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Das Wichtigste in Kurze

Mit der EinfUihrung eines Kinderstartgelds in
Deutschland kénnte fur jedes Kind eine staatliche
Einzahlung von monatlich zum Beispiel 10 Euro in
einen ausgewahlten Fonds vorgesehen werden.
Damit kénnte die Finanzkompetenz in Deutschland
durch Erfahrungen mit Kapitalmarktanlagen effek-
tiv gestarkt werden. Langfristig kdnnen eine Aktien-
kultur etabliert und Unterschiede in der Vermégens-
rendite entlang der Verteilung reduziert werden.

Alle Kinder, die ihren sechsten Geburtstag erreicht
haben, sollen automatisch fur 12 Jahre das Kinder-
startgeld erhalten. Dieser Anlagehorizont ermog-
licht am Aktienmarkt eine solide Rendite bei gerin-
gem Risiko. Durch die schrittweise Einflihrung
steigt der 6ffentliche Finanzierungsbedarf nur lang-
sam an und bleibt kurzfristig gering.

Geeignete Fonds sollten breit diversifiziert investie-
ren, niedrige Gebuhren aufweisen und einen hohen
Anteil an Aktien halten. Die Auswahl an Fonds, in
die investiert werden kann, lasst sich Uber Kriterien
zur Zertifizierung festlegen, die Fonds erflllen mus-
sen. Alternativ kdnnten Fonds Uber ein Ausschrei-
bungsmodell ausgewahlt werden. Unabhangig von
der Frage, wie die Fondsauswahl erfolgt, sollten nur
autorisierte UCITS-Fonds berUcksichtigt werden, die
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regulatorische Anforderungen in Bezug auf Diversi-
fizierung, Liquiditat, Risikomanagement und zulds-
sige Vermogensgegenstande erflllen.

Eine Auszahlung der angesparten Summe sollte fri-
hestens ab dem 18. Geburtstag moglich sein. Die
Anspruchsberechtigten sollen den Fonds mit Errei-
chen der Volljahrigkeit jedoch auch weiter besparen
kénnen. Eine unblrokratische Uberfiihrung in eine
private forderfahige Altersvorsorge sollte von Be-
ginn an mitgedacht werden.

Handlungsoptionen

Die Ausstattung von Kindern mit einem Startgeld
starkt die Finanzkompetenz und verankert die
Teilnahme am Kapitalmarkt frih im Leben.

Kinder sollten automatisch einbezogen werden
und 12 Jahre lang monatlich zum Beispiel
10 Euro zur Anlage in einen liquiden Fonds mit
breiter Diversifizierung und niedrigen Kosten er-
halten.

Das Kinderstartgeld kann die nationale Finanz-
bildungsstrategie sinnvoll ergédnzen und sollte
bildungspolitisch eng begleitet werden.
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Motivation

Der Sachverstandigenrat hat in seinem Jahresgut-
achten 2023/24 ein Startgeld fur Kinder und Ju-
gendliche diskutiert, das am Kapitalmarkt angelegt
wird (JG 2023 Ziffer 266). Dieser Policy Brief kon-
kretisiert die Ausgestaltung und beschreibt Mog-
lichkeiten fur eine Umsetzung in Deutschland. Eine
EinfUhrung konnte auch auf européischer Ebene
koordiniert erfolgen (Policy Brief 2/2024). Ziel des
Kinderstartgelds soll sein, die Teilnahme am Kapi-
talmarkt bereits frih im Leben zu verankern, lang-
fristige Erfahrungen mit Kapitalmarktanlagen und
deren Renditechancen fur breite Bevolkerungs-
schichten zu ermoglichen, sowie die Kapitalmarktfi-
nanzierung in Deutschland langfristig zu starken.

Die Kapitalmarktbeteiligung privater Haushalte in
Deutschland ist gering. Deutsche Haushalte halten
knapp 43 % ihres Finanzvermdgens in Form von
Bargeld und Bankeinlagen. Nur etwa 27 % des ge-
samten Finanzvermdgens wird direkt am Kapital-
markt in Form von Schuldverschreibungen, Aktien
oder Investmentfonds investiert (JG 2023 Ziffern
234 ff.). In den USA und in Schweden sind die An-
teile mit 55 % bzw. 46 % deutlich hdher. Die Aktien-
marktbeteiligung in Deutschland befindet sich

N ABBILDUNG 1

bereits seit Jahrzehnten auf niedrigem Niveau. Sie
ist derzeit etwa auf dem Stand, den die USA zu Be-
ginn der 1980er Jahre hatten (JG 2023 Kasten 18).
Dadurch verzichten private Haushalte in Deutsch-
land auf renditestarke Anlagen. v aBBiLDUNG 1 Das gilt
insbesondere fur Haushalte mit geringem Einkom-
men und Vermdgen, die sich unterdurchschnittlich
am Kapitalmarkt beteiligen. Dabei ist es inzwischen
einfach und kostenglinstig moéglich, auch kleine Be-
trage in ein breit gestreutes Aktienportfolio zu inves-
tieren, also in einen Index, der beispielsweise eine
grofie Bandbreite an bérslich notierten Aktien welt-
weit abbildet. Im Gegensatz zu einzelnen Aktien ha-
ben breit gestreute Aktienanlagen mittel- bis lang-
fristig ein sehr geringes Verlustrisiko. Angesichts
der hohen, zuverlassig positiven Renditen Uber ei-
nen langfristigen Anlagehorizont hinweg ist es Uber-
raschend, dass die Beteiligung am Aktienmarkt in
Deutschland so gering ist (Beshears et al., 2018; JG
2023 Kasten 18).

Eine umfassende internationale Literatur belegt
den Zusammenhang zwischen Portfolioentschei-
dungen und Vermégensungleichheit (Benhabib et
al., 2011; Bach et al., 2020; Hubmer et al., 2021).
Das Vermogen der Haushalte in der unteren Halfte
der Vermogensverteilung besteht in Deutschland zu

Renditen nach Anlageforment in Deutschland: Aktien weisen mittel- bis langfristig die hochsten
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1 - Schatzungen der Deutschen Bundesbank zu Renditen der wesentlichen von privaten Haushalten gehaltenen Anlage-
formen in Deutschland. Siehe Deutsche Bundesbank (2015) fir die Details. 2 - Basierend auf den harmonisierten MFI-
Zinsstatistiken. 3 - Geschatzte durchschnittliche Ex-post Rendite von Schuldverschreibungen im Besitz privater Haus-
halte nach Emittentensektoren. 4 - Geschatzte Ex-post Gesamtrendite basierend auf etablierten in- und auslandischen
Aktienindizes. 5 - Schatzung basierend auf der Preisentwicklung aller meldepflichtigen Publikumsfonds in Deutschland.
6 - Schatzung anhand der von Assekurata ermittelten laufenden Verzinsung von Lebensversicherungen. 7 - Renditen
sind gewichtet mit den Anteilen der Anlageformen am Geldvermoégen deutscher Haushalte.

Quellen: Deutsche Bundesbank, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 24-165-01
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einem grofen Teil aus Bankeinlagen, Schuldver-
schreibungen und  Versicherungsansprichen
(Grabka und Halbmeier, 2019; Deutsche Bundes-
bank, 2022), die vergleichsweise geringe Renditen
aufweisen. N ABBILDUNG 1 Zum Beispiel ist die Wert-
entwicklung von Anlagen privater Haushalte in Bar-
geld und Einlagen Uber die letzten 30 Jahre nach
Abzug der Inflationsrate sogar negativ. Die Wertent-
wicklung von Ansprichen gegenlber Versicherun-
gen und Schuldverschreibungen erreicht deutlich
weniger als die Halfte eines Aktienportfolios. Das
Vermdgen von Haushalten in der oberen Halfte der
Verteilung hingegen umfasst zu einem deutlich gro-
Beren Umfang Kapitalmarktinstrumente sowie Im-
mobilien- und Betriebsvermogen, die hohe Rendi-
ten aufweisen (Deutsche Bundesbank, 2022). Em-
pirische Studien zeigen diesen Zusammenhang fur
verschiedene Lander, wie die USA (Xavier, 2021),
Schweden (Bach et al., 2020) oder Norwegen (Fa-
gereng et al., 2020).

Die wissenschaftliche Literatur hat ein geringes Fi-
nanzwissen als wichtigen Erklarungsfaktor fir eine
niedrige Kapitalmarktbeteiligung identifiziert (van
Rooij et al., 2011; Bucher-Koenen et al., 2023; JG
2023 Ziffern 236 ff.). Nach einer international an-
erkannten Definition der OECD (2020) ist unter

N ABBILDUNG 2

Finanzkompetenz (,Financial Literacy“) die Kombi-
nation aus Finanzwissen, Finanzverhalten und Ein-
stellungen zu verstehen, die notwendig ist, um so-
lide Finanzentscheidungen zu treffen. Unabhangig
von der Erhebungsmethode schneidet Deutschland
im internationalen Vergleich im Hinblick auf die Fi-
nanzkompetenz durchaus gut ab (Europaische
Kommission, 2023; OECD, 2023; Demertzis et al.,
2024), sodass dies nicht der einzige Erklarungsfak-
tor fur ungunstige Anlageentscheidungen sein
durfte. Allerdings gibt es Bevolkerungsgruppen, de-
ren Finanzkompetenz Licken aufweist (Bachmann
et al., 2021). v ABBILDUNG 2 Bei naherer Betrachtung
der einzelnen Dimensionen von Finanzkompetenz
zeigt sich zudem, dass Deutschland insbesondere
bei der Ubersetzung von Finanzwissen in Anlageent-
scheidungen (,Finanzverhalten®) relativ zu anderen
Landern schlecht abschneidet (OECD, 2024). Auch
besteht bei den Einstellungen zum Finanzmarkt ein
deutlicher Verbesserungsspielraum. Das passt zu
einer im deutschen Kontext wenig ausgepragten
Aktienkultur (JG 2023 Kasten 18).

Dennoch fokussieren bisherige bildungspolitische
MafBnahmen zur Starkung der Finanzkompetenz
auf die Forderung des Finanzwissens. Die empiri-
sche Evidenz zum Erfolg dieser MaRnahmen fallt

Finanzkompetenz! nach soziodemografischen Merkmalen in Deutschland
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1 - Finanzkompetenz von Erwachsenen in Deutschland im Jahr 2022 gemessen anhand des ,,0ECD/INFE Toolkit for
Measuring Financial Literacy and Inclusion“ der OECD. Das Toolkit beinhaltet ausgewahlte Fragen zu finanziellen Wissen,
Verhaltensweisen und Einstellungen. Aus den Antworten auf diese Fragen zur Finanzkompetenz wird eine Punktzahl
errechnet, die auf einer Skala zwischen O und 100 liegt. Eine Person, die die hdchstmogliche Punktzahl (100) erreicht,
verflgt Uber ein grundlegendes Verstandnis von Finanzkonzepten. 2 - Niedriger Bildungsabschluss: Abschluss unter dem
Sekundarbereich; mittlerer Bildungsabschluss: Abschluss Sekundarbereich; hoher Bildungsabschluss: Tertiarer Abschluss.

Quelle: OECD
© Sachverstandigenrat | 24-174-02
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nicht durchweg positiv aus (Willis, 2011; Miller et
al., 2015; Kaiser et al., 2022). Insbesondere zeigt
sich, dass der Effekt wenig nachhaltig ist
(Fernandes et al., 2014). Die Studienergebnisse le-
gen nahe, dass Finanzbildungsprogramme dann
positivere Effekte haben, wenn sie darauf abzielen,
das Finanzverhalten durch das Lernen aus Erfah-
rungen zu starken (Amagir et al., 2020). Diese Er-
kenntnis reiht sich ein in eine breite Literatur zum
Zusammenhang zwischen persdnlichen Erfahrun-
gen, z. B. am Aktienmarkt, und Kapitalmarktbeteili-
gung (Malmendier und Nagel, 2011; Foltyn, 2020;
Shin, 2021; Galaasen und Raja, 2024).

Das Bundesfinanzministerium (BMF) und das Bun-
desministerium fur Bildung und Forschung (BMBF)
wollen auf Grundlage eines Vorschlags der OECD
(2024b) noch in diesem Jahr eine nationale Strate-
gie zur Finanzbildung fur Deutschland entwickeln
(BMBF und BMF, 2023; BMF, 2024a). Das vom
Sachverstandigenrat in seinem letzten Jahresgut-
achten erstmalig skizzierte Kinderstartgeld (JG
2023 Ziffer 266), kdnnte die nationale Finanzbil-
dungsstrategie sinnvoll erganzen, da damit die Fi-
nanzkompetenz in der Bevolkerung durch prakti-
sche Erfahrungen gestarkt werden kann und sich
Lernen, das auf eigenen Erfahrungen basiert, als ef-
fektiver und nachhaltiger erwiesen hat. Das Kinder-
startgeld wirkt dabei einerseits auf die Finanzkom-
petenz der teilnehmenden Kinder, gleichzeitig auch
auf die der Eltern, da sie fur die ersten Jahre die
Verwaltung der Kapitalanlage fur ihre minderjahri-
gen Kinder Ubernehmen wirden. Wissenschaftli-
che Evaluationen aus anderen Landern zeigen,
dass der langfristige Vermdgensaufbau in Child De-
velopment Accounts (CDA) ~ kasTeN 1 die Einstellung
der Eltern zum langfristigen Sparen gunstig beein-
flussen kann (Grinstein-Weiss et al., 2019; Huang
et al., 2021). Die Evidenz fUr Lernexternalitaten im

Bereich finanzieller Bildung deckt sich mit den Er-
kenntnissen von Haliassos et al. (2020). Shim et al.
(2010) zeigen zudem, dass die Familie den starks-
ten Effekt auf die finanzielle Sozialisation hat. Die
Wirkung kénnte durch eine enge bildungspolitische
Begleitung des Programms fur Kinder und ihre EI-
tern noch gestarkt werden.

Langfristig kdnnte die Einfuhrung des Kinderstart-
gelds dazu fuhren, dass private Haushalte sich Uber
das Kinderstartgeld hinaus am Kapitalmarkt betei-
ligen und insgesamt die Aktienkultur in Deutsch-
land gestarkt wird. So zeigen die Ergebnisse von Ar-
rondel et al. (2022), dass die regelmafige Interak-
tion mit dem sozialen Umfeld zu Finanzangelegen-
heiten die Renditewahrnehmung, die Erwartungen
und die Einstellung gegenuber Finanzinstrumenten
positiv beeinflussen kann. Van Rooij et al. (2011)
zeigen, dass Menschen nicht nur aus den eigenen,
sondern auch aus den finanziellen Erfahrungen an-
derer lernen. Mehrere Studien haben belegt, dass
Peer-Effekte bei der Wahl des Portfolios eine grofie
Rolle spielen kdénnen (Hong et al., 2004; Brown et
al., 2008). Von solchen Effekten wiirden insbeson-
dere private Haushalte am unteren Rand der Ver-
maogensverteilung profitieren, die bisher besonders
selten in Aktien investieren. Langfristig konnten
sich so Unterschiede in der Vermdgensrendite ent-
lang der Verteilung reduzieren.

Nicht zuletzt konnte das Kinderstartgeld langfristig
auch jenseits der Haushaltsebene positive Effekte
entfalten. Tiefe und liquide Kapitalmarkte sind eine
wesentliche Voraussetzung fur langfristiges ge-
samtwirtschaftliches Wachstum (JG 2023 Ziffern
185 ff.; Policy Brief 2/2024). Bestehende Hlrden
fur die Kapitalmarktfinanzierung in Deutschland zu
uberwinden, stellt daher ein wichtiges wirtschafts-
politisches Ziel dar (JG 2023 Ziffern 185 ff.).

N KASTEN 1

Internationale Vorbilder fur das Kinderstartgeld

In verschiedenen Landern, beispielsweise in Israel, dem Vereinigten Konigreich, den USA und
Kanada, wird Gber sogenannte Child Development Accounts (CDA) der langfristige Vermogensauf-
bau gefordert. v TABELLE 1 Bei CDA handelt es sich in der Regel um Spar- oder Anlagekonten, die
von staatlicher Seite bezuschusst oder steuerlich beglnstigt werden. Die Ausgestaltung unter-
scheidet sich im Hinblick auf die Anspruchsberechtigung, den Verwendungszweck des angespar-
ten Vermogens, die steuerliche Behandlung, die Hohe der Zuwendung, umverteilende Elemente
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und die verwendeten Finanzprodukte. Im Jahr 2022 wurde weltweit fir 15 Millionen Kinder Ver-
maogen in CDA angespart (Zou and Sherraden, 2022).

N TABELLE 1

Child Development Accounts

Staatliche Steuer- Zweck- _
Land i i Finanzprodukt
Zuwendung vorteile | bindung

Israel Monatliche staatliche Einzahlung; Nein Keine, Spareinlage oder Investment-
(Savings Plan for Every Ubernahme von Verwaltungskosten; lediglich fonds
Child) Bonuszahlung bei langem Anlage- Empfehlung )
seitraum Def.ault: Inv.es.tmentf.onds mit
geringem Risikoprofil
Vereinigtes Kdnigreich Einzahlung zur Geburt und zum Ja Nein Spareinlage oder Aktienfonds
(Child Trust Fund) 7. Geburtstag .
Default: Aktienfonds
USA In der Regel keine, teilweise Subven-  Ja Weiter- Unter anderem Aktien,
(529 College Savings tionierung flir einkommensschwache flhrende Anleihen und Investment-
Account) Familien je nach Bundesstaat Bildung fonds
Kanada Jahrliche staatliche Einzahlung far Ja Weiter- Unter anderem Aktien, borsen-
(Registered Education jedes Kind; staatliches Matching zu flhrende gehandelte Fonds (ETFs),
Savings Plans) privaten Einzahlungen; Zuschuss- Bildung Optionen, festverzinsliche
programm flir einkommensschwache Anlagen und Anleihen sowie
Familien Investmentfonds

Quellen: Government of Canada, State of Israel National Insurance Institute, UK Government, US Securities and Exchange Commission
© Sachverstandigenrat | 24-229-01

Der israelische ,Savings Plan for Every Child (SECP)“ kann als Vorbild fur die Einflhrung eines
Kinderstartgelds in Deutschland dienen. Das Programm wurde im Januar 2017 eingefuhrt (State
of Israel, 2024). Jedes israelische Kind erhalt einen persoénlichen Sparplan, in den die Regierung
von Geburt an bis zum 18. Geburtstag monatlich aktuell 57 Schekel (ca. 14 Euro) einzahlt. Die
Einzahlung kann zusatzlich um einen Betrag in gleicher Hohe direkt aus dem Kindergeld erganzt
werden. Die Eltern kbnnen innerhalb einer Vielzahl von Anlageoptionen mit unterschiedlichen Ri-
siken und Renditen entscheiden, wie das Geld flur ihre Kinder angelegt wird. Zunachst kénnen
sie entscheiden, ob das Geld durch eine Bank oder einen Fondsanbieter verwaltet werden soll.
Wird das Geld Uber eine Bank angelegt, kdnnen die Eltern wahlen, ob es in ein fest- oder variabel
verzinstes Sparprodukt flieBen soll. Es wird staatlich garantiert, dass das Kind am Ende der Spar-
zeit mindestens Uber den eingezahlten Betrag verfugen kann. Wird das Geld durch einen
Fondsanbieter verwaltet, wird es am Kapitalmarkt investiert. Die Eltern kdnnen dann zwischen
Fonds wahlen, die basierend auf ihrer durchschnittlichen jahrlichen Rendite der letzten funf Jahre
in eines von drei Risikoprofilen (niedrig, mittel, hoch) eingeordnet werden. Das Finanzministerium
wahlt aus, in welche Fonds investiert werden kann bzw. welche Banken Sparprodukte anbieten
kénnen. Die Verwaltungskosten werden bis zum 21. Geburtstag vom Staat tbernommen. Treffen
Eltern keine aktive Entscheidung, wird das Geld in einen Investmentfonds mit dem Risikoprofil
yhiedriges Risiko“ investiert (Default-Option). Der Anbieter fur die Default-Option wird rollierend
aus den moglichen Fonds dieses Risikoprofils ausgewahlt. Nur in Ausnahmefallen kann das Spar-
guthaben vor Vollendung des 18. Lebensjahres eines Kindes enthommen werden. Wird die an-
gesparte Summe erst nach dem 21. Lebensjahr abgehoben, wird ein staatlicher Bonus gezahlt.
Die angesparte Summe steht dem Kind zur freien Verwendung zur Verflgung.

Programm einbezogen werden, wie hoch der staat-
liche Zuschuss ausfallen soll, wie lange die Anspar-

Um ein Kinderstartgeld in Deutschland einzufuh- phase dauert, wie die Anlageoptionen ausgewahlt
ren, mussen Entscheidungen hinsichtlich des kon- werden, wann, in welcher Form die angesparte
kreten Programmdesigns getroffen werden, insbe- Summe ausgezahlt wird und ob sie nur zweckge-

sondere daruber welche Kinder in ein solches bunden verwendet werden kann. Aus der
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verhaltensékonomischen Literatur und wissen-
schaftlichen Evaluationen zu CDA ~ KASTEN 1 lassen
sich Erkenntnisse fUr eine geeignete Ausgestaltung
ableiten. Das Kinderstartgeld sollte alle Kinder au-
tomatisch erfassen, die Anspardauer muss hinrei-
chend lang sein, damit Kinder sowohl verschiedene
Finanzzyklen erleben als auch die Vorteile der Di-
versifikation erfahren, und die Produktauswahl
sollte moglichst einfach, kostengunstig und trans-
parent sein. Zudem muss definiert werden, welcher
Fonds ausgewahlt wird, wenn die Eltern keine ak-
tive Entscheidung treffen (Default-Option).

Teilnahme

Ein Kinderstartgeld in Deutschland kdnnte fur jedes
Kind im Alter von 6 bis 18 Jahren eine staatliche
Einzahlung von monatlich zum Beispiel 10 Euro in
einen ausgewahlten Fonds vorsehen. Der Einzah-
lungsbetrag konnte jahrlich an die Inflation des ver-
gangenen Jahres automatisiert angepasst werden.
Durch die wiederholten Einzahlungen wird den Kin-
dern und Familien eine praktische Finanzerfahrung
Uber einen langeren Zeitraum ermoglicht. Hier-
durch wird simuliert, wie ein klnftiger Sparplan
auch mit kleinen Beitragen aussehen kann. Eine
Beteiligung der Kinder und ihrer Familien sollte
nicht auf Antrag, sondern automatisch erfolgen
(Auto-Enrolment). Die verhaltens6konomische Lite-
ratur und die Erfahrung aus dem israelischen Pen-
dant zum Kinderstartgeld sprechen dafir, dass die
Partizipationsraten insbesondere fur Kinder aus so-
zial benachteiligten Familien sonst geringer ausfal-
len (Zager et al., 2010; Huang et al., 2013; Grins-
tein-Weiss et al., 2019; Haran Rosen et al., 2021;
Haran Rosen und Sade, 2022).

Die Anspruchsberechtigung fir das Kinderstartgeld
kdnnte an den Bezug von Kindergeld geknupft wer-
den. Obwohl die Auszahlung von Kindergeld nur auf
Antrag erfolgt, durfte der Anteil berechtigter Fami-
lien, die kein Kindergeld erhalten, verschwindend
gering sein. Eine Verknupfung mit dem Kindergeld
wlrde somit einer automatischen Erfassung aller
Kinder sehr nahekommen und zugleich den Verwal-
tungsaufwand erheblich begrenzen. Beim Kinder-
geld handelt es sich um eine vorrangige Leistung,
so dass Kinder von Bezieherinnen und Beziehern
von Grundsicherung ebenfalls erfasst werden, da
zuerst Kindergeld beantragt werden muss.

Ansparphase und Auszahlung

Wenn alle Kinder, die bis zum 01.09. eines Kalen-
derjahres 6 Jahre alt werden, zu diesem Stichtag
aufgenommen werden, dirften die meisten Kinder
zum Schulstart einbezogen werden. Dadurch star-
ten Schulkinder weitgehend gleichzeitig mit der An-
sparphase. Das Kinderstartgeld wurde fur alle Kin-
der 12 Jahre lang angespart werden. Einige Monate
vor dem Stichtag zum 01.09. kdnnten die Eltern
uber die Einrichtung eines Fonds fur das Startgeld
informiert und aufgefordert werden, eine Fondsaus-
wahl fir ihre Kinder zu treffen. Wenn die Eltern bis
zu einer Frist keine Ruckmeldung geben, wird dem
Kind das Standardprodukt (Default-Option) zuge-
teilt.

Wahrend der Ansparphase sollten Auszahlungen
aus dem staatlich geférderten Depot nicht moéglich
sein, damit moglichst langfristige Erfahrungen am
Kapitalmarkt gesammelt werden und die Kinder
von Zinseszins-Effekten profitieren kénnen, die erst
langfristig sichtbar werden. Stattdessen sollte eine
Auszahlung frihestens mit Erreichen der Volljahrig-
keit erfolgen. Die Auszahlung der angesparten
Summe sollte dann ohne Zweckbindung erfolgen.
Eine zweckgebundene Auszahlung, beispielsweise
fur eine Ausbildung oder Studium, wie dies in eini-
gen anderen Landern praktiziert wird, ~KASTEN 1
wurde zusatzlichen Prafaufwand erzeugen.

Anspruchsberechtigte sollten mit Erreichen der Voll-
jahrigkeit den Fonds weiter besparen kénnen. So
konnte es ermoéglicht werden, dass das Kinderstart-
geld als Basis flUr eine private forderfahige Alters-
vorsorge der Anspruchsberechtigten dienen kann.
Der Sachverstandigenrat hat sich bereits in der Ver-
gangenheit fur eine Reform der privaten Altersvor-
sorge in Deutschland ausgesprochen (JG 2023 Zif-
fern 451 ff.). Die Politik berat derzeit Uber die Re-
form der privaten Altersvorsorge und will damit die
Riester-Rente reformieren (BMF, 2024b). Die Aus-
gestaltung des Kinderstartgelds sollte anschlussfa-
hig an eine klnftige reformierte Riester-Rente sein
und eine unbirokratische Uberfiihrung der ange-
sparten Summe bei Volljahrigkeit in ein solches Sys-
tem ermoglichen. Synergieeffekte, die sich bei-
spielsweise dadurch ergeben koénnten, dass die
gleichen Kriterien bei der Auswahl zugelassener
Fonds angelegt werden, sollten daher von Beginn
an berucksichtigt werden.
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Anlagestrategie

Wahrend der Ansparphase sollte das Kinderstart-
geld maoglichst breit diversifiziert am Kapitalmarkt
investiert werden. Durch die Anlage in verschiede-
ne, voneinander unabhangige Wertpapiere ist das
Gesamtrisiko eines Portfolios deutlich niedriger im
Vergleich zu einzelnen Wertpapieren, selbst wenn
diese im Durchschnitt den gleichen Ertrag haben.
HierfUr eignet sich eine Streuung Uber unterschied-
liche Sektoren und Regionen. Je breiter die Streu-
ung ist, desto niedriger ist das Risiko, so dass mog-
lichst eine globale Diversifikation angestrebt wer-
den sollte.

Um unterschiedlichen Risikopraferenzen Rechnung
zu tragen, sollten Fonds mit unterschiedlichen Ren-
dite-Risiko-Profilen angeboten werden. Dafur kon-
nen drei Rendite-Risiko-Kategorien definiert wer-
den mit niedrigem, mittlerem und hohem Aktienan-
teil (z. B. 50 %, 75 % und 100 %) sowie korrespon-
dierenden Anteilen an festverzinslichen Wertpapie-

N ABBILDUNG 3

ren und somit niedriger, mittlerer und hoher erwar-
teter Rendite und Risiko. Ab einem Alter von 15 Jah-
ren sollten die Kinder ihre Anlageentscheidung
selbst treffen kdnnen. Hier ist es besonders wichtig,
das Ausmaf an Risikoreduktion durch einen gerin-
geren Aktienanteil dem Ausmaf an Ertragsverlust
gegenuberzustellen. Vergangene private Altersvor-
sorgeprodukte, insbesondere bei der Riester-Rente,
haben Anlegerinnen und Anlegern sichere Anlagen
zu sehr hohen Kosten geboten (Stotz, 2017).

Erkenntnisse aus Evaluierungen zur automatisier-
ten Teilnahme an Sparprogrammen (Auto-Enrol-
ment) weisen sowohl fiir CDA als auch flr Pensions-
fonds niedrige Quoten aktiver Teilnahme auf
(Jachimowicz et al., 2019; Beshears et al., 2023).
Wahrend unmittelbar nach der EinfUhrung aktive
Entscheidungen noch weit verbreitet sind, nehmen
diese oft im Laufe der Zeit ab (Cronqvist et al.,
2018; National Insurance, 2024). Daher spielt die
Auswahl des Standardprodukts (Default-Option)
eine wichtige Rolle und sollte so einfach wie

Simulierte Portfoliowerte nach Anlagehorizont und Aktienanteilt

Portfoliowert (Euro)
3750 -

3500 A
3250 A
3000 -+
2750 -
2500 -
2250 -
2000 -
1750 A
1500 H~
1250 ~
1000 H~

750 A

500 H

250 -+

Portfolioendwert (Euro):
2104
1990

0 1 2 3 4 5

6

7 8

10 11 12

© -

Anlagehorizont (Jahre)

Medianquintil:
5 %- bis 95 %-Quantil:

— Nominale Einzahlungen

— Portfolio 50 % Aktien
= Portfolio 50 % Aktien

Portfolio 100 % Aktien
Portfolio 100 % Aktien

Portfolio 75 % Aktien
Portfolio 75 % Aktien

1 - Basierend auf 100 000 lIterationen eines Markov-Bootstraps. Durchgezogene Linien entsprechen dem Medianquantil
des simulierten Portfolios, farblich hinterlegte Bereiche entsprechen 90 % der Masse aller simulierten Portfoliowerte. Der
Anteil des Portfolios, der nicht in Aktien investiert wird, wird in Anleihen angelegt. Fur die Aktienrenditen wurde der MSCI
World zugrunde gelegt, fiir Anleihen der REXP. Fiir weitere Details zu den Annahmen siehe Malmendier et al. (2024).

Quellen: Deutsche Borse, Deutsche Bundesbank, LSEG Datastream, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

© Sachverstandigenrat | 24-214-03
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moglich gehalten werden (Beshears et al., 2013).
Als Default-Fonds sollte die Rendite-Risiko-Katego-
rie mit einem Aktienanteil von 100 % ausgewahlt
werden. Ergebnisse aus Israel zeigen, dass wohlha-
bende, gut ausgebildete Haushalte eher einen
Fonds mit héherem Risiko und hdherer Rendite
auswahlen. Dies kann zu einer wachsenden Un-
gleichheit der Ertrége beitragen (Grinstein-Weiss et
al., 2019).

Simulationen von Wertpapier-Kursverldufen basie-
rend auf historischen Daten zeigen, wie hoch der
Portfoliowert nach einem gegebenen Anlagehori-
zont ist (Malmendier et al., 2024). Es werden hier-
flr drei Anlagestrategien simuliert, bei denen der
Aktienanteil 50 %, 75 % oder 100 % betragt. Der
Rest wird jeweils in Anleihen investiert. Die Rendite
des Aktienanteils wird durch den MSCI World abge-
bildet, die Renditen des Anleiheanteils durch den
Rentenindex REXP der Deutschen Bdrse. Fur beide
Indizes werden Daten ab dem Jahr 1971 genutzt.
Die Simulationen nutzen reale Renditen nach Ab-
zug der Inflation. N ABBILDUNG 3 N TABELLE 2

Im Median wird nach 12 Jahren mit einem 100 %
Aktienanteil ein Portfoliowert erreicht, der 13 % ho-
her ist als bei einem Aktienanteil von 50 %. Nach
45 Jahren steigt die Differenz auf 66 %. Die Streu-
ung der moglichen Portfoliowerte steigt mit der An-
lagedauer ebenfalls und zeigt die Chancen und Ri-
siken auf. In den schlechtesten 5 % der simulierten
Falle liegt der Portfoliowert nach 12 Jahren bei ei-
nem Aktienanteil von 100 % mindestens 16 % un-
ter dem Wert bei einem Aktienanteil von 50 %. In

N TABELLE 2

den 5 % der besten simulierten Falle liegt der Port-
foliowert mindestens 50 % darulber. ~ ABBILDUNG 3
Dadurch wird deutlich, dass, anders als dies in an-
deren Landern praktiziert wird, ~ kASTEN 1 ein (hoher)
Aktienanteil unverzichtbares Kernelement des Kin-
derstartgelds sein sollte.

Je langer eine Aktienanlage gehalten wird, desto
niedriger ist die Wahrscheinlichkeit, dass der Port-
foliowert niedriger ist als die Summe der eingezahl-
ten Betrage. Bei einem Aktienanteil von 100 % wird
die angesparte Summe nach einem Jahr mit einer
Wahrscheinlichkeit von 24 %, nach 12 Jahren nur
noch mit einer Wahrscheinlichkeit von 7 % niedriger
sein als die Summe der eingezahlten Betrage. ~ 1a-
BELLE 2 Nach 12 Jahren, dem angedachten minima-
len Anlagehorizont des Kinderstartgelds, Iasst sich
somit am Aktienmarkt eine solide Rendite bei gerin-
gem Risiko erzielen. Besparen die Anspruchsbe-
rechtigten nach der Volljahrigkeit den Fonds weiter,
steigt die Chance auf eine hohe Rendite und das
Verlustrisiko sinkt.

Fondsauswahl

Fur die Anlageentscheidung im Kinderstartgeld soll-
ten nur autorisierte UCITS-Fonds (,Undertakings for
Collective Investments in Transferable Securities”,
deutsch: ,Organismen flir gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren“ = OGAW) zur Verfugung stehen.
UCITS-Fonds richten sich insbesondere an Privat-
kunden und mussen regulatorische Anforderungen
in Bezug auf Diversifizierung, Liquiditat und Risiko-
management erfullen. Sie durfen zudem nur in li-
quide Anlagen investieren. Der Fokus liegt

Die Wahrscheinlichkeit, dass der Portfoliowert2 mit einem hohen Aktienanteil niedriger liegt als
die Summe der eingezahlten Beitrage, sinkt stark mit der Anlagedauer

Aktienanteil

Anlagehorizont (Jahre)
1

5
12
25
45

24 % 20 % 15 %
14 % 10 % 6%
7% 4% 1%
2% <1% <1%
<1% <1% <1%

1 - Simulationen sind lediglich Anndherungen an die Realitat. Kapitalanlagen sind mit Risiken behaftet und nicht alle
Risiken kénnen vollstandig in Simulationen abgebildet werden. Auch beim Kinderstartgeld besteht das Risiko eines Ver-
lustes des gesamten eingesetzten Kapitals. 2 - Basierend auf 100 000 Iterationen eines Markov-Bootstraps. Einzah-
lungsbetrage werden mit 2 % Inflation jahrlich abdiskontiert.

Quellen: Deutsche Borse, Deutsche Bundesbank, LSEG Datastream, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

© Sachverstandigenrat | 24-225-02
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typischerweise auf Aktien, Anleihen oder Investitio-
nen am Geldmarkt. UCITS-Fonds sind in der EU
stark reguliert, mit einem klaren Fokus auf Investo-
renschutz. Eine Beschrankung auf UCITS-Fonds
wlrde zudem eine Vergleichbarkeit zwischen
Fondsanbietern sicherstellen. Die Verkaufspros-
pekte sowie Berichte fur Kleinanlegerinnen und
Kleinanleger sind fur UCITS-Fonds stark standardi-
siert.

Insgesamt gibt es allerdings weit Uber 30 000
UCITS-Fonds. Um die Anzahl der wahlbaren Fonds
Uberschaubar zu halten, muss die Auswahl der zur
Verfugung stehenden Fonds weiter eingegrenzt
werden. Daflr sind zwei Modelle denkbar: Erstens
kdnnten Kriterien zur Zertifizierung festgelegt wer-
den, die Fonds erflllen mussen. Zweitens kénnten
Fonds Uber ein Ausschreibungsmodell ausgewahlt
werden, wie es von der Swedish Fund Selection
Agency (SFSA) bei der schwedischen Pramienrente
umgesetzt wird. Der Default-Fonds sollte regelma-
ig ausgeschrieben werden.

Bei einem Zertifizierungsmodell kdnnen Kriterien
flr eine Zulassung definiert werden. Ein moégliches
Kriterium fur eine Zertifizierung nach Rendite-Ri-
siko-Kategorie kdnnte eine Mindestquote in Aktien
sein (z. B. 50 %, 75 % und 100 %). Zudem sollten
zertifizierte Fonds eine Mindestgrofie von verwalte-
ten Vermogenswerten aufweisen, damit sie in ihrer
Tatigkeit nicht von den Einzahlungen aus dem Kin-
derstartgeld abhangig sind und zudem Uber ausrei-
chende Ressourcen verfugen, um die EU-Vorschrif-
ten zu Compliance und Berichterstattung zu erful-
len. Die Zertifizierung kdonnte zudem strengere Re-
geln auflegen als die UCITS-Regulierung, beispiels-
weise in Hinblick auf die Diversifikation fir Fonds in
der hochsten Rendite-Risiko-Kategorie.

Bestandteil der Zertifizierung sollte zudem eine
Hdéchstgrenze fur Fondsgebuhren sein. Wahrend fur
Fonds, die insbesondere in illiquide Anlagen und
Private Equity investieren, hdhere GeblUhren ge-
rechtfertigt sein kdnnen, ist das Ziel des Kinder-
startgelds die Heranfihrung an einfache, transpa-
rente und kostenglnstige Produkte. Von einer
staatlichen Ubernahme der Verwaltungsgebiihren,
wie dies in Israel erfolgt, N kasTEN 1 sollte jedoch ab-
gesehen werden. Sonst besteht die Gefahr, dass El-
tern die Verwaltungsgebuhren bei der Auswahl
nicht ausreichend berlcksichtigen und Fonds hohe

Gebuhren vom Staat abschdpfen. Die Verwaltungs-
gebuhren bei der Fondsauswahl zu berucksichti-
gen, hat sich in der Praxis als eine Hauptfehler-
quelle bei Finanzentscheidungen erwiesen, selbst
nach intensiver Aufklarung (Choi et al.,, 2010;
Anufriev et al., 2019). Die Héchstgrenze der Gebuh-
ren sollte bei maximal 1 % der verwalteten Vermo-
genswerte liegen, wie beim PEPP (Paneuropaisches
Privates Pensionsprodukt). Niedrigere Grenzen von
beispielsweise 0,75 %, wie im Vereinigten Konig-
reich fir die betriebliche Altersvorsorge, sind eben-
falls denkbar. Fir den Default-Fonds sollte bei der
Ausschreibung eine niedrigere Gebuhr von etwa
0,2 % angesetzt werden.

Ein Ausschreibungsmodell kdnnte nach dem Vor-
bild der SFSA erfolgen. Fur die Pramienrente in
Schweden wurden bei der Einflhrung zunachst alle
UCITS-Fonds zugelassen, die ihr Produkt Uber die
Plattform der Pramienrente vermarkten wollten, so
dass mehrere hundert Fonds zur Auswahl standen
(Crongquvist et al., 2018). Die Regierung grindete im
Jahr 2022 eine Behorde zur Fondsbeschaffung.
Durch das neue Ausschreibungsmodell wird die An-
zahl an Fonds deutlich reduziert und enger uUber-
wacht. Die SFSA finanziert sich Uber eine Gebuhr
von 0,005 % - 0,015 % des verwalteten Fondsver-
mogens, je nach Komplexitdt des Fonds. Zudem
werden von den Fonds Gebuhren fur die Teilnahme
an der Ausschreibung erhoben.

Die SFSA wahlt Fonds flr unterschiedliche Fonds-
kategorien aus, wie beispielsweise europaische Ak-
tien, globale Aktien oder globale festverzinsliche
Wertpapiere. Der Auswahlprozess berUcksichtigt
neben dem Preis insbesondere die Qualitat der
Fonds. Als Qualitatskriterien werden beispielsweise
die aufgewendeten Ressourcen, die Organisation,
die internen Prozesse, die Anlagephilosophie und
die Compliance des Fonds bewertet. Fur jede
Fondskategorie wird zudem ein Benchmark defi-
niert, um die erzielten Renditen zu evaluieren. Die
Ausschreibungen werden spatestens nach 12 Jah-
ren fur jede Fondskategorie wiederholt. Wenn ein
Fonds die in der Fondsvereinbarung festgelegten
Bedingungen nicht mehr erfullt, kann dieser Fonds
von der Plattform entfernt werden.

Bei einer Zertifizierung wirde die grofitmogliche
Auswahl an Fonds zugelassen werden, die im Wett-
bewerb zueinanderstehen. Aufgrund der strengen
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UCITS-Regeln fur vereinfachte Verkaufsprospekte
und Berichte ist eine viel starkere Vergleichbarkeit
zwischen Fondsanbietern gegeben als bei der Viel-
zahl an intransparenten Riester-Produkten (Gasche
et al., 2013; Borsch-Supan et al., 2017). Eine zu
grofRe Auswahl an Fonds kann Anlegerinnen und An-
leger jedoch Uberfordern (Sethi-lyengar et al.,
2004). Eine umfassende qualitative Bewertung und
eine enge laufende Uberwachung der zertifizierten
Fonds ist aufgrund der damit verbundenen admi-
nistrativen Kosten und geringen Volumina des Kin-
derstartgelds nicht verhaltnismafig. Eine Fonds-
auswahl Uber eine Ausschreibung kann hingegen
die Qualitat der Fonds verbessern und die Kosten
reduzieren. Nach der ersten Ausschreibungsrunde
durch die SFSA konnten die durchschnittlichen Ge-
bihren flir aktiv verwaltete Equity-Fonds von
0,48 % auf 0,21 % gesenkt werden (Swedish Fund
Selection Agency, 2024). Die insgesamt niedrigen
Gebuhren lassen sich vor allem dadurch erklaren,
dass die SFSA als einzelner Investor auftritt und
stellvertretend die Gelder der Anlegerinnen und An-
leger verwaltet.

Letztlich sollte das Modell zur Fondsauswahl beim
Kinderstartgeld an den angedachten Prozess zur
Auswahl von forderfahigen Altersvorsorgeproduk-
ten anschlieen (BMF, 2024b). Die Schaffung einer
neuen Beho6rde nach dem schwedischen Vorbild
macht insbesondere dann Sinn, wenn neben Fonds
flr das Kinderstartgeld auch Fonds fur die private
Altersvorsorge ausgeschrieben werden. Die Fonds-
auswahl fur das Kinderstartgeld kann dabei nur
eine Teilmenge der zugelassenen Fonds fur die pri-
vate forderfahige Altersvorsorge darstellen.

Umsetzung

Institutionelle Verankerung

Die Familienkassen verflgen Uber die personlichen
Daten aller Familien in Deutschland, die Kindergeld
beziehen, einschliefllich der Geburtstage der Kin-
der und deren Adressen. Die Verwaltung des Kin-
derstartgelds sollte daher bei den Familienkassen
liegen, um das Programm maglichst leicht administ-
rierbar zu machen und die Schaffung einer neuen
Behdrde zu vermeiden.

Eine o6ffentliche koordinierende Stelle zwischen Fa-
milien, Fondsanbietern, Familienkasse und Politik

konnte die Depots verwalten und somit laufend Da-
ten zur Evaluierung sammeln. Alternativ kdnnte die
Depotfuhrung ausgeschrieben werden. Dabei sollte
auf niedrige GebUhren fur Depotfuhrung sowie Or-
derkosten und sonstige Kosten geachtet werden.
Diese anfallenden Kosten sollten, im Gegensatz zu
den Verwaltungsgebuhren der Fonds, flr die Dauer
der Ansparphase von staatlicher Seite Ubernom-
men werden. Die monatlichen Einzahlungen wéh-
rend der Ansparphase konnen durch die Familien-
kasse auf ein zugehoriges Verrechnungskonto erfol-
gen. Die Zustimmung der Eltern zur Einrichtung ei-
nes Depots sollte bei erstmaligem Antrag auf Kin-
dergeld automatisch eingeholt werden, beispiels-
weise mit dem BegrifRungsschreiben der Familien-
kassen fur Neugeborene, das automatisiert ver-
schickt wird.

Finanzierung und soziale Kriterien

Im Jahr 2022 lebten in Deutschland etwa 10 Millio-
nen Kinder zwischen 6 und 18 Jahren (Zensus
2022, Statistische Amter des Bundes und der L&n-
der, 2024). Wenn alle diese Kinder ab einem be-
stimmten Stichtag das Kinderstartgeld erhalten
wulrden, waren Offentliche Mittel in Hohe von 1,2
Mrd Euro pro Jahr erforderlich (JG 2023 Ziffer 266).
Um den Anlagehorizont zu maximieren, die Rendi-
techancen zu erh6hen und gleichzeitig die Risiken
zu minimieren, ist es jedoch sinnvoll, schrittweise
alle Kinder ab dem sechsten Lebensjahr in das Pro-
gramm einzubeziehen. Dieses Vorgehen hat den zu-
satzlichen Vorteil, dass der Offentliche Finanzie-
rungsbedarf zunachst gering bleibt und erst mittel-
fristig ansteigt.

Das Kinderstartgeld verursacht Kosten von
120 Euro pro Kind und Jahr Uber einen Zeitraum
von 12 Jahren. Wenn das Kinderstartgeld am
1. September 2025 eingefuhrt wirde, waren im
ersten Jahr etwa 760 000 sechsjahrige Kinder im
Programm, was zu Ausgaben von 91 Mio Euro fuh-
ren wirde. Trotz der angespannten Haushaltslage
sollte dieser Betrag flir den Bundeshaushalt leist-
bar sein. In den Folgejahren wurden die jahrlichen
Ausgaben durch die Aufnahme weiterer Kinder, die
das sechste Lebensjahr vollenden, steigen. Bei Ein-
zahlungen, die nachlaufend an eine Inflationsrate
von 2 % angepasst werden, konnten so etwa im
Jahr 2030 Ausgaben in Hohe von 604 Mio Euro ent-
stehen. Erstim Jahr 2037 waren alle Kinder im Alter
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von 6 bis 18 Jahren in das Programm einbezogen.
Unter Berucksichtigung der inflationsbedingten
Steigerungen des Kinderstartgelds wirden ab dann
bei unveranderter Geburtenzahl jahrliche Ausgaben
von etwa 1,5 Mrd Euro anfallen. ~ ABBILDUNG 4

Um sicherzustellen, dass das Kinderstartgeld Kin-
der aus einkommens- und vermégensschwachen
Familien erreicht und fur diese attraktiv ist, sind ver-
schiedene Programmelemente des Kinderstart-
gelds besonders wichtig. Die Erfahrungen aus Israel
zeigen, dass einkommensschwache Haushalte von
einem einfachen und barrierefreien Zugang zu ei-
nem solchen Programm sowie von einer rendite-
starken Standardkategorie besonders profitieren
(Huang et al., 2013; Haran Rosen et al., 2021). Es
sollte gewahrleistet sein, dass das Kinderstartgeld
nicht mit anderen Sozialleistungen wie dem Burger-
geld oder BAfo6G-Leistungen verrechnet wird. Von ei-
ner staatlichen Aufstockung des Kinderstartgelds
fir einkommensschwache Familien, wie sie bei-
spielsweise in Kanada erfolgt, v kasTen 1 sollte hin-
gegen abgesehen werden. Neben einem erhdhten
blUrokratischen Aufwand kdnnte es zu einer Stigma-
tisierung von Kindern aus einkommensschwachen
Familien kommen und die Akzeptanz des Kinder-
startgelds kdnnte geschwéacht werden. Stattdessen
sollte das Kinderstartgeld gleiche Startchancen fur
alle Kinder bieten und die Erfahrung mit

N ABBILDUNG 4

vergleichbaren Renditemoglichkeiten am Kapital-
markt im Rahmen einer bildungspolitischen Beglei-
tung des Programms aufgearbeitet werden.

Wissenschaftliche und bildungspolitische
Begleitung

Die Einfihrung des Kinderstartgelds zielt insbeson-
dere darauf ab, sowohl die Finanzkompetenz von
Eltern und Kindern in Deutschland zu verbessern
als auch die Ubersetzung von Finanzwissen in Anla-
geverhalten zu fordern und damit langfristig die Ak-
tienkultur zu starken. Dies geschieht einerseits au-
tomatisch durch die im Rahmen des Programms ini-
tiierten Erfahrungen von Kindern und Eltern mit Ka-
pitalmarktanlagen (Foltyn, 2020; Shin, 2021). An-
dererseits kann es durch eine gezielte bildungspoli-
tische Begleitung des Programms unterstutzt wer-
den.

Es gibt Hinweise in der Literatur, dass Finanzbil-
dungsprogramme besonders wirksam sind, wenn
sie zum richtigen Zeitpunkt durchgefuhrt werden -
konkret, wenn Individuen oder private Haushalte
unmittelbar vor bestimmten finanziellen Entschei-
dungen stehen (Fernandes et al., 2014; Kaiser und
Menkhoff, 2017). Dementsprechend kdnnte das
Angebot eines zuganglich gestalteten Finanzbil-
dungskurses fur die Eltern zum Zeitpunkt der

Jahrlicher 6ffentlicher Ausgabenbedarf fiir das Kinderstartgeld®

Jahrliche Ausgaben in Mio Euro
1600 A

1400 -
1200 ~
1000 H~
800 ~
600 ~
400 H
200 ~

2025 26 27 28 29 30

31 32 33 34 35 36 37 38 2039

1 - Berechnung unter der Annahme, dass das Programm ab dem 1. September 2025 mit allen Kindern startet, die zu
diesem Zeitpunkt sechs Jahre alt sind. Es werden dann schrittweise jedes Jahr die Kinder zusatzlich einbezogen, die zum
Stichtag 1. September des jeweiligen Jahres das sechste Lebensjahr beendet haben. Die Beitrage steigen mit einer Infla-
tionsrate von 2 % p. a. Die in der Berechnung verwendete Anzahl der Kinder basiert auf Angaben des Zensus 2022. Der
Berechnung liegt die vereinfachte Annahme zugrunde, dass die Gesamtzahl der Kinder, die zum Stichtag zwischen 6 und
18 Jahren alt sind, Uber die Zeit konstant bleibt. Im Jahr 2037 sind alle Kinder im Alter von 6 bis 18 Jahren in das Pro-
gramm einbezogen. Danach steigt der Ausgabenbedarf nur noch mit der Inflation, nicht mehr mit der Anzahl der neu hin-

zukommenden Kinder.

Quellen: Statistische Amter des Bundes und der Lénder, eigene Berechnungen
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Einbeziehung der anspruchsberechtigten Kinder in
das Kinderstartgeld besonders zielfiUhrend sein.
Die Finanzkompetenz der Kinder durfte hingegen
besonders gut durch eine Begleitung in den Schu-
len gestarkt werden, wenn geschulte Lehrkrafte
und adaquates Lehrmaterial zur Verfigung stehen.
Dabei deuten die Ergebnisse von Kaiser et al.
(2022) darauf hin, dass innovative Lehrformen dem
klassischen Frontalunterricht Gberlegen sind, wenn
es darum geht, die Finanzkompetenz von Schulerin-
nen und Schilern zu starken, insbesondere wenn
sie personalisiert werden. Im Rahmen von altersge-
rechten Lerneinheiten sollte die Fondsentwicklung
regelmafig diskutiert und im Klassenverband ver-
glichen werden. So kénnte beispielsweise im Ma-
thematikunterricht die Berechnung von Renditen
aus dem Kinderstartgeld einerseits dazu beitragen,
die Chancen und Risiken, die sich aus der Kapital-
anlage ergeben, sichtbarer zu machen, und gleich-
zeitig den Schulunterricht praxisnah erganzen. Be-
vor die Kinder mit 15 Jahren selbst die Verwaltung
des Fonds Ubernehmen sowie zum Abschluss des
Programms, etwa als Voraussetzung fur eine Aus-
zahlung des angesparten Kapitals, sollte die Teil-
nahme an einem zuganglich gestalteten Finanzbil-
dungkurs eingeplant sein. Um eine hohe Qualitat
und Vergleichbarkeit zu sichern, empfiehlt sich eine
deutschlandweite Standardisierung entsprechen-
der Kurse und schulischer Lerneinheiten. Durch
spezielle Fortbildungen und Schulungen sollten
Lehrkrafte mit mathematischem oder wirtschafts-
wissenschaftlichem Vorwissen befahigt werden, die
EinfUhrung des Kinderstartgelds und damit verbun-
dene Anlageoptionen im Schulunterricht zu bespre-
chen. Auch bietet sich die Kooperation mit Hoch-
schulen und Nutzung von angepasstem Lehrmate-
rial zur Einfihrung in Finanzmarkte an.

Um Lerneffekte und die Akzeptanz des Programms
langfristig aufrecht zu erhalten, kann die regelma-
Rige Bereitstellung von Informationen zum ange-
sparten Vermdgen und der erzielten Rendite, im
Idealfall UGber eine entsprechende App, zielfUhrend
sein. Hier ist die anschauliche und einfach

zugangliche Darstellung, auch von quantitativen In-
formationen, besonders wichtig. Um alle Familien
zu erreichen, sollte zusatzlich ein Versand solcher
Informationen per Post erfolgen. Solche Informati-
onsangebote kdnnten Familien in der Default-Kate-
gorie auch daran erinnern, dass sie alternativ die
Maglichkeit haben, eine aktive Fondsentscheidung
zu treffen.

Wissenschaftlich sollte die Initiative durch systema-
tische Evaluationen zur Wirksamkeit und zu den
langfristigen Effekten des Kinderstartgelds anony-
misiert begleitet werden. Diese Studien sollten die
Finanzkompetenz der Kinder und ihrer Eltern, deren
Spar- und Investitionsverhalten sowie die Entwick-
lung der soziobkonomischen Situation der Familien
fortlaufend erheben und analysieren. Hierzu sollten
Kooperationen mit Forschungsinstituten ange-
strebt werden. Eine regelmaRige Veroffentlichung
der Evaluierungen sowie ein regelmaRiger Aus-
tausch zwischen Wissenschaft und Politik ermdg-
licht es, evidenzbasierte Empfehlungen in die Wei-
terentwicklung des Programms einflieen zu las-
sen. Zudem sollten die Moéglichkeiten fur eine sys-
tematische Bestandsaufnahme der Finanzkompe-
tenz von Schulerinnen und Schilern in Deutsch-
land, die sich durch eine Teilnahme an den PISA-
Vergleichen ergeben, kunftig genutzt werden.

Umsetzung auf europaischer Ebene

Eine Umsetzung des Kinderstartgelds kdnnte auch
auf europaischer Ebene stattfinden (Policy Brief
2/2024). Da die europaischen Institutionen nicht
Uber die notwendigen Informationen zu Familien
und Kindern verflgen, wirde die EU dabei lediglich
eine koordinierende Funktion zwischen den natio-
nalstaatlichen Institutionen Gbernehmen, um eine
einheitliche Umsetzung sicherzustellen. Die Zertifi-
zierung oder Ausschreibung der Fonds kdnnte zent-
ral durch die ESMA (Europaische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehorde) erfolgen. Ziel sollte es
sein, ein gemeinsames System zu etablieren, das
national finanziert und verwaltet wird, und dem sich
andere Lander Uber die Zeit anschlieen kdnnen.
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