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F L E X I 2 – S P E Z I A L

Zum 1. Januar 2009 soll das vom Bundes -
arbeitsministerium entwickelte Gesetz
zur Verbesserung der Rahmenbedingun-
gen für die Absicherung flexibler Arbeits-
zeiten (Flexi II) in Kraft treten. Flankiert
wird die noch zu verabschiedende Geset-
zesregelung durch ein Schreiben des
Bundesfinanzministeriums, das ebenfalls
weit reichende Auswirkungen auf die
Ausgestaltung bestehender und künfti-
ger Zeitwertkontensysteme haben wird.
Mit dem dem sog. Flexi-Gesetz aus dem
Jahre 1998, hat der Gesetzgeber vor nun-
mehr 10 Jahren die Rahmenbedingungen
für Langzeitkonten geschaffen. Die Mög-
lichkeit, geleistete Arbeitszeit in einem
besonderen Wertguthaben anzusammeln
und zu einem künftigen Zeitpunkt zur
kurz-, mittel- aber auch längerfristigen
Freistellung von der Arbeit einzusetzen,
hat sich grundsätzlich bewährt. Bereits im
Koalitionsvertrag vom 11. 11. 2005 wur-
de vereinbart, die gesetzlichen Rahmen-
bedingungen bei der Verwendung und
beim Schutz von Langzeitkonten zu ver-
bessern. Insbesondere wurde dabei die
Behebung von Defiziten im gesetzlich an-
geordneten Insolvenzschutz vereinbart.

Umsetzung des
 Koalitionsvertrages

Der Gesetzentwurf der Bundesregierung
zu Flexi II setzt die Vereinbarungen des
Koalitionsvertrages nun um und trägt
dem besonderen Stellenwert von Lang-
zeitkonten Rechnung. Das Gesetz, das
am 13. August im Kabinett verabschie-
det wurde und zum 1. Januar 2009 in
Kraft treten wird, ist eines der moderns-
ten und wichtigsten Gesetze unserer Zeit.
Der Schwerpunkt des Gesetzentwurfes
liegt in der Verbesserung der insolvenz-
rechtlichen Absicherung von Wertgut -

haben. Hier darf nicht übersehen wer-
den, dass Wertguthaben im Regelfall aus
Vergütungsansprüchen des Beschäftig-
ten für bereits erbrachte Arbeitsleistung
bestehen und damit nicht mehr zur un-
eingeschränkten Disposition des Arbeit -
gebers stehen können und dürfen.

Ausgangssituation

Deshalb ist im Gesetzentwurf zur 
Ab sicherung der Wertguthaben vor Kurs-
verlusten eine Anlagebeschränkung vor-
gesehen. Nicht nur die jüngsten Entwick-
lungen auf den deutschen und interna-
tionalen Finanzmärkten haben deutlich
gemacht, wie wichtig eine derartige Re-
gelung ist. So kann auch nach unserem
Verständnis eine rein aktienorientierte
Vermögensanlage kein geeignetes Wert-
sicherungs- und Vermögenskonzept für
Wertguthaben von Langzeit- und Le-
bensarbeitszeitkonten darstellen (siehe
Schaubild 1: Negative Entwicklung des
DAX von 2000 – 2003 mit Minus 72%).
Es kann nach Ansicht des Gesetzgebers
nicht hingenommen werden, dass dem
Fiskus allein durch riskante Anlageent-
scheidungen der Vertragsparteien Bei -

träge und Steuern verloren gehen. Noch
wichtiger ist allerdings, künftig zu verhin-
dern, dass die Beschäftigten durch Fehl-
spekulationen der Arbeitgeber ihre Wert-
guthaben verlieren. Denn es liegt eher im
Interesse der Beschäftigten auf den Be-
stand ihrer Lebensarbeitszeitplanung ver-
trauen zu können, als mögliche spekula-
tive Anlagegewinne und das Eingehen
enormer Risiken (siehe Schaubild 2: Ge-
setzesbegründung).

Anlagebeschränkungen
bei Wertguthaben

In diesem Zusammenhang ist es die Be-
strebung des Gesetzgebers, im Bezug auf
Rückdeckungsanlagen von Zeitwertkon-
tenguthaben, in Anlehnung an die Vor-
schriften des Vierten Buches Sozial ge -
setz buch (SGB IV), das Gebot der siche-
ren Anlage einzuführen. Der Vierte Titel
des Vierten Abschnitts des SGB IV (§§ 80
bis 86 SGB IV) regelt die Grundsätze für
die Anlegung und Verwaltung der Mittel
der Sozialversicherungsträger mit Geltung
für alle Versicherungszweige im Sinne des
Sozialgesetzbuches (siehe Schaubild 3:
Grundsatz der Sicherheit der Anlage).
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Flexi II:

Kommentar zum Gebot der sicheren
Vermögens anlage für Wertguthaben

Schaubild 1: Negative Entwicklung des DAX von 2000 – 2003 mit Minus 72,7%
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Das in dem genannten Abschnitt des
SGB IV kodifizierte Gebot der sicheren
Anlage enthält Anlagerestriktionen, um
das Erfordernis der Anlagesicherheit, des
angemessenen Ertrags und der aus -
reichenden Liquidität zu gewährleisten.
§ 83 Abs. 1 SGB IV enthält den Katalog
der zulässigen Anlageformen. Im Einzel-
nen sind bei der Auswahl der Anlage-
form abschließend aufgeführt und dem-
nach zugelassen:
� Schuldverschreibungen (Nr. 1),
� Sonstige Gläubigerrechte verbriefende

Wertpapiere (Nr. 2),
� Schuldbuchforderungen gegen öffent -

lichrechtliche Stellen (Nr. 3),
� Forderungen aus Darlehen und Einla-

gen (grundsätzlich nur gegen öffent-
lichrechtliche Körperschaften, Nr. 4),

� Anteile an Sondervermögen nach dem

Gesetz über Kapitalanlagegesellschaf-
ten (Nr. 5),

� Grundpfandrechte (Nr. 6),
� Gemeinnützige Anlagen (Nr. 7) sowie
� Grundstücke und grundstücksgleiche

Rechte (Nr. 8).
Um eine Verminderung des Werts der
Rücklage zu verhindern, soll die Anle-
gung der Rücklage gemäß § 83 Abs. 2
SGB IV generell nur in der im Inland gel-
tenden Währung erfolgen. Es kommen
also ausschließlich Anlagen in Euro in
Frage. Gemäß § 83 Abs. 4 SGB IV stehen
bei der Anwendung der Absätze 1 und 2
der Vorschrift den Staaten der EG, die
Staaten des Abkommens über den Euro-
päischen Wirtschaftsraum (EWR) sowie
die Schweiz gleich.
Da gegenüber der meist eher kurzen An-
lage von Vermögen der Sozialversiche-

rungsträger Zeitwertkonten-Wertgutha-
ben typischerweise eine längere Anlage-
zeit aufweisen, soll laut Gesetzentwurf in
Abweichung von den Anlagevorschriften
des SGB IV (Grundsatz der Sicherheit der
Anlage) eine auf 20 Prozent begrenzte
Anlage in Aktien und Aktienfonds zuläs-
sig sein.

Vorgaben des
 Gesetzentwurfs

Gemäß Artikel 1 Nr. 4 des Gesetzent-
wurfs der Bundesregierung vom 13. 08.
2008 soll zukünftig ein neuer § 7 d
Abs. 3 Satz 1 SGB IV die bei Wertgutha-
ben zulässige (Rückdeckungs-)Anlage re-
geln, wonach die Anlage der Wertgutha-
ben den Regelungen der §§ 80 ff. SGB IV
entsprechen sollen. Der Wortlaut des § 7
d Abs. 3 Satz 1 SGB IV im Entwurf lautet:
„Für die Anlage von Wertguthaben
gelten die Vorschriften über die Anla-
ge der Mittel von Versicherungsträ-
gern nach dem Vierten Titel des Vier-
ten Abschnitts entsprechend, mit der
Maßgabe, dass eine Anlage in Aktien
oder Aktienfonds bis zu einer Höhe
von 20 Prozent zulässig und ein Rück-
fluss zum Zeitpunkt der Inanspruch-
nahme des Wertguthabens mindes-
tens in der Höhe des angelegten Be-
trages gewährleistet ist.“
Deshalb dürfen maximal 20 % des Wert-
guthabens in Aktien angelegt werden.
Von dieser Regelung kann nur auf Grund
tarifvertraglicher Vereinbarungen abge-
wichen werden. Flankiert wird diese Re-
gelung jedoch durch eine Werterhal-
tungsgarantie, von welcher nicht abge-
wichen werden kann.
Ein höherer Anlageteil in Aktien oder Ak-
tienfonds soll im Rahmen der Rückde-
ckungsanlage nach den Vorgaben des
Gesetzentwurfs nach wie vor zulässig
sein, wenn dies in einem Tarifvertrag
oder auf Grund eines Tarifvertrages in
einer Betriebsvereinbarung vereinbart
wird oder wenn das unternehmensspezi-
fische Wertguthaben-Modell vereinba-
rungsgemäß nur Freistellungen unmittel-
bar vor Inanspruchnahme der Leistungen
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Auszüge aus dem
„Entwurf eines Gesetzes zur Verbesserung der Rahmenbedingungen

der sozialrechtlichen Absicherung flexibler Arbeitszeitregelungen“
vom 30. Mai 2008.

Das Bundeskabinett hat den Gesetzentwurf am 13. August 2008 gebilligt.

Begründung

…
Die nachhaltige Verbesserung des Insolvenzschutzes von Wertguthaben erfordert außerdem eine
Regelung zum Schutz gegen das Anlage- oder Börsenrisiko von Wertguthaben. Es kann nicht
hingenommen werden, dass der Sozialversicherung und dem Fiskus allein durch riskante
Anlageentscheidungen der Vertragsparteien Beiträge und Steuern in erheblichem Umfang verloren gehen,
zumal wenn man bedenkt, dass in den Wertguthaben weit mehr als die Hälfte des Umfangs öffentliche
Mittel enthalten sind.
…
Eine privat verantwortete spekulative Anlage von Wertguthaben muss daher ausgeschlossen werden,
zumal sie im übrigen typischerweise auch nicht im Interesse der Beschäftigten liegt, die eher auf den
Bestand ihrer Lebensarbeitszeitplanung vertrauen wollen, als auf mögliche spekulative Anlagegewinne.
…

Schaubild 2: Gesetzesbegründung zur sicheren Vermögensanlage

Schaubild 3: Vermögensanlagevorschrift gemäß § 80 SGB IV



F L E X I 2 – S P E Z I A L
aus der gesetzlichen Rentenversicherung
vorsieht.
Seit Monaten laufen Banken, Fondsge-
sellschaften und andere Unternehmen
Sturm gegen diese neuen gesetzlichen
Regelungen. Die Kritiker monieren diese
Regelung als zu rigide. Langfristig – zu-
mindest auf Sicht von 20 oder 30 Jah-
ren – könnte die Begrenzung die Rendite
von Zeitwertkonten schmälern, so ihre
Argumentation. Dabei übersehen sie, das
reine, ungeschützte Aktieninvestments
auch herbe Verluste bescheren und nicht
mehr kalkulierbare Risiken beinhalten,
wie die aktuelle Krise gerade drastisch
vor Augen führt.
Bei nüchterner, sachlicher Betrachtung
der neuen gesetzlichen Vorgaben für die
Vermögensanlage von Wertguthaben of-
fenbart sich jedoch ein hoch interessan-
ter Aspekt: Die vom Gesetzgeber gefor-
derte Vermögenssicherheit und Rentabili-
tät müssen sich nicht ausschließen. Ganz
im Gegenteil.

Konkrete Vermögens -
lösungen stehen in Kürze
zur Verfügung

Unter dem Arbeitstitel „TIME 4 LIFE“ wur-
de durch eine renommierte Kapitalanla-
gegesellschaft unter Berücksichtigung
der zukünftigen gesetzlichen Vorgaben
der Kapitalanlagenbegrenzung zu Guns-
ten einer konservativen Zeitwertkonten-
Vermögensanlage (= maximal zulässige
Aktienquote von nur 20 %) ein interes-
santes Investmentfonds- und Vermö-
genskonzept entwickelt.
Ziel der Anlagepolitik „TIME 4 LIFE“ ist die
langfristige Erwirtschaftung einer mög-
lichst hohen Rendite in Euro. Dabei geht
die Anlagepolitik davon aus, dass das An-
lagevermögen überwiegend, mindest je-
doch zu 80 %, in Schuldverschreibungen
und sonstige Wertpapiere von Ausstel-
lern mit Sitz in einem Mitgliedstaat der
Europäischen Gemeinschaft im Sinne des
83 SGB IV investiert werden. Darüber
 hinaus geht die Anlagepolitik davon aus,
dass das Anlagevermögen auch bis zu
20% in Aktien und Aktienfonds inves-

tiert werden kann. Nachfolgend die auf
historischen Ergebnissen beruhende, si-
mulierte Entwicklung der Vermögensan-
lage unter Berücksichtigung eines Anteils
von 20 % in deutsche Aktien (DAX) und
80 % in deutsche Renten (REX):

Die damit verbundene Wertentwicklung
der letzten 20 Jahre kann den beiden
Charts (Schaubilder 4 + 5) noch einmal
im Detailverlauf entnommen werden.
Dieses – unter Berücksichtigung der
 aktuellen Gesetzesvorgaben neu ent -
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Schaubild 4: Wertentwicklung im Vergleich (1988 – 2008) DAX, TIME 4 LIFE, REX

Schaubild 5: Simulierte Wertentwicklung über 20 Jahre TIME 4 LIFE (1988 – 2008)

Betrachtungszeitraum Bruttoertrag der Vermögensanlage 
im Jahresdurchschnitt

5 Jahre
+ 6,20 % p. a.

6/2003 – 6/2008
10 Jahre

+ 3,95 % p. a.
6/1998 – 6/2008
15 Jahre

+ 6,63 % p. a.
6/1993 – 6/2008
20 Jahre

+ 6,84 % p. a.
6/1988 – 6/2008

Schaubild 6: Simulierte Wertentwicklung TIME 4 LIFE über 5, 10, 15 und 20 Jahre



wickelte – Investmentfondskonzept bie-
tet demnach nicht nur exzellente Ren -
ditemöglichkeiten, sondern durch die
niedrigen Schwankungsbreiten zusätzlich
auch ein überdurchschnittliches Risiko-/
Sicherheitsprofil und stellt damit für die
Rückdeckungs- und Vermögensanlage
von Wertguthaben ein ideales Anlage -
instrument dar.

BMF-Schreiben

Das Bundesministerium der Finanzen hat
für die anstehende Änderung des so
 genannten Flexi-Gesetzes zum 1. Januar
2009 am 19. 09. 2008 ein flankierendes
BMF-Schreiben auf den Weg gebracht.
Dieser mit Spannung erwartete Entwurf
nimmt Stellung zu der lohn-/einkom-
mensrechtlichen Behandlung sowie zu
den Voraussetzungen für die steuerliche
Anerkennung von Zeitwertkonten-Mo-
dellen. Das BMF-Schreiben soll zeitgleich
mit dem „FLEXI II“ zum 01. 01. 2009 in
Kraft treten.
Eine wesentliche Komponente des BMF-
Entwurfs ist das Erfordernis einer Wert -
erhaltgarantie für die steuerliche Aner-
kennung von Zeitwertkonten, das heißt

es muss mindestens ein Rückfluss der in
das Zeitwertkonto eingestellten Beträge
zum Zeitpunkt der planmäßigen Inan-
spruchnahme des Wertguthabens ge-
währleistet sein. Für eine steuerliche An-
erkennung ist es hingegen unerheblich,
ob der Arbeitgeber eine arbeitsrechtliche
Garantie abgibt oder ob die Werterhalt-
garantie von dem Anlageinstitut abgege-
ben wird, das die Kapitalanlage führt.

Fazit

Den Langzeit- und Lebensarbeitszeitkon-
ten kommt in Zukunft eine entscheiden-
de Bedeutung zu, die gesellschaftlichen
Veränderungen und die bevorstehenden
demographischen Herausforderungen zu
bewältigen. Durch die vorstehend be-
schriebenen gesetzlichen Neuregelungen
werden sich die Langzeitkonten zu einem
sicheren und verlässlichen Instrument an
der Schnittstelle zwischen Arbeitsmarkt
und Alterssicherung entwickeln. Die an-
gestrebte Verbesserung der gesetzlichen
Rahmenbedingungen für die Nutzung
von Wertkonten – insbesondere im Be-
reich des Insolvenzschutzes – ist deshalb
ausdrücklich zu begrüßen.
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Harald Röder, Geschäftsführer der
Deutschen Beratungsgesellschaft für
Zeitwertkonten und Lebensarbeitszeit-
modelle mbH, Schwäbisch Gmünd.
Er ist Autor des Fachbuches „Zeitwert-
konten und Lebensarbeitszeitmodelle
– Chancen durch modernes Arbeits-
zeit- und Vermögensmanagement“ –
erschienen im rehm-Verlag, ISBN 978-
3-8073-2214-8.
Die Deutsche Beratungsgesellschaft
für Zeitwertkonten gilt auf nationaler
Ebene als Spezialist auf dem Fachge-
biet Lebensarbeitszeitkonten und be-
treut kleine wie große Unternehmen
bei der erfolgreichen Einführung von
Wertkonten. www.dbzwk.de
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• Die zum 01.01.2008 in Kraft getretenen Änderungen bei umlagefinanzierten Systemen gemäß:
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• BMF-Schreiben vom 30.01.2008 zum Alterseinkünftegesetz unter Berücksichtigung der Jahres-

steuergesetze 2007 und 2008 
• BMF-Schreiben vom 05.02.2008 zur steuerlichen Förderung der privaten Altersvorsorge und 

betrieblichen Altersversorgung 
• Gesetz zur Förderung der betrieblichen Altersversorgung und zur Änderung des SGB III 
• Entwurf des Gesetzes zur verbesserten Einbeziehung der selbstgenutzten Wohnimmobilie in die geförderte

Altersvorsorge (Eigenheimrentengesetz – ERG), das rückwirkend zum 01.01.2008 in Kraft treten soll 
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aba BetrAV (2/2008) 

Thomas Fromme

Das Einmaleins
der bAV-Praxis
Die Auswirkungen der betrieb-
lichen Altersversorgung auf die
Personalarbeit und die Entgelt-
abrechnung
2. überarbeitete Auflage 2008
ca. 200 Seiten – Paperback
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