruppen
abgeschafft wird (angemessene Rente fiir alle Generationen).

Quelle: Europaischer Rechnungshof.

Die Kommission und die EIOPA haben weitere MalRnahmen ergriffen,
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um die Finanzkompetenz zu verbessern (siehe Anhang VIIl). Diese MaRnahmen waren

aufgrund der begrenzten Zustandigkeit der EU in den Bereichen Altersvorsorge und
Bildung von geringem Umfang und bezogen sich nicht speziell auf EbAV. Die
Kommission hat im Rahmen ihres Aktionsplans 2020 fir die Kapitalmarktunion auch
die automatische Mitgliedschaft in Rentensystemen gepriift und gefordert.
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Schlussfolgerungen und Empfehlungen

Der Hof kommt zu dem Schluss, dass die Kommission und die EIOPA — vor dem
Hintergrund der ihnen ibertragenen Verantwortung — bislang keine MalRnahmen
ergriffen haben, die wirksam dazu beigetragen hatten, den Binnenmarkt fiir die
betriebliche Altersversorgung zu vertiefen, die Rolle grenziiberschreitender
Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung (EbAV) zu starken oder ein
Paneuropadisches Privates Pensionsprodukt zu entwickeln.

Insbesondere stellte der Hof Folgendes fest:

Die grenziberschreitenden Tatigkeiten von EbAV haben nach wie vor einen
geringen Umfang und konzentrieren sich auf einige wenige Mitgliedstaaten,

in denen die betriebliche Altersversorgung bereits etabliert war. Dies ist in erster
Linie auf Faktoren zuriickzufiihren, die nicht in den Zustandigkeitsbereich der EU
fallen (einschlieflich nationaler Sozial-, Arbeits- und Steuergesetze) und die derzeit
nicht durch Gesetzgebungsinitiativen auf EU-Ebene beeinflusst werden kénnen.

Das von der Kommission vorgeschlagene Paneuropaische Private Pensionsprodukt
(PEPP) hat sich weder als alternative Maoglichkeit zur Altersvorsorge fir die
Blirgerinnen und Biirger der EU erwiesen noch das Interesse von Anbietern
geweckt. Dies ist in erster Linie auf fehlende steuerliche Anreize, die
Kostenobergrenze von 1 % und vorhandene Alternativen zurlickzufiihren.

Die Bemiihungen der Europaischen Aufsichtsbehorde fiir das Versicherungswesen
und die betriebliche Altersversorgung (EIOPA), die aufsichtliche Konvergenz und
den Schutz der Versorgungsanwarter zu fordern, haben sich nicht als vollstandig
wirksam erwiesen. Dies ist darauf zurlickzufiihren, dass der Rahmen, in dem die
EIOPA tatig ist, auf Mindestharmonisierung beruht und die Initiativen der EIOPA
von den zustdandigen nationalen Behorden nur unzureichend aufgegriffen wurden.

Die Bewertung der spezifischen und systemischen Risiken der EbAV durch die
EIOPA hat sich verbessert, ist jedoch nach wie vor unvollstandig.

Die Initiativen der Kommission und der EIOPA zur Verbesserung der Transparenz
und Sensibilisierung der Offentlichkeit in Bezug auf Altersvorsorgeprodukte sowie
zur Starkung der Finanzkompetenz der Blirgerinnen und Blirger im Bereich der
betrieblichen Altersversorgung waren in Umfang und Tragweite begrenzt.
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Die Kommission hat ihre Legislativvorschlage fiir die Neufassung der
EbAV-Richtlinie und fur die PEPP-Verordnung vorgelegt, ohne sie durch ausreichende
Nachweise zu untermauern, worauf auch der Ausschuss fiir Regulierungskontrolle
hingewiesen hat. Darlber hinaus gibt es bei beiden Rechtsakten nach wie vor
konzeptionelle Probleme. Insbesondere hat die EbAV-II-Richtlinie dazu gefiihrt,
dass fir grenziiberschreitend tatige EbAV héhere rechtliche Anforderungen gelten als
fir betriebliche Altersversorgungssysteme im Inland. Auf der Grundlage seiner
Prifungsfeststellungen vertritt der Hof die Auffassung, dass es nicht moglich ist,
bei der Schaffung eines Binnenmarkts fir die betriebliche Altersversorgung grofRere
Fortschritte zu erzielen, wenn nur schrittweise Anderungen innerhalb des aktuellen,
auf einer Mindestharmonisierung beruhenden Rahmens vorgenommen werden.

SchliefRlich hat die Kommission keinen angemessenen Rahmen fir die
Leistungsliberwachung eingerichtet, der tUber Indikatoren verfiigt, mit denen die
Wirksamkeit der EbAV-II-Richtlinie bewertet werden kdnnte. Zudem hat die
Kommission die Frist fur die Ex-post-Bewertung der Richtlinie aufgrund der
erheblichen Verzogerungen bei der Umsetzung der Richtlinie nicht eingehalten.
Daher hat die Kommission keinen Uberblick dariiber, warum die Ziele der Richtlinie
nicht erreicht wurden. Eine Evaluierung der PEPP-Verordnung ist erst fir Marz 2027
geplant (siehe Ziffern 31-51).
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Die Kommission sollte den Abschlusstermin fur ihre Bewertung der Griinde fiir die
mangelnde Nutzung des PEPP vorziehen und entscheiden, ob das PEPP-Projekt auf
EU-Ebene fortgefiihrt, gedndert oder beendet werden sollte.

Zieldatum fiir die Umsetzung: Dezember 2025.

Der Hof kommt zu dem Schluss, dass die EbAV-II-Richtlinie zwar die Standards fiir
die Unternehmensfiihrung verbessert und bestimmte Aufsichtsbefugnisse der
zustandigen nationalen Behdrden erweitert hat, dass sie jedoch in den einzelnen
Mitgliedstaaten sehr unterschiedlich umgesetzt und durchgesetzt wird. Die meisten
zustandigen nationalen Behorden schatzen die Flexibilitat, Gber die in der
EbAV-lI-Richtlinie festgelegten Mindeststandards hinauszugehen, und ergénzen diese
Anforderungen haufig in ihren nationalen Rechtsvorschriften. Einige zustandige
nationale Behorden befinden sich bei der Einfiihrung eines risikobasierten Ansatzes noch
in einem frihen Stadium, was die Divergenz innerhalb des Aufsichtsrahmens zusatzlich
erhoht. Diese Divergenz ist auf die Wahl des Rechtsinstruments zurtickzufiihren, namlich
einer Richtlinie, die von den Mitgliedstaaten zundchst in nationales Recht umgesetzt
werden muss, statt einer Verordnung, die unmittelbar anwendbar ist, sowie auf den
Ansatz der Mindestharmonisierung. Darliber hinaus weist der Aufsichtsrahmen
erhebliche Liicken auf: So ist der Grundsatz der Firsorgepflicht nicht vorgeschrieben,
die MalRnahmen zur Vorbeugung von Interessenkonflikten sind unzureichend, und es ist
kein Verfahren fir die Bearbeitung der Beschwerden von Versorgungsanwartern
festgelegt worden. Zudem wirken sich weitere Probleme, darunter der Mangel an
regelmaRiger aufsichtlicher Berichterstattung, auf die Qualitdt und Koharenz der
Aufsicht in der gesamten EU aus (siehe Ziffern 52—-64).

SchlieRlich wurden bei der Uberarbeitung der EbAV-Richtlinie nicht,
wie beabsichtigt, hinreichend robuste Schutzvorkehrungen gegen
Regulierungsarbitrage eingefiihrt (siehe Ziffern 65—-68).
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Bei der Uberarbeitung der EbAV-II-Richtlinie sollte die Kommission der Notwendigkeit
einer Starkung des Aufsichtsrahmens Rechnung tragen, indem sie

a) die bestehenden Aufsichtsanforderungen dandert, um die spezifischen Risiken im
Zusammenhang mit beitragsorientierten Systemen in vollem Umfang zu
beriicksichtigen; dies sollte u. a. die Einfliihrung eines ausdriicklichen Grundsatzes
der Fursorgepflicht (einschlieBlich des Ziels der Bereitstellung angemessener
Renditen) und zuséatzlicher Schutzvorkehrungen gegen Interessenkonflikte sowie
die Schaffung eines klaren Rahmens fir die Bearbeitung von Beschwerden
umfassen;

b) die Mindeststandards und die Qualitdt der Aufsicht erhdht sowie ausdrickliche

Schutzvorkehrungen gegen das Risiko der Regulierungsarbitrage einfiihrt.

Zieldatum fiir die Umsetzung: bei der Uberarbeitung der EbAV-II-Richtlinie.

Die Bemiihungen der EIOPA zur Verbesserung der aufsichtlichen Konvergenz in
der gesamten EU werden dadurch eingeschrankt, dass sie keine technischen Standards
vorschlagen kann und nur in begrenztem Umfang auf andere ihr zur Verfligung stehende
Instrumente zurlickgreift. Die von der EIOPA eingesetzten Instrumente wurden von den
zustandigen nationalen Behorden nur in geringem Umfang genutzt. Durch die
Herausforderungen, die sich aus dem auf einer Mindestharmonisierung beruhenden
EU-Regelungsrahmen und den unterschiedlichen nationalen Rentensystemen ergeben,
wird die Wirkung der Bemiihungen der EIOPA weiter eingeschrankt. Die EIOPA hat zwar
wirksame Aufsichtsgrundséatze festgelegt, legt jedoch ihren Schwerpunkt auf den
Versicherungssektor und weist ihre Ressourcen in erster Linie diesem Sektor zu, was das
aktuelle Mandat der EIOPA unmittelbar widerspiegelt. Dartiber hinaus hat die EIOPA die
Wirksamkeit ihrer Initiativen zur Forderung der aufsichtlichen Konvergenz nicht
umfassend bewertet (siehe Ziffern 69-78).



63

Die EIOPA sollte auf den ersten Bewertungen der EbAV-II-Richtlinie aufbauen und die
Wirksamkeit der von ihr eingesetzten Instrumente tberprifen, um Liicken zu ermitteln
und die wirksamsten Instrumente (einschlielRlich Leitlinien, Empfehlungen und des
Verfahrens wegen Verletzung des Unionsrechts) bei ihrer kiinftigen Arbeit zu
priorisieren.

Zieldatum fiir die Umsetzung: 2027.

Die Veroffentlichungen der EIOPA bieten eine solide Grundlage fir das
Verstandnis der systemischen Risiken, denen EbAV ausgesetzt sind, enthalten aber
keine spezifische Analyse der Auswirkungen dieser Risiken auf die langfristigen realen
Nettorenditen. Ferner wird darin nicht bewertet, ob EbAV in der Lage sind, Renditen zu
erzielen, die die Inflation Gibersteigen und den Bedarf der Rentner decken. Auch sind
die abgedeckten Zeitraume in Anbetracht der fir EbAV relevanten langfristigen
Zeithorizonte nicht ausreichend lang (siehe Ziffern 79-83).

Es wurden regelmaRig Stresstests durchgefiihrt, und die Verfahren der EIOPA
zur Durchflihrung dieser Tests sind gut konzipiert und funktionieren wirksam. Beim
Klimastresstest 2022 der EIOPA, bei dem es sich um den ersten Stresstest dieser Art
handelte, stiel’ der Hof jedoch auf Mangel. Daher ist der Hof der Auffassung, dass mit
diesem Stresstest nicht vollstandig wirksam aufgedeckt werden konnte, welche
Schwachstellen die EbAV-Portfolios in Anbetracht der Risiken des Klimawandels
aufweisen (siehe Ziffern 84-87).
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Um ihre Bewertung der fiir EbAV bestehenden systemischen Risiken zu verbessern,
sollte die EIOPA

a) gegebenenfalls Gber die Auswirkungen der ermittelten systemischen Risiken und
Markttrends auf die Finanzlage und die Fahigkeit der EbAV, Uber die Inflation
hinausgehende Renditen zu erzielen, Bericht erstatten, und zwar unter
Berlicksichtigung langfristiger Zeithorizonte;

b) sicherstellen, dass in kiinftigen Klimastresstests weitere wichtige Parameter und
Annahmen fiir den Sektor bericksichtigt werden (z. B. physische Risiken und
schwerwiegendere inflationdre Auswirkungen), die plausibel und schwerwiegend
genug sind, um die Auswirkungen der relevanten systemischen Risiken auf EbAV
zu bewerten.

Zieldatum fiir die Umsetzung: a) 2026 und b) beim nédchsten Klimastresstest.

Die MaRnahmen der Kommission und der EIOPA zur Verbesserung des
Verstandnisses der Biirgerinnen und Biirger fiir ihre Rentensituation waren von
geringem Umfang, was zum Teil auf die begrenzte Zustandigkeit der EU in diesem
Bereich zurtickzufiihren ist. Was die individuellen Rentenanspriiche betrifft, so wurden
die Mustervorlagen der EIOPA fiir die Leistungs-/Renteninformation, die den
Versorgungsanwartern und Leistungsempfangern dabei helfen soll, ihren Rentenstatus
zu verstehen, von den zustdndigen nationalen Behorden nicht ibernommen. Zudem ist
die Verfligbarkeit von Daten eingeschrankt. Daher bieten die hauptsachlich auf den
Versicherungsmarkt zugeschnittenen Informationsinstrumente der EIOPA den
Versorgungsanwartern und Leistungsempfangern der EbAV keine ausreichende
Transparenz in Bezug auf Kosten und Renditen (siehe Ziffern 88—96). Sonstige
EU-Initiativen zur Verbesserung der Finanzkompetenz waren nicht auf die betriebliche
Altersversorgung als solche ausgerichtet oder hatten nur eine begrenzte Wirkung
(siehe Ziffer 108).
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Die EIOPA sollte systematisch vergleichbare Daten Uber die Kosten und Gebuhren,

die bisherige Wertentwicklung und die Risiken im Hinblick auf das
Kosten-Nutzen-Verhaltnis von EbAV in allen Mitgliedstaaten erheben, analysieren und
veroffentlichen.

Zieldatum fiir die Umsetzung: 2026.

Auch der Erfolg der politischen Initiativen der Kommission zur Bereitstellung
eines umfassenden Uberblicks und Vergleichs der Renten in der EU war bislang begrenzt.
Sowohl auf Ebene der einzelnen Versorgungsanwarter/Leistungsempfanger als auch auf
Landerebene mangelt es an Informationen und Transparenz im Bereich der Renten. Im
Oktober 2024 hatte die Kommission gerade erst mit der Einfiihrung des europdischen
Aufzeichnungsdienstes fiir Renten- und Pensionsanspriiche begonnen. In Bezug auf das
europdische Renten-Dashboard hat sie noch keine FolgemaRnahmen ergriffen.

Diese Instrumente ermdglichen einen umfassenden, EU-weiten Uberblick tiber die
Rentensysteme und weisen auf bestehende Rentenliicken in den Mitgliedstaaten hin.
Genaue und transparente Daten sind fiir eine fundierte Politikgestaltung sowohl auf
nationaler als auch auf EU-Ebene unabdingbar. Die betriebliche Altersversorgung wird in
den landerspezifischen Empfehlungen im Rahmen des Europdischen Semesters und in
den Maflinahmen der nationalen Aufbau- und Resilienzplane nur in geringem Umfang
berucksichtigt (siehe Ziffern 97-107).
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Die Kommission sollte die Transparenz der Daten lber Rentenliicken sowohl fur die
einzelnen Versorgungsanwarter/Leistungsempfanger als auch auf Landerebene
verbessern, indem sie ihre politischen MaBnahmen zur Einfiihrung von
Renten-Tracking-Systemen und Renten-Dashboards weiterverfolgt.

Zieldatum fiir die Umsetzung: Dezember 2025.

Dieser Bericht wurde von Kammer IV unter Vorsitz von Herrn Mihails Kozlovs, Mitglied
des Rechnungshofs, in ihrer Sitzung vom 8. April 2025 in Luxemburg angenommen.

Fiir den Rechnungshof

Tony Murphy
Prdsident



Anhange

Anhang | — Uberblick iiber die Renten der ersten und zweiten Siule von sechs in der Stichprobe
enthaltenen Mitgliedstaaten (2023)

SAULE | Belgien Deutschland Italien Niederlande Rumanien Slowakei*
Art PAYG PAYG PAYG PAYG PAYG PAYG
Verpflichtend o @ @ o o o

. 00000000000 . . . -
Anzahlder Rentnar [ 1] 0000000000 00000000000 (LY (XY 1) o/®
in Milli 1,1 (Séule 1a)
(in Millionen) 2,6 21,2 11,4 3,6 4,6 1,s(s::|:1|:)

Durchschnittliche
Rente in Euro

1933 1550 1198 1458 404 649**

Hinweis: PAYG — Umlageverfahren

* Slowakei: Die staatliche Altersversorgung der Sdule | (1a) und die private Altersvorsorge der Sdule Il (1b, verpflichtend mit automatischer Mitgliedschaft, aber der Méglichkeit,
nach zwei Jahren auszutreten) sind hier zum Zwecke der vereinfachten Darstellung unter Sdule | zusammengefasst.

** Slowakei: In diesem Betrag sind nur die durchschnittlichen staatlichen Renten der Séiule | enthalten (Leistungen aus der privaten Altersvorsorge der Séule Il sind nicht berticksichtigt).



SAULEII Belgien Deutschland Italien Niederlande Ruménien Slowakei*

Verpflichtend ° ° ° ° ° °

Merkmale Von EbAV und Pensionskassen Vertragliche Pensionsfonds, Rentenverwaltungs- Verwalter von
Versicherungsgesells  (EbAV), Pensionsfonds Pensionsfonds, offene Anbieter von gesellschaften Zusatzrenten
chaften verwaltete (EbAV), Pensionsfonds, Prémienrenten (EbAV)
(kollektive oder Direktversicherungen bereits (vor der (premiepensio-
individuelle) Reform) bestehende eninstellingen)
Rentenzusagen Pensionsfonds (fondi

pensione preesistenti)

Verwaltete
Vermogenswerte
(in Milliarden Euro)
25,5 3,5
@ Von EPAV verwaltete 3,5
Vermogenswerte -

(in Milliarden Euro) [YYY ) oooooooooooo e00000° 00000000000 00000000 °

@ Anzahl der Versicherten 4,5 16,6 6,7 11,0 8,2 0,9
(in Millionen)

Von EbAV abgedeckt ‘ . ’ . ’

42 % ~27 % ~26 % - 0 35,8 %
Anwendbare * EbAV-II-Richtlinie * EbAV-II-Richtlinie * EbAV-II-Richtlinie * EbAV-II-Richtlinie * Nationale * EbAV-II-Richtlinie
Richtlinien « Nationale « Nationale * Nationale « Solvabilitat-Il- Rechtsvorschriften
Rechtsvorschriften Rechtsvorschriften Rechtsvorschriften Richtlinie
« Solvabilitat-I- * Solvabilitat-II-
Richtlinie Richtlinie
Besteuerungsart*** EET EET ETT EET EET TTE

* Slowakei: EbAV fallen unter die Scule Ill (hier unter Sdule Il dargestellt), und eine Mitgliedschaft ist fiir einige Berufsgruppen verpflichtend.

** Niederlande: Die Versicherer bieten auch auf dem niederldndischen Markt Altersvorsorgeprodukte der Séule Il an, es liegen jedoch keine Daten zum Marktanteil dieser Produkte vor.
Die Gesamtgrol3e des Marktes fiir betriebliche Altersversorgung tbersteigt somit den fiir EbAV angegebenen Betrag der verwalteten Vermégenswerte.

***Besteuerungsart:

EET ("exempt — exempt — taxed"): Die Beitrdge sind steuerfrei, die vom Pensionsfonds erzielten Anlageertrége und VerduBerungsgewinne sind steuerfrei, und die Rentenleistungen sind im
Rahmen der Einkommensbesteuerung steuerpflichtig.

ETT ("exempt — taxed - taxed"): Die Arbeitnehmerbeitrdge sind steuerfrei, die Anlageertrdge und die Rentenleistungen hingegen steuerpflichtig.

TTE ("taxed - taxed — exempt") - Beitrdge und Zinsen werden besteuert, wihrend die Rentenleistungen steuerfrei sind. Bei der Besteuerung der Beitrdge werden finanzielle Anreize gesetzt.

Quelle: Europdischer Rechnungshof auf der Grundlage von Angaben der EIOPA und Daten der zustdndigen nationalen Behdrden.
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Anhang Il — Quote der von Armut bedrohten Personen nach

Alter (2023)

18-64 @ @ +65

Estland I
Lettland B
Litauen I

Malta -_

zZypern I

Bulgrien .
Slowenien -_
Deutschland -_
Niederlande -—
Portugal .
Osterreich -_

Irland

Polen

Belgien

Ungarn Anteil der von Armut bedrohten
. Personen im Rentenalter

Tschechien hoher alsim

Finnland erwerbsfahigen Alter

Spanien

Griechenland
Italien
Ruménien
Schweden
Frankreich
Danemark
Luxemburg

Slowakei

50% 40% 30% 20% 10% 0% 0% 20%

Quelle: Europdischer Rechnungshof auf der Grundlage von Eurostat-Daten.

Anteil der von Armut bedrohten
Personen im Rentenalter
niedriger als im
erwerbsfahigen Alter

30% 40% 50%


https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/ilc_li02__custom_12832968/default/table?lang=de
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Anhang Il = Uberblick tiber die Instrumente zur Férderung der aufsichtlichen Konvergenz, die die EIOPA
bei EbAV einsetzt

Instrument

An die zustandigen nationalen Behorden gerichtete Stellungnahmen

Aufsichtliche
Erkldrungen

Peer-Reviews

Verfahren wegen
Verletzung des
Unionsrechts

Zweck

Behebung der mangelnden Konvergenz von Aufsichtspraktiken, die auf
unterschiedliche Auslegungen des Regelungsrahmens zuriickzufihren ist

Angleichung
unterschiedlicher
Praktiken in
Bereichen, in
denen konkrete
Vorschriften
festgelegt sind und
die Divergenzen
hauptsachlich aus
unterschiedlichen
Aufsichtspraktiken
resultieren

Durchfiihrung
einer objektiven
Bewertung und
eines objektiven
Vergleichs einiger
oder aller
Tatigkeiten der
zustandigen
nationalen
Behorden

Wird eingeleitet,
wenn ein
systemischer oder
wiederholter
Verstol’ gegen das
EU-Recht vorliegt
und der Verstol}
erhebliche
unmittelbare
Auswirkungen auf
die Ziele der EIOPA
hat




Instrument

An die zustandigen nationalen Behorden gerichtete Stellungnahmen

Aufsichtliche

Erklarungen

Peer-Reviews
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Verfahren wegen
Verletzung des
Unionsrechts

Titel (Monat
und Jahr)

1)

2)

3)

4)

5)

6)

"Opinion on the use of governance and risk assessment documents in the
supervision of IORPs" (Juli 2019)

"Opinion on the practical implementation of the common framework for risk
assessment and transparency of IORPs" (Juli 2019)

"Opinion on the supervision of the management of operational risks faced by
IORPs" (Juli 2019)

"Opinion on the supervision of the management of environmental, social and
governance risks faced by IORPs" (Juli 2019)

"Opinion on the supervisory reporting of costs and charges of IORPs"
(Oktober 2021)

"Opinion on the supervision of long-term risk assessment by IORPs providing
defined contribution schemes" (Oktober 2021)

"Supervisory
statement on the
sound practices
within the
registration or
authorisation
process of IORPs,
including as
regards suitability
for cross-border
activity"
(November 2020)

"Peer review on
supervisory
practices with
respect to the
application of the
prudent person
rule for IORPs"
(urspriingliche
Peer-Review:
April 2019;
Folgedokument:
September 2023)

"Recommendation
to the Registrar of
Institutions of
Occupational
Retirement
Provision on
actions necessary
to comply with
Directive (EV)
2016/2341"
(Dezember 2023)

Quelle: Europaischer Rechnungshof.




Anhang IV — Beispiele fiir Kommentare der Mitgliedstaaten zu den Herausforderungen, mit denen die

Arbeit der EIOPA im Bereich der aufsichtlichen Konvergenz verbunden ist

Die Instrumente der EIOPA haben zur
Forderung der aufsichtlichen Konvergenzin den
EU-Mitgliedstaaten beigetragen

Die EIOPA sollte mit zusatzlichen Aufgaben und
Befugnissen betraut werden, um eine Konvergenz der
Aufsichtspraktiken im Bereich der betrieblichen

Altersversorgung sicherzustellen

Es wére sehr schwierig, aufsichtliche
Konvergenzzu erreichen, da der
europaische Markt fir betriebliche
Altersversorgung heterogen ist und die
EbAV-II-Richtlinie eine Richtlinie zur
Mindestharmonisierung darstellt.

Wir sollten nicht vergessen, dass die
EbAV-II-Richtlinie eine der
Mindestharmonisierung dienende
Richtlinie ist, in der Aufsichts- und
Offenlegungsanforderungen festgelegt
sind, und dass bei Produkten der
betrieblichen Altersversorgung die
groBte Bedeutung den sozial- und
arbeitsrechtlichen Vorschriften
zukommt.

[...]1die Aufsicht Uiber die betriebliche
Altersversorgung bezieht sich nicht
nur auf den Aufsichtsrahmen (EbAV-II-
Richtlinie), sondern auch auf die
(nationalen) sozial- und
arbeitsrechtlichen Bestimmungen,
die fiir die Altersversorgungssysteme
geltenund in allen Landern
unterschiedlich sind.

[...] Die EIOPA sollte ihr
Instrumentarium (das womadglich in
angemessener Weise erweitert
werden kann) nutzen, um Anreize
dafiir zu schaffen und sicherzustellen,
dass Aufsichtspraktiken so
angewandt werden, dass
vergleichbare Aufsichtsergebnisse
erzielt werden, wobei der Grof3e, der
Komplexitdt und dem Risikoprofil des
betreffenden EbAV-Marktes
Rechnung zu tragen ist.

[...] eine weitreichende Konvergenz bei
der Rentenaufsichtist aus unserer Sicht
weder erforderlich noch
wiinschenswert. Zum Schutz der
Interessen aller EU-Biirgerinnen und -
Burger, die flir ihre Renten sparen,
miissen wir auf EU-Ebene eine Einigung
tber Mindestqualitatsstandards und
gemeinsame Grundsatze erzielen und
sollten es dann den Mitgliedstaaten
berlassen, die weiteren Einzelheiten
auszuarbeiten, sodass den nationalen
Besonderheiten bestmdglich Rechnung
getragen wird.

Die aufsichtliche Konvergenz kannim
Bereich der betrieblichen
Altersversorgung aufgrund der
Besonderheiten des nationalen
Rahmens und in Anbetracht der
Tatsache, dass die EbAV-II-Richtlinie
nur auf eine Mindestharmonisierung
ausgelegt ist, nicht im gleichen
Umfang angestrebt werden wie in
anderen Finanzsektoren.

Hinweis: Beispielhafte Antworten, die den Kommentaren einiger der 27 zustdndigen nationalen Behérden, die an der Umfrage des Hofes teilnahmen, entnommen sind.

@ Stimmezu
() Bin unentschieden
@ Stimme nicht zu/Stimme iiberhaupt nicht zu

Quelle: Umfrage des Europdischen Rechnungshofs.
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2015 | Niedrigzinsumfeld
und hoéhere
Lebenserwartung

2017 | Widerstandsfahigkeit
gegenlber
ungunstigen
Marktbedingungen

2019 | Widerstandsfahigkeit
gegenlber
ungunstigen
Marktszenarien und
der Ubertragung von

Schocks

Anhaltend niedrige
Zinssatze und hohere
Lebenserwartung

Schock an den
EU-Aktienmaérkten und
Riickgang der
risikofreien Zinssatze

Plotzliche
Neubewertung der
Risikopramien und
Schocks bei den Zinsen
fur kurze Laufzeiten,
was hohere Renditen
und eine Ausweitung
der Kreditspreads zur
Folge hat
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Der Stresstest zeigte
Schwachstellen in
leistungsorientierten und
beitragsorientierten
Systemen auf und machte
deutlich, dass viele EbAV
Schwierigkeiten hatten,
im Falle lang anhaltender
Niedrigzinsen ihren
Verbindlichkeiten
nachzukommen.

Bei vielen EbAV wurden
Finanzierungsliicken
aufgedeckt. Zudem wurden
mogliche Auswirkungen auf
die Realwirtschaft und die
Finanzmarkte vor Augen
geflihrt. Anpassungen zur
Wiederherstellung der
Tragfahigkeit von EbAV
wirden die jingeren
Generationen
unverhaltnismalig stark
treffen.

Kurzfristig starke
Auswirkungen auf die
finanzielle Lage der EbAYV,
sodass diese von den
Tragerunternehmen bzw.
durch sonstige
Sicherheitsmechanismen
finanziell unterstitzt
werden missen. Sind diese
Effekte nicht nur kurzfristig,
sondern von Dauer, so hat
dies langfristige
Auswirkungen auf das
kiinftige Renteneinkommen
der Versorgungsanwarter.



Jahr ‘

2022

Schwerpunkt

Szenario des
Klimawandels

Szenario

Plotzlicher,
ungeordneter
Ubergang zur
Klimaneutralitat mit
einem starken Anstieg
der CO;- und
Energiepreise
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Ergebnis

Betrachtlicher Riickgang der
Vermogenswerte um
insgesamt 12,9 %, der vor
allem durch einen Riickgang
der Verbindlichkeiten
aufgrund steigender
risikofreier Zinssatze
kompensiert wird.

Quelle: Europaischer Rechnungshof.



Fehlende Standardisierung: kein
gemeinsamer Standard bzw. keine
gemeinsame Vorlage fir die
Leistungs-/Renteninformation; es sind
nicht alle relevanten Informationen
enthalten (z. B. Beriicksichtigung des
Ubergangs von leistungsorientierten hin
zu beitragsorientierten
Altersversorgungssystemen)

Unvolistindige Angaben zu Kosten und
Gebiihren: Fehlen rechtlicher
Anforderungen an die Berichterstattung
Uber Kosten und Geblihren

Unzureichende Informationen iiber die
Risiken: Die unvollstandige
Berichterstattung tGber die Kosten und
Geblihren fihrt dazu, dass keine
ausreichenden Informationen Uber die
Risiken fir das Kosten-Nutzen-Verhiltnis
vorliegen, die als Orientierungshilfe
dienen konnten.

Fehlende Leistungsdaten: Fiir die
Leistungs-/Renteninformation ist nicht
vorgeschrieben, dass sie Angaben zur
Wertentwicklung der Anlagen oder einen
kurzen Hinweis auf aktuelle
Anlageoptionen enthalten muss.
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2018 veroffentlichte die EIOPA einen
Bericht liber die
Leistungs-/Renteninformation, in dem
Grundsatze und Leitlinien fir die
Gestaltung und den Inhalt der
Leistungs-/Renteninformation
dargelegt wurden. 2020 erstellte sie
zwei freiwillige Mustervorlagen fiir die
Leistungs-/Renteninformation, die
speziell auf beitragsorientierte Systeme
zugeschnitten waren.

2023 (d. h. erst sieben Jahre nach
Beginn der Anwendung der
einschlagigen Anforderungen)
veroffentlichte die EIOPA eine
Stellungnahme, in der Fragen im
Zusammenhang mit der Offenlegung
der Kosten der EbAV gegenlber den
Versorgungsanwartern analysiert
wurden.

In den Vorlagen fiir die
Leistungs-/Renteninformation sind die
Risiken im Hinblick auf das
Kosten-Nutzen-Verhiltnis aufgefiihrt,
was den Versorgungsanwartern ein
besseres Verstandnis fiir die
potenziellen Risiken im Zusammenhang
mit ihren Altersvorsorgeprodukten
vermitteln soll.

Die Mustervorlagen fiir die
Leistungs-/Renteninformation
enthalten Angaben (ber die
Entwicklung des Rentenvermaogens im
Laufe der Jahre und Uber die erzielte
Kapitalrendite.



Mangel bei der Regulierung der

Leistungs-/Renteninformation in der
EbAV-II-Richtlinie
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MafBlnahmen der EIOPA

Fehlende Projektionen: keine
detaillierten Leitlinien zu den Annahmen,
die in der Leistungs-/Renteninformation
zugrunde zu legen sind, oder den
spezifischen Informationen, die darin
enthalten sein missen

Die Mustervorlagen fiir die
Leistungs-/Renteninformation
enthalten Projektionen, die auf drei
verschiedenen Szenarien beruhen
(geschatzte Entwicklung der
Rentenersparnisse unter
verschiedenen Bedingungen) und den
Versorgungsanwartern dabei helfen zu
verstehen, wie hoch ihre Rente beim
Eintritt in den Ruhestand ausfallen
kdnnte.

Kein elektronisches Dokument: Auf
Anfrage muss lediglich ein Dokument in
Papierform vorgelegt werden.

Die EIOPA hat hervorgehoben, dass die
Digitalisierung der
Leistungs-/Renteninformation (und
auch die Bereitstellung elektronischer
Informationen) von entscheidender
Bedeutung ist.

Quelle: Europdischer Rechnungshof.



Anhang VIl — Landerspezifische Empfehlungen in den Jahren
2019-2024 und ARF-MaBBnahmen im Bereich der Renten

Landerspezifische Empfehlungen zu den Rentensystemen

Reformen in Bezug auf die
betriebliche Altersversorgung

2

Niederlande

Im Rahmen der Aufbau- und Resilienzfazilitat ergriffene MalBnahmen im Bereich
der Rentensysteme

Reformen in Bezug auf die
betriebliche Altersversorgung

5

Deutschland, Niederlande,
Spanien, Zypern

Quelle: Europaischer Rechnungshof.

Tragfahigkeit, Angemessenheit
und Renteneintrittsalter

27

Belgien, Deutschland, Frankreich,
Irland, Italien, Lettland,
Luxemburg, Malta, Osterreich,
Polen, Rumaénien, Slowakei,
Slowenien, Spanien, Tschechien
und Ungarn
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Tragfahigkeit,
Angemessenheit und
Renteneintrittsalter

21

Belgien, Irland, Kroatien, Malta,
Osterreich, Polen, Rumanien,
Slowakei, Slowenien, Spanien,
Ungarn



Anhang VIl = MaBBnahmen der EU in Bezug auf die
Finanzkompetenz im Bereich der Renten und die automatische
Mitgliedschaft in Rentensystemen

Bereich

MaRnahme und
Jahr

Urheber

Thema
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Auf EbAV
bezogen?

Finanzkompetenz

Zwei Rahmen flr

Finanzkompetenz:

einer fur
Erwachsene

Europadische

Beide Dokumente
betreffen die
Ruhestands- und
Rentenplanung,
beziehen sich jedoch
nicht ausdriicklich auf

Nicht

(2022), der Kommission | die betriebliche ausdriicklich
andere fir Kinder Altersversorgung oder
und Jugendliche auf zusatzliche/
(2023) alternative Lésungen
flr Renten der ersten
Saule.
Eine mttf_-raktlve Eine Karte, anhand der
Karte mit den . .
. sich die Verbraucher
nationalen iiber
. Nich
Finanzkompetenz Websites der EIOPA Versicherungs- und ‘cht

EWR-Lander zur
Vermittlung von
Finanzwissen

Altersvorsorgeprodukte
allgemein informieren
kénnen

ausdrucklich

Automatische
Mitgliedschaft
(automatische

Entgeltumwandlung)

(2021)
Bei diesen Systemen
werden

Bewihrte anspruchsberechtigte

Verfahren fir die
automatische
Mitgliedschaft in
Rentensystemen
(2021)

Europaische
Kommission

Arbeitnehmer
automatisch in einen
Altersvorsorgeplan
aufgenommen, haben
jedoch die Moglichkeit,
der Mitgliedschaft zu
widersprechen
("Opting-out-Modell").

Unmittelbar

Quelle: Europaischer Rechnungshof.



https://www.eiopa.europa.eu/financial-education-map_en
https://www.eiopa.europa.eu/financial-education-map_en
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Abklirzungen

EbAV: Einrichtung der betrieblichen Altersversorgung

EIOPA: Europaische Aufsichtsbehorde fur das Versicherungswesen und die betriebliche
Altersversorgung

EWR: Europaischer Wirtschaftsraum
IAB: Impact Assessment Board (Ausschuss fiir Folgenabschatzung)

PEPP: Paneuropaisches Privates Pensionsprodukt
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Glossar

Abzinsungssatz: Zinssatz, der zur Ermittlung des heutigen Werts der Rentenanspriiche
von Versorgungsanwartern und der Altersversorgungsverbindlichkeiten von
Rententrdagern angewandt wird.

Angemessenheit der Renten: Konzept, das im alle drei Jahre von der Kommission
veroffentlichten Bericht zur Angemessenheit der Renten- und Pensionshéhe
beschrieben wird und in dem drei Hauptaspekte der Angemessenheit unterschieden
werden: i) Schutz vor Armut, ii) Einkommenserhalt und iii)
Rentenbezugsdauer/Ruhestandsdauer.

Aufsichtliche Konvergenz: Prozess der Forderung der einheitlichen und wirksamen
Umsetzung und Anwendung harmonisierter — aber nicht einheitlicher — Vorschriften
durch die zustandigen nationalen Behorden in der EU.

Aufsichtsanforderungen: Regulierungsstandards und Leitlinien zur Gewahrleistung der
Stabilitat und Soliditat der Finanzinstitute.

Beitragsorientiertes System: Art der Altersversorgung, bei der sich das
Renteneinkommen nach vorab festgelegten Beitragen und der Wertentwicklung der
Fonds, in die diese Beitrage investiert werden, richtet.

Bessere Rechtsetzung: Konzept, das die Politik und Rechtsetzung der EU leitet und auf
dem Grundsatz beruht, dass Rechtsvorschriften in transparenter, evidenzbasierter
Weise unter Einbeziehung von Birgerinnen und Birgern sowie von Interessengruppen
gestaltet und ihre Ziele zu moglichst geringen Kosten erreicht werden sollten.

Einrichtung der betrieblichen Altersversorgung (EbAV): Finanzinstitut, das im Auftrag
eines oder mehrerer Arbeitgeber ein betriebliches Altersversorgungssystem verwaltet.

Europadische Aufsichtsbehorde fiir das Versicherungswesen und die betriebliche
Altersversorgung (EIOPA): EU-Agentur, die in den EU-Mitgliedstaaten fir die
Beaufsichtigung und Regulierung von Tatigkeiten im Versicherungswesen und im
Bereich der betrieblichen Altersversorgung zustandig ist.

Europadischer Ausschuss fiir Systemrisiken (ESRB): Stelle, die das EU-Finanzsystem als
Ganzes im Hinblick auf Risiken Gberwacht.

Europaisches Semester: jahrlicher Zyklus, der einen Rahmen fiir die Koordinierung der
Wirtschaftspolitik der EU-Mitgliedstaaten sowie fiir die Uberwachung von
Fortschritten bietet.
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Folgenabschatzung: Analyse der voraussichtlichen (ex ante) oder tatsachlichen
(ex post) Auswirkungen einer politischen Initiative oder einer anderen MaBnahme.

Gesetzliche kapitalgedeckte Altersvorsorge: Gesetzlich geregeltes
Altersversorgungssystem, bei dem ein Teil der Sozialversicherungsbeitrage der
Versorgungsanwarter in Vermoégenswerte investiert wird, die in der Regel von
zugelassenen privaten Fondsmanagern verwaltet werden.

Grundsatz der Fiirsorgepflicht: Grundsatz, nach dem von EbAV erwartet wird, dass sie
fair und im besten Interesse der Versorgungsanwarter und Leistungsempfanger
handeln und potenziellen Versorgungsanwartern und Leistungsempfangern dabei
helfen, die ihnen zur Verfligung stehenden Mdoglichkeiten oder Optionen zu bewerten.

Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht: Rechtsgrundsatz, nach dem eine Person,
die Vermogenswerte fiir eine andere Person oder fiir andere Personen verwaltet,
Investitionen mit Vorsicht und im besten Interesse dieser Person bzw. Personen zu
tatigen hat.

Konformitatsiiberpriifung: Uberpriifung, ob die maRgeblichen Bestimmungen einer
EU-Richtlinie korrekt in die nationalen Umsetzungsmalinahmen Gbernommen wurden.

Leistungsorientiertes System: Art der Altersversorgung, bei der auf der Grundlage des
Gehalts und der Zahl der fiir den Arbeitgeber gearbeiteten Jahre ein im Voraus
festgelegtes Renteneinkommen gewahrt wird.

Paneuropdisches Privates Pensionsprodukt (PEPP): freiwilliges privates
Altersversorgungssystem, das von den EU-Blrgerinnen und -Biirgern auch dann
weiterhin in Anspruch genommen werden kann, wenn sie ihren Wohnsitz in einen
anderen Mitgliedstaat verlegen.

Regulierungsarbitrage: Praxis, Schlupflocher in Regulierungssystemen zu nutzen,
um unglinstige Regelungen zu umgehen.

Risiken im Hinblick auf das Kosten-Nutzen-Verhaltnis: im Kontext von
Altersversorgungssystemen die Risiken im Zusammenhang damit, dass am Markt
angebotene Altersvorsorgeprodukte keine angemessenen Rentenleistungen bieten.

Risikofreier Zinssatz: Rendite, die ein Anleger bei einer Anlage, die mit keinerlei Risiko
verbunden ist, zu erwarten hatte.

Stresstest: Simulation zur Beurteilung der Fahigkeit eines Finanzinstituts,
verschiedenen Krisenszenarien standzuhalten.
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Systemisches Risiko (Systemrisiko): Risiko, das sich auf einen ganzen Finanzmarkt oder
ein ganzes Finanzsystem und nicht nur auf bestimmte Teilnehmer auswirkt.

Umlageverfahren: Methode zur Finanzierung der Renten, bei der die Einnahmen aus
den laufenden Beitrdgen zur Zahlung der laufenden Rentenleistungen verwendet
werden und die Altersversorgungsverbindlichkeiten nicht kapitalgedeckt sind.

Vertragsverletzungsverfahren: Verfahren, bei dem die Kommission in mehreren
Phasen MaBnahmen in Bezug auf einen EU-Mitgliedstaat ergreift, der seinen gemafk
EU-Recht bestehenden Verpflichtungen nicht nachkommt.

Wirksamkeit: Umfang, in dem die angestrebten Ziele durch die durchgefiihrten
Tatigkeiten erreicht werden.

Wirtschaftlichkeit: optimale Relation zwischen den eingesetzten Mitteln, den
durchgefihrten Tatigkeiten und der Erreichung von Zielen.

Zustandige nationale Behorde: nationale Stelle, die fiir die Beaufsichtigung eines
Finanzsektors wie des Banken-, Versicherungs- oder Altersversorgungssektors
zustandig ist.

Zustandige nationale Behorden des Herkunfts- und des Tatigkeitsmitgliedstaats:
Grundsatzlich sind die zustandigen nationalen Behérden des Herkunftsmitgliedstaats
fur die Aufsicht zustandig, wahrend die zustandigen nationalen Behorden des
Tatigkeitsmitgliedstaats unterschiedliche Zustandigkeiten im Bereich der Uberwachung
der Einhaltung der Wohlverhaltensregeln haben, einschlieBlich der Uberwachung der
Einhaltung der Vorschriften Giber die den Verbrauchern bereitzustellenden
Informationen und die Transparenz der Bedingungen.



Antworten der Kommission

https://www.eca.europa.eu/de/publications/sr-2025-14

Antworten der EIOPA

https://www.eca.europa.eu/de/publications/sr-2025-14

Zeitschiene

https://www.eca.europa.eu/de/publications/sr-2025-14
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https://www.eca.europa.eu/de/publications/sr-2025-14
https://www.eca.europa.eu/de/publications/sr-2025-14
https://www.eca.europa.eu/de/publications/sr-2025-14
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Prifungsteam

Die Sonderberichte des Hofes enthalten die Ergebnisse seiner Prifungen zu
Politikbereichen und Programmen der Europaischen Union oder zu Fragen des
Finanzmanagements in spezifischen Haushaltsbereichen. Bei der Auswahl und
Gestaltung dieser Prifungsaufgaben ist der Rechnungshof darauf bedacht, maximale
Wirkung dadurch zu erzielen, dass er die Risiken fiir die Wirtschaftlichkeit oder
Regelkonformitéat, die Hohe der betreffenden Einnahmen oder Ausgaben und kiinftige
Entwicklungen sowie das politische und 6ffentliche Interesse abwagt.

Diese Wirtschaftlichkeitsprifung wurde von Prifungskammer IV "Marktregulierung und
wettbewerbsfihige Wirtschaft" unter Vorsitz von Mihails Kozlovs, Mitglied des Hofes,
durchgefiihrt. Die Priifung stand unter der Leitung von Mihails Kozlovs, Mitglied des Hofes.
Herr Kozlovs wurde unterstitzt von seiner Kabinettchefin Edite Dzalbe und der Attachée
Laura Graudina, der Leitenden Managerin Kamila Lepkowska und der Aufgabenleiterin
Anna Ludwikowska. Zum Prifungsteam gehorten auBerdem Anca Staicu, Georgia Bichta,
Jorg Genner und Marc Hertgen. Michael Pyper leistete sprachliche Unterstiitzung.

Dunja Weibel leistete Unterstiitzung bei der grafischen Gestaltung.

<

Mihails Kozlovs Edite Dzalbe Laura Graudina Kamila Lepkowska

Anna Ludwikowska Anca Staicu Georgia Bichta Jorg Genner

Marc Hertgen Michael Pyper Dunja Weibel
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https://www.eca.europa.eu/de/publications/SR-2025-14

Aufgrund demografischer und haushaltspolitischer
Herausforderungen kommt der zusatzlichen Altersvorsorge bei
der Gewahrleistung eines angemessenen Renteneinkommens fiir
die Biirgerinnen und Biirger der EU eine immer groRere
Bedeutung zu. In diesem Zusammenhang hat die EU
Mindestanforderungen fiir Zusatzrenten festgelegt, die von
Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung (EbAV)
bereitgestellt werden, und einen Rechtsrahmen fiir ein
Paneuropdisches Privates Pensionsprodukt geschaffen. Der Hof
stellte fest, dass diesen beiden Arten von Rentenprodukten
bislang am Markt fiir Zusatzrenten keine grof3e Bedeutung
zukommt. Er empfiehlt der Kommission und der Europaischen
Aufsichtsbehérde fiir das Versicherungswesen und die
betriebliche Altersversorgung, zusatzliche Schritte zur Starkung
dieser Marktsegmente zu unternehmen. Dariiber hinaus
empfiehlt der Hof, die Aufsicht tiber die EbAV zu verbessern,
Kosten und Renditen fiir die Versorgungsanwarter der EbAV
transparenter zu machen sowie die Transparenz im Hinblick auf
bestehende Rentenliicken zu verbessern.

Sonderbericht des Hofes gemaR Artikel 287 Absatz 4
Unterabsatz 2 AEUV.
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