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Sehr geehrte Frau Wagner,
wie bereits telefonisch angekündigt, übermitteln wir Ihnen hiermit 
unsere Änderungsvorschläge zum Gesetzentwurf der Bundesre-
gierung für ein Gesetz zur Reform der steuerlich geförderten pri-
vaten Altersvorsorge (Altersvorsorgereformgesetz).
Im Fokus steht das Anliegen, dass Pfandbriefe direkt in die Positiv-
liste nach § 1 Abs. 1b Nr. 2 (neu) Altersvorsorgeverträge-Zertifizie-
rungsgesetz aufgenommen werden sollten.
Laut Gesetzesbegründung soll die Positivliste in Bezug auf ein Al-
tersvorsorgedepot-Vertrag ausschließlich sichere Anlagen enthal-
ten, die Altersvorsorgende auch selbst erwerben können. Leider ist
der Pfandbrief im Gesetzesvorschlag nicht enthalten. Der Pfand-
brief hat seine Wurzeln in einer Kabinettsorder von Friedrich II. aus
dem Jahr 1769 und zählt zu den sichersten Anlageformen in
Deutschland, vergleichbar mit Staatsanleihen. Pfandbriefe sind
ausdrücklich als sichere Anlagen in der Sicherheitenverordnung
(SiV) aufgeführt. Die SiV regelt, in welche Vermögenswerte ein Vor-
mund das Geld eines Mündels investieren darf. Dabei geht es aus-
schließlich um besonders sichere und risikoarme Anlagen. Neben
Pfandbriefen gehören hierzu unter anderem auch Bundesanleihen.
Zudem unterliegen Pfandbriefe einem besonders strengen gesetz-
lichen Rahmen, dem Pfandbriefgesetz und einer zusätzlichen, pro-
duktbezogenen Aufsicht durch die BaFin. Sie sind stets durch hoch-
wertige Sicherheiten wie Immobilienkredite oder öffentliche Forde-
rungen gedeckt. Diese Deckung wird laufend überwacht und muss
den Wert der ausgegebenen Pfandbriefe jederzeit übersteigen.
Pfandbriefgläubiger genießen im Insolvenzfall der emittierenden
Bank ein bevorzugtes Zugriffsrecht auf die hinterlegten Sicherhei-
ten. Internationale Ratingagenturen bewerten Pfandbriefe regelmä-
ßig mit sehr hohen Bonitätsnoten.
Vor diesem Hintergrund plädieren wir dafür, Pfandbriefe in die Po-
sitivliste aufzunehmen.
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Wir würden uns freuen, wenn unser Anliegen in den weiteren legis-
lativen Etappen Berücksichtigung finden würde. Bei Bedarf stehen
wir gerne für einen persönlichen Austausch zur Verfügung.
Mit freundlichen Grüßen

Sascha Kullig Sascha Asfandiar

Mitglied der Geschäftsleitung Stellv. Bereichsleiter
Pfandbrief, Kapitalmarkt und
Investor Relations

Anlage



Seite 3

Gesetzentwurf der Bundesregierung für ein Ge-
setz zur Reform der steuerlich geförderten priva-
ten Altersvorsorge (Altersvorsorgereformgesetz)

Änderungsvorschläge

1. Artikel 7 Ziff. 1 b)
Änderungsvorschlag für § 1 Abs. 1b Nr. 2 (neu) Altersvorsorgever-
träge-Zertifizierungsgesetz:
…

d) Schuldverschreibungen, die in Euro ausgegeben werden

aa) vom Bund, von den Ländern, von den Gemeinden oder
von anderen Körperschaften des öffentlichen Rechts oder

bb) von einer Anstalt des öffentlichen Rechts, wenn eine
Körperschaft des öffentlichen Rechts nach Doppelbuch-
stabe aa für die Schuldverschreibung haftet, oder

e) Schuldverschreibungen, die von einem Mitgliedstaat des Euro-
Währungsgebiets, der Europäischen Union, der Europäischen
Atomgemeinschaft, der Europäischen Investitionsbank oder der Eu-
ropäischen Finanzstabilitätsfazilität in Euro ausgegeben werden,

f) Schuldverschreibungen, die als Pfandbriefe nach den Vorschrif-
ten des Pfandbriefgesetzes ausgegeben werden,

…

Begründung:
Die Positivliste nach Nummer 2 in Bezug auf ein Altersvorsorgede-
pot-Vertrag soll laut Gesetzesbegründung ausschließlich sichere
Anlagen enthalten, die Altersvorsorgende auch selbst erwerben
können. Leider ist der Pfandbrief im Gesetzesvorschlag ungerecht-
fertigterweise nicht enthalten. Pfandbriefe zählen seit vielen Jahr-
zehnten zu den sichersten Anlageformen in Deutschland. Pfand-
briefe sind ausdrücklich als sichere Anlagen in der Sicherheitenver-
ordnung (SiV) aufgeführt. Die SiV regelt, in welche Vermögenswerte
ein Vormund das Geld eines Mündels investieren darf. Dabei geht
es ausschließlich um besonders sichere und risikoarme Anlagen.
Neben Pfandbriefen gehören hierzu unter anderem auch Bundes-
anleihen.
Zudem unterliegen Pfandbriefe einem besonders strengen gesetz-
lichen Rahmen, dem Pfandbriefgesetz. Sie sind stets durch hoch-
wertige Sicherheiten wie Immobilienkredite oder öffentliche Forde-
rungen gedeckt. Diese Deckung wird laufend überwacht und muss
den Wert der ausgegebenen Pfandbriefe jederzeit übersteigen.
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Pfandbriefgläubiger genießen im Insolvenzfall der emittierenden
Bank ein bevorzugtes Zugriffsrecht auf die hinterlegten Sicherhei-
ten. Historisch betrachtet ist es in über 250 Jahren Pfandbriefge-
schichte in Deutschland zu keinem Zahlungsausfall gekommen.
Auch internationale Ratingagenturen bewerten Pfandbriefe regel-
mäßig mit sehr hohen Bonitätsnoten.
Vor diesem Hintergrund ist es nicht nachvollziehbar, warum Pfand-
briefe in der Positivliste fehlen, obwohl sie nach geltendem Recht,
historischer Erfahrung und aufsichtsrechtlicher Bewertung eindeutig
zu den sichersten verfügbaren Anlageformen zählen.

2. Artikel 7 Ziff. 1 b)
Änderungsvorschlag für § 1 Abs. 1b Nr. 6 (neu) Altersvorsorgever-
träge-Zertifizierungsgesetz:
…

6. der Anbieter dem Vertragspartner die folgenden Informationen zu
den Anlagen, in die der Vertrag investiert sein kann, elektronisch
zugänglich macht:

a) die Basisinformationsblätter für Anlagen nach Nummer 2 Buch-
stabe a, b und c und

b) Informationen zu den erwerbbaren Schuldverschreibungen nach
Nummer 2 Buchstabe d und ef.

…

Begründung:
Durch die Ergänzung von Nummer 2 (siehe oben) würde sich hier
eine Folgeanpassung ergeben.


