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Pressemitteilung 
 

Studie zur pAV-Reform: Hohe Ambition trifft 
auf erhebliche Umsetzungslücken 

 
 Köln, 3. September 2026 – Die Reform der privaten Altersvorsorge 

(pAV) dürfte den Markt für geförderte Vorsorgeprodukte in Deutsch-
land deutlich verändern. Eine gemeinsame Anbieterbefragung von 
Strategy&, PwC Deutschland und Assekurata Solutions zeigt jedoch: 
Obwohl die Finanzbranche der Reform eine hohe strategische Be-
deutung beimisst, sind viele Häuser in zentralen Umsetzungsfragen 
noch nicht ausreichend vorbereitet. Zugleich erwarten die Marktteil-
nehmer, dass zusätzliches Geschäft künftig vor allem aus der Um-
schichtung bestehender geförderter Vorsorgeverträge entstehen 
dürfte und weniger aus einer deutlich steigenden Zahl neuer Vorsor-
gesparerinnen und Vorsorgesparer. 

 Für die Erhebung wurden zwischen Ende April und Anfang Juni 2026 
insgesamt 25 Anbieter befragt, darunter Versicherer, Banken, Asset Ma-
nager und FinTechs. „Die Reform bringt den Markt spürbar in Bewegung, 
doch die operative Umsetzung bleibt anspruchsvoll“, erklärt Markus 
Kruse, Geschäftsführer der Assekurata Solutions GmbH. „Zwar betonen 
96 % der Befragten die hohe Bedeutung des Themas für den Markt, je-
doch verfügen 68 % bislang noch nicht über ein endgültiges Modell für die 
Streckung der Abschlusskosten.“ 
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Marktstart unter hohem 
Zeitdruck 

 

Die Mehrheit der befragten Anbieter will früh in den neuen Markt eintreten. 
68 % planen die Einführung neuer Produkte, und 94 % davon wollen be-
reits im ersten Halbjahr 2027 starten. Gleichzeitig zeigt sich jedoch eine 
deutliche Umsetzungslücke. Bei vielen Gesellschaften sind weder die 
Effektivkostenquoten abschließend definiert noch die künftige Betriebs- 
und IT-Architektur vollständig festgelegt. So haben rund 60 % der Befrag-
ten für Depotprodukte bislang keine Effektivkostenquoten definiert; bei 
Garantieprodukten liegt dieser Wert sogar bei 76 %. 

„Zwischen Konkretisierung und Marktstart bleibt nur wenig Zeit. Umso 
wichtiger ist es, dass die Anbieter jetzt klare Entscheidungen treffen und 
die operativen Voraussetzungen zügig schaffen“, so Tim Braasch, Partner 
bei Strategy& Deutschland. 

Zu den größten Herausforderungen zählen aus Sicht der Befragten be-
grenzte IT-Kapazitäten, regulatorische Unsicherheiten und die Frage, wie 
sich Abschluss- und Vertriebskosten künftig wirtschaftlich tragfähig über 
die Laufzeit verteilen lassen. Hinzu kommt, dass noch unklar ist, wie 
schnell Verbraucherinnen und Verbraucher die neuen Produkte anneh-
men werden. 

Wachstum vor allem 
durch Umschichtung 
bestehender Verträge 

 

 

 

 

 

 

 

 

Die Studie zeigt deutlich, dass die befragten Anbieter mehrheitlich nicht 
mit stark wachsendem Neugeschäft rechnen. Die pAV-Reform tritt dabei 
in ein umkämpftes Marktumfeld ein: Sie konkurriert mit der Reform der 
betrieblichen Altersvorsorge, geplanten Änderungen in der gesetzlichen 
Rente und ungeförderten Alternativen wie ETF-Sparplänen um dasselbe 
Vorsorgebudget. Vor diesem Hintergrund erwarten 76 % der Befragten, 
dass zusätzliches Geschäft vor allem durch die Umschichtung beste-
hender geförderter Vorsorgeverträge entsteht. Als wahrscheinlich gilt 
dabei vor allem eine Verlagerung von Versicherern zu Banken und As-
set Managern. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Zugleich rechnet nur eine Minderheit von 20 % der befragten Anbieter 
mit starkem Marktwachstum. Für viele steht weniger eine deutliche Aus-
weitung des Gesamtmarkts als vielmehr dessen Neuverteilung im Vor-
dergrund. 
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Damit wird der Bestand zum strategischen Belastungstest. Wer Kundin-
nen und Kunden nicht aktiv bindet, riskiert, das Wachstum der Konkur-
renz mit dem eigenen Bestand zu finanzieren. Der erwartete Wechsel-
markt betrifft dabei nicht nur den Vertrieb, sondern ebenso Betrieb, Bi-
lanzsteuerung und Vergütungsmodelle. 

„Der Markt rechnet mit zusätzlichem Geschäft, doch ein erheblicher Teil 
davon dürfte aus umgeschichtetem Bestand stammen“, so ein zentrales 
Fazit des Studienteams. „Wer Vertrieb, Vergütung, Betrieb und Bilanz 
frühzeitig aufeinander abstimmt, kann seinen Bestand wirksam verteidi-
gen. Wer hingegen nur reagiert, riskiert Abwanderungen an den Wett-
bewerb.“ 

Wettbewerb verschiebt 
sich von Garantie zu 
Rendite, Kosten und 
Einfachheit 

 

Mit der Reform verändert sich auch die Produktlogik im Markt. Aus Sicht 
der Anbieter werden künftig vor allem niedrige Kosten, einfache Produk-
te und attraktive Renditechancen zu den wichtigsten Erfolgsfaktoren 
zählen. Das Garantieniveau, lange ein zentrales Differenzierungsmerk-
mal klassischer Versicherer, wird dagegen ihrer Meinung nach deutlich 
an Bedeutung verlieren. Davon dürften vor allem Anbieter profitieren, die 
bereits heute bei fondsbasierten, kostengünstigen und digital skalierba-
ren Lösungen stark aufgestellt sind. Moderne Banken, Asset Manager 
und Neobroker bringen hier strukturelle Vorteile mit. Versicherer verfü-
gen dagegen über Stärken in Beratung, Kundenbestand und Förder-
Know-how, müssen aber ihre Produkt- und Kostenposition im neuen 
Marktumfeld schärfen. 

„Der Wettbewerb verlagert sich von der Garantie hin zu einem Gesamt-
paket aus Kosten, Rendite und Beratung“, erläutert Assekurata-
Geschäftsführer Markus Kruse. „Künftig wird transparenter messbar, wer 
diese Balance meistert, und genau daran wird sich auch das Vertrauen 
vieler Kundinnen und Kunden entscheiden." 

Drei Rollen im neuen 
pAV-Markt 

Aus Sicht der Studienautoren wird sich der Markt entlang von drei Rollen 
neu ordnen: als Kostenführer mit schlanken, digital skalierbaren Produk-
ten, als beratungsstarker Anbieter mit engem Kundenzugang oder als 
Plattformbetreiber für Dritte. Anbieter mit klarer Positionierung in einer 
dieser Rollen dürften überproportional profitieren. Besonders gefährdet 
ist dagegen das strategische Mittelfeld, also Häuser ohne klare Stärke 
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bei Kosten, Produktqualität, Plattformfähigkeit oder Beratung. 

„Die eigentliche strategische Frage lautet nicht, ob man mitmacht, son-
dern mit welcher Rolle. Und die entscheidet sich jetzt“, betont Tim 
Braasch. 

Über die Studie Für die Studie zur pAV-Reform haben Strategy&, PwC Deutschland und 
Assekurata Solutions zwischen Ende April und Anfang Juni 2026 insge-
samt 25 Anbieter aus dem deutschen Altersvorsorgemarkt befragt. Ziel 
der Untersuchung war es, die strategische Relevanz der Reform, den 
Stand der operativen Vorbereitung sowie die erwarteten Veränderungen 
bei Produkten, Vertrieb und Marktstruktur zu analysieren. Die Studie 
zeigt insbesondere, wie stark strategische Ambition und operative Um-
setzungsreife im Markt derzeit noch auseinanderfallen. 

Interessenten finden die Studie unter folgender URL: 

https://www.strategyand.pwc.com/de/de/branchen/finanzen/private-
altersvorsorge-anbieterbefragung.html 

Über die 
Assekurata  
Solutions GmbH 

Die Assekurata Solutions GmbH ist 2010 aus der Assekurata Assekuranz 
Rating-Agentur GmbH hervorgegangen. Die Gesellschaft richtet ihren 
Fokus auf Beratungs- und Marktforschungsdienstleistungen für Versiche-
rungs- und Vertriebsgesellschaften. Den Beratungsschwerpunkt bilden 
dabei die Gestaltung vertriebs- und kundenorientierter Prozesse, die Op-
timierung von Vertriebssteuerungsinstrumenten sowie die Umsetzung 
regulatorischer Anforderungen im Rahmen von Compliance-Projekten. 
Darüber hinaus unterstützt die Assekurata Solutions GmbH Unternehmen 
bei der Durchführung von Kunden- und Vertriebspartnerbefragungen, der 
Analyse und Interpretation der Ergebnisse sowie der Optimierung der 
Handlungsfelder. 

Über Strategy& Strategy& ist die globale Strategieberatung von PwC. Wir entwickeln indi-
viduelle Geschäftsstrategien für weltweit führende Unternehmen, basie-
rend auf differenzierenden Wettbewerbsfähigkeiten. Wir sind die einzige 
Strategieberatung als Teil eines globalen Professional Services Netz-
werks. Unsere Expertise kombinieren wir mit Technologie und erarbeiten 
daraus eine passende Strategie, die effizient umsetzbar ist. „Strategy, 
made real“ heißt für uns, den digitalen Wandel voranzutreiben, die Zukunft 
mitzugestalten und Visionen Wirklichkeit werden zu lassen. 4.500 Strate-
gieberater:innen und mehr als 365.000 PwC-Mitarbeiter:innen in 136 Län-
dern tragen hierzu mit hochwertigen, branchenspezifischen Dienstleistun-
gen in den Bereichen Wirtschaftsprüfung, Steuer- und Unternehmensbe-
ratung bei. Weitere Informationen unter www.strategyand.pwc.com/de. 

Über PwC Deutschland PwC unterstützt seine Kunden dabei, Vertrauen aufzubauen und sich neu 
zu erfinden. Im PwC-Netzwerk verwandeln mehr als 365.000 Mitarbeiten-
de in 136 Ländern täglich komplexe Herausforderungen in Chancen und 
Wettbewerbsvorteile. Mit modernsten Technologien und fundiertem 
Fachwissen in den Bereichen Wirtschaftsprüfung, Steuern, Recht und 
Beratung tragen wir dazu bei, Momentum zu schaffen, auszubauen und 
zu erhalten. 

PwC Deutschland bezeichnet in diesem Dokument die Pricewaterhouse-
Coopers GmbH Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, die eine Mitgliedsgesell-
schaft der PricewaterhouseCoopers International Limited (PwCIL) ist. 
Jede der Mitgliedsgesellschaften der PwCIL ist eine rechtlich selbststän-
dige Gesellschaft. 

Die Bezeichnung PwC bezieht sich auf das PwC-Netzwerk und/oder eine 
oder mehrere der rechtlich selbstständigen Netzwerkgesellschaften. Wei-
tere Details unter www.pwc.com/structure. 

https://www.strategyand.pwc.com/de/de/branchen/finanzen/private-altersvorsorge-anbieterbefragung.html
https://www.strategyand.pwc.com/de/de/branchen/finanzen/private-altersvorsorge-anbieterbefragung.html
http://www.strategyand.pwc.com/de
http://www.pwc.com/structure
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