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2016
riicklaufiger
Uberschuss
und ...

.. weiter
sinkende
Schuldenquote

1 Offentliche Finanzen”

B Staatlicher Gesamthaushalt

Die Rahmenbedingungen fur die deutschen
Staatsfinanzen sind auch im laufenden Jahr
gunstig. Die Unsicherheit hat zwar mit dem
Brexit-Votum zugenommen. Die damit kurzfris-
tig verbundenen Wirkungen auf den Staats-
haushalt erscheinen aber Uberschaubar. Insge-
samt zeichnet sich abermals ein Uberschuss ab,
der allerdings niedriger ausfallen durfte als im
Vorjahr (2015: 0,6% des Bruttoinlandsprodukts
(BIP)). Bei einer guten Konjunktur- und Arbeits-
marktlage profitieren die staatlichen Haushalte
zusatzlich von weiter rucklaufigen Zinsausga-
ben.” Dies dirfte aber durch strukturelle Mehr-
belastungen an anderer Stelle Uberwogen wer-
den: Zum einen steigen die Aufwendungen fur
Flichtlinge im Vorjahresvergleich, vor allem weil
im Jahr 2015 viele Personen erst im Herbst zu-
wanderten und daher die diesbezlglichen Aus-
gaben nur in wenigen Monaten zu Buche schlu-
gen. Zum anderen ist der Haushaltskurs im lau-
fenden Jahr auch darlber hinaus expansiv. Die
Abgabenquote durfte sich zwar wenig ver-
andern, unter anderem weil die (begrenzten)
Einkommensteuersenkungen durch den Fiscal
drag? zum Teil aufgewogen werden und
die Krankenkassen die Zusatzbeitragssatze im
Durchschnitt merklich angehoben haben. Aller-
dings werden neben den Mehraufwendungen
fur die Fluchtlingsmigration in verschiedenen
Bereichen die Ausgaben aufgestockt, etwa flr
Wohngeld, Infrastruktur und Kinderbetreuung.
Auch werden die Zahlungen der Sozialversiche-
rungen fur Gesundheit, Pflege und Renten auf
Jahressicht dynamisch wachsen. Zusatzlich
kommt es durch Garantieabrufe im Zusammen-
hang mit der Ausgliederung eines Portfolios der
HSH-Nordbank zu Belastungen.?

Die Schuldenquote lag am Ende des ersten
Quartals 2016 bei 71,1%. Sie anderte sich damit
kaum gegenuber dem Stand Ende 2015
(71,2%), grundsatzlich sollte sich die Abwarts-
bewegung aber wieder verstarken. So verlauft

die Schuldenquote in der kirzeren Frist haufig
recht unregelmafig: Unter anderem wurden
beim Bund im ersten Vierteljahr in relativ star-
kem Umfang Mittel Uber Wertpapierpensions-
geschéfte (Repos) aufgenommen, und die Geld-
markteinlagen wurden erhoht (Bilanzverlange-
rung). Auf Jahressicht driickt das Wachstum des
nominalen BIP im Nenner die Quote deutlich,
und es zeichnet sich ein Uberschuss ab. AuRRer-
dem sollten die Verbindlichkeiten im Zusam-
menhang mit der staatlichen Finanzsektorstut-
zung trotz der Belastungen im Zusammenhang
mit der HSH-Nordbank weiter sinken.

Die mittelfristigen Perspektiven fur die deut-
schen Staatsfinanzen bleiben gunstig.® Die Aus-
gaben im Zusammenhang mit der Flichtlings-
wanderung sind weiterhin nicht genau abzu-
schatzen, erscheinen mit aus heutiger Sicht
jahrlich bis zu ¥2% des BIP aber beherrschbar.
Die jungsten Erfahrungen unterstreichen, wie
hilfreich bei Defizitobergrenzen Sicherheitsab-
stande sind, die innerhalb der Haushaltsregeln

* Der Abschnitt ,Staatlicher Gesamthaushalt” bezieht sich
auf die Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) und
die Maastricht-Kennzahlen. AnschlieBend wird Uber die
Haushalte der Gebietskorperschaften und Sozialversiche-
rungszweige auf Basis der finanzstatistischen (prinzipiell
haushaltsmaRigen) Abgrenzung ausfuhrlicher berichtet.

1 Zu- und Abschldge gegentber dem Nominalwert bei der
Emission von Anleihen werden in den VGR — anders als in
der Finanzstatistik — periodengerecht verbucht. So wird ein
Agio Uber die Anleihelaufzeit verteilt als negative Zinsaus-
gabe erfasst.

2 Der Begriff umfasst hier die gesamte positive Aufkom-
menswirkung der Einkommensteuerprogression und den
negativen Effekt der weitgehenden Preisunabhangigkeit der
speziellen Verbrauchsteuern.

3 So werden — fir die Lander VGR-defizitwirksam — Garan-
tien im Umfang von 2% Mrd € abgerufen.

4 Das Bundesministerium der Finanzen (BMF) rechnet fur
die mittlere Frist bis zum Jahr 2020 mit leichten gesamt-
staatlichen Uberschussen von %% des BIP und einer Ruck-
fihrung der Schuldenquote unter die 60%-Grenze im End-
jahr. Die Grenze fUr das strukturelle gesamtstaatliche Defizit
von 0,5% des BIP wiirde so mit einem gewissen Abstand
eingehalten. Vgl.: BMF, Mittelfristige Finanzprojektion der
Offentlichen Haushalte, Monatsbericht, Juli 2016, S. 19 ff.
Der Beirat des Stabilitatsrates geht ebenfalls davon aus, dass
die Grenze mit den aktuellen Planungen mit einem Abstand
eingehalten werden kann, vgl.: Beirat des Stabilitatsrates,
Flinfte Stellungnahme zur Einhaltung der Obergrenze fur
das strukturelle gesamtstaatliche Finanzierungsdefizit nach
§ 51 Abs. 2 HGrG, Juni 2016.

Gunstige
mittelfristige
Perspektiven



Finanzpolitik
kénnte die
Rahmen-
bedingungen
budgetneutral
verbessern
und ...

... bei
erreichten
Sicherheits-
abstdnden
zusdtzliche
Spielrgume
fir Abgaben-
senkungen
nutzen

Handlungsspielraume bei Uberraschend unguns-
tigen Entwicklungen schaffen. Angesichts der
Vorgaben durch die nationale Schuldenbremse
legt dies nahe, auch kinftig im Regelfall mode-
rate strukturelle Uberschlsse anzustreben.

Teils wird von Deutschland hingegen gefordert,
die Budgetgrenzen voll auszuschopfen, um so
einen zusatzlichen fiskalischen Konjunktur-
impuls zu geben. Mit Blick auf die Konjunktur in
Deutschland, die sich nach wie vor gunstig dar-
stellt, ist ein zusatzlicher Stimulus allerdings
nicht angezeigt, und die Effekte auf andere
Staaten dlrften Uberschaubar sein (vgl. auch
Ausflhrungen auf S. 13 ff.). Unabhangig davon
ist es wichtig, die strukturellen Rahmenbedin-
gungen gezielt zu verbessern. Dazu ware es
empfehlenswert, dass wachstumsfreundliche
Ausgabenbereiche ein hoheres Gewicht erhal-
ten, Effizienzreserven erschlossen und die Abga-
benbelastung begrenzt werden. Die aktuell
glnstige Lage sollte insbesondere nicht dazu
verleiten, heute Leistungen zu beschlief3en, die
kinftige Haushalte noch starker vorbelasten
und dann spater zusatzliche Gegenmafsnahmen
erfordern. Dies gilt unter anderem mit Blick auf
die gesetzliche Rentenversicherung, die per-
spektivisch ohnehin vor Herausforderungen
steht (vgl. auch Ausfihrungen auf S. 69 ff).

Zuletzt wurden nach positiven Uberraschungen
unter anderem bei den Zinsausgaben vor allem
die anderen Ausgaben erhoht. Daher ware
kunftig eine Senkung der Abgabenbelastung
naheliegend, wenn sich zusatzliche Haushalts-
spielraume Uber die wiunschenswerten Sicher-
heitsabstande hinaus abzeichnen. So hat bei-
spielsweise die Bundesagentur fur Arbeit (BA)
recht hohe Rucklagen, was aufgrund der star-
ken Konjunkturabhangigkeit des BA-Haushalts
im aktuell gunstigen Umfeld auch durchaus
empfehlenswert ist. Da sich fur die kommenden
Jahre groRere Uberschisse abzeichnen, kénnte
aber eine Senkung des Beitragssatzes erwogen
werden, um den weiteren Anstieg der Reserven
zu dampfen. Ein weiterer Ansatzpunkt ergibt
sich daraus, dass die Haushalte der Gebietskor-
perschaften Uber deutlich steigende Steuerein-

Deutsche Bundesbank

Steueraufkommen”
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Einschl. EU-Anteilen
am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrage aus Gemeinde-
steuern.
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nahmen von dem soliden Wirtschaftswachstum
profitieren, und die Steuerquote das zur Jahr-
tausendwende verzeichnete relativ hohe Niveau
fast wieder erreicht hat. Insofern ware eine Sen-
kung der Einkommensbesteuerung erwagens-
wert. Zu denken ist hier nicht zuletzt an den
Solidaritatszuschlag. Mit dieser Erganzungs-
abgabe des Bundes, die an das Vorliegen eines
besonderen Finanzbedarfs gebunden ist, wird
ein Aufkommen in Hohe von %2% des BIP
erzielt, wahrend die Sonderzuweisungen an die
ostdeutschen Lander im Vergleich dazu nur
noch gering sind und zum Ende des Jahrzehnts
auslaufen.

Haushalte der
Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Die Steuereinnahmen® stiegen im zweiten
Quartal 2016 gegenuber dem entsprechenden
Vorjahreszeitraum um 6% (siehe oben stehen-
des Schaubild sowie Tabelle auf S. 62). Mal3-
geblich zu diesem Zuwachs trug das starke Plus
bei den gewinnabhangigen Steuern (+14%2%)

5 Einschl. der EU-Anteile am deutschen Steueraufkommen,
aber ohne die — fUr das Berichtsquartal noch nicht bekann-
ten — Ertrdge aus den Gemeindesteuern.
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Steueraufkommen
Schatzun
1. Halbjahr fiir ¢ 2. Vierteljahr
2015 2016 201612 2015 2016
Veran-
derung
Veranderung gegeniber Veranderung
gegenUber Vorjahr Vorjahr gegenuber Vorjahr
Steuerart Mrd € inMrd € in % in % Mrd € inMrd € in%
Steuereinnahmen
insgesamt 2) 300,1 317,0 +16,9 + 5,6 +3,0 153,2 162,1 +89 + 58
darunter:
Lohnsteuer 85,8 87,9 + 2,1 + 2,4 +3,3 44,3 45,3 +1,0 + 2,4
Gewinnabhangige
Steuern 3) 50,1 57,4 + 7.3 + 14,5 +1,6 25,5 29,2 +3,7 + 14,6
davon:
Veranlagte
Einkommensteuer 255 27,5 + 2,1 + 8,1 +6,2 12,3 12,9 +0,6 + 50
Korperschaftsteuer 11,3 15,8 + 45 +39,6 +53 5,9 7,3 +1,5 +25,3
Kapitalertragsteuer 4) 13,4 141 + 0,7 + 54 -9,6 7.3 8,9 +1,6 +22,2
Steuern vom Umsatz 5) 102,6 107,1 + 4,5 + 4,4 +4,6 50,8 52,7 +2,0 + 3,8
Energiesteuer 14,2 14,5 + 0,3 + 1,9 +1,0 9,5 9,9 +0,3 + 3,7
Tabaksteuer 5,9 6,9 + 1,0 +16,2 -3,1 3,7 4,1 +0,5 +12,4

Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berechnungen. 1 Laut offizieller Steuerschatzung vom Mai 2016. 2 Einschl. EU-An-
teilen am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrage aus Gemeindesteuern. 3 Arbeitnehmererstattungen, Eigenheim- und Investitions-
zulage vom Aufkommen abgesetzt. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und Verduferungsertrage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag.

5 Umsatzsteuer und Einfuhrumsatzsteuer.
Deutsche Bundesbank

Deutlicher bei, insbesondere bei den nicht veranlagten  privater Wohnungsbau und Teile der Staatsaus-
ZZ:V;ZZ/SH_ Steuern vom Ertrag (+ 56%2%, im Wesentlichen  gaben). Bei der Tabaksteuer war der Zuwachs

einnahmen im
zweiten Quartal

Kapitalertragsteuer auf Dividenden). Dies durfte
zu grofden Teilen auf — gegenlber dem Vor-

im zweiten Quartal noch stark (+12%2%). Die-
ser Sondereffekt im Zusammenhang mit der am

aufgrund
starken Anstiegs  jahr — frihere Ausschuttungstermine zurtck-  20. Mai 2016 in Kraft getretenen Verordnung
f:uif:/mn_ zuflihren sein, sodass im weiteren Jahresverlauf  zur Umsetzung der Richtlinie Gber Tabakerzeug-

mit einer Gegenbewegung zu rechnen ist. Das
Einnahmenwachstum der veranlagten Gewinn-
steuern schwachte sich zwar nach dem ersten
Quartal 2016 ab, war aber weiterhin stark.
Demgegenuber gingen die Einnahmen aus der
Abgeltungsteuer auf Zins- und VeraufSerungs-
ertrage weiter kraftig zurlick. Bei einer nach wie
vor positiven Entwicklung der Bruttoléhne und
-gehalter wuchsen die Lohnsteuereinnahmen
gedampft (+ 2%2%). Hier schlagen sich Anhe-
bungen von Grund- und Kinderfreibetragen,
des vom Aufkommen abgesetzten Kindergeldes
sowie eine darlber hinausgehende Tarifentlas-
tung nieder. Das Umsatzsteueraufkommen stieg
mit 4% im Einklang mit den Erwartungen flr
das Wachstum der (nominalen) makrooko-
nomischen Bezugsgrofen (privater Verbrauch,

nisse durfte im weiteren Jahresverlauf aber
durch Mindereinnahmen kompensiert werden.

Gemal? der offiziellen Steuerschatzung vom Mai
wird flr das Gesamtjahr 2016 mit 2%2% ledig-
lich ein moderater Zuwachs erwartet (inkl. Ge-
meindesteuern). Daflr ist mafSgeblich, dass gro-
[Sere Steuerruckzahlungen aufgrund friherer
Gerichtsurteile eingerechnet sind.® Gedrlckt
wird die Entwicklung aber auch durch Rechts-

6 Diese betrafen v.a. die gewinnabhangigen Steuern. Vgl.
zu den einbezogenen Urteilen: Deutsche Bundesbank,
Monatsbericht, Mai 2016, S. 70. Im Gegensatz zur hier be-
schriebenen kassenmafigen Entwicklung werden die Wir-
kungen dieser Gerichtsurteile in den VGR ausgabenerho-
hend und bei Urteilsverkiindung (d.h. in friheren Jahren)
verbucht. Insofern steigen die Steuereinnahmen in den VGR
deutlich starker.

In der zweiten
Jahreshdlfte mit
ddmpfenden
Effekten zu
rechnen



Unverdndert
hoher Uber-
schuss im
zweiten Quartal
trotz entfallener
Einnahmen

aus Frequenz-
versteigerung

anderungen wie insbesondere die erwahnten
Entlastungen bei der Einkommensteuer. Im
ersten Halbjahr 2016 entwickelte sich das Auf-
kommen deutlich glnstiger. Auch wenn aus
heutiger Sicht — Uber die noch erwarteten
Effekte der Urteile hinaus — fUr den weiteren
Jahresverlauf von einer gewissen Abschwa-
chung auszugehen ist, kdnnte die Mai-Steuer-
schatzung damit Ubertroffen werden.

Bundeshaushalt

Der Bundeshaushalt erzielte im zweiten Quartal
wie vor Jahresfrist einen hohen Uberschuss von
14 Mrd €. Die Einnahmen stiegen per saldo
moderat um 1% (1 Mrd €). Bei den Steuerertra-
gen war zwar wieder ein dynamischer Zuwachs
von 6%% (5 Mrd €) zu verbuchen, wovon
erneut ein grofBer Teil (2 Mrd €) auf geringere,
vom Steueraufkommen abgesetzte Abflhrun-
gen an den EU-Haushalt zurlickzuflhren war.
Die sonstigen Einnahmen sanken aber um 4
Mrd €, da vor Jahresfrist hohe Erldse aus der
Frequenzversteigerung zugeflossen waren. Die
Gesamtausgaben stiegen parallel zu den Ein-
nahmen. Erneut belasteten hohere Zahlungen
an die Sozialversicherungen (v.a. an die gesetz-
liche Rentenversicherung und, nach dem Aus-
laufen der Kurzungen, an den Gesundheits-
fonds), aber auch fur Transfers an das Ausland
sowie fUr militdrische Beschaffungen. Dem
stand ein nochmaliger deutlicher Rickgang der
Zinsausgaben um 1% Mrd € gegenuber, wobei
dies auf héhere Agio-Betrage bei der Ausgabe
neuer Wertpapiere zurlickzufUhren war. Anders
als in den VGR — auf denen die europaischen
Haushaltsregeln basieren — werden diese Agio-
Betrage in der Haushaltsverbuchung nicht
gleichmal3ig Uber die gesamte Laufzeit der neu
begebenen Schuldtitel verteilt, sondern schla-
gen sich sofort in voller Hohe ausgabensenkend
nieder.” Sowohl aus 6konomischer Sicht als
auch fur eine verstetigte Haushaltsfuhrung
ware es hier sinnvoll, die haushaltsmafige Erfas-
sung zu reformieren und die Zahlungsstréome
periodengerecht zu verteilen.

Deutsche Bundesbank

Finanzierungssalden des Bundes”

Mrd €

+15 Vierteljahresergebnis
2014
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen. * Kernhaushalt ohne Extrahaushal-
te. Ohne Bereinigung um finanzielle Transaktionen und Kon-
junktureffekte.
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Im ersten Halbjahr insgesamt stieg der Uber-
schuss im Bundeshaushalt gegentber dem Vor-
jahr um 4% Mrd € auf 11% Mrd €. Flr das Ge-
samtjahr ist dagegen ein Defizit von 62 Mrd €
und damit eine Verschlechterung des Saldos um
18 Mrd € geplant. Nach dem guten Zwischen-
stand ist aber flr das zweite Halbjahr kein ent-
sprechender Einbruch abzusehen: Zwar durften
die Abflhrungen an den EU-Haushalt héher
ausfallen als vor Jahresfrist und die von der
Steuerschatzung im Mai erwarteten Erstattun-
gen im Rahmen von Gerichtsurteilen starker
zum Tragen kommen. Zudem werden — wie im
Juli vereinbart — 2 Mrd € an die Lander als , Inte-
grationspauschale” abgetreten. Dafur entfallen
aber (im Vorjahresvergleich entlastend) die Zu-
fUhrungen von 5 Mrd € an den Kommunal-
investitionsforderungsfonds und den Energie-
und Klimafonds, die im zweiten Halbjahr 2015
geleistet wurden, sowie die im Zuge der starken

7 Per saldo wurden bei den Haushaltstiteln fur die Zinsaus-
gaben sogar Einnahmen von fast 1 Mrd € erzielt.
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Planungen
werden deutlich
Ubertroffen und
Uberschuss ist
zu erwarten

Rucklagen-
anrechnung auf
strukturelles
Ergebnis nicht
im Sinne der
Schulden-
bremsenregeln

Flichtlingszuwanderung flr 2015 erst unterjah-
rig beschlossenen Umsatzsteuerabtretungen an
die Lander. DarUber hinaus steht das geplante
umfangreichere Zurlckholen von Mitteln aus
dem Fluthilfefonds (172 Mrd €) noch aus.

Die insgesamt deutlich glnstigere Entwicklung
zeigt sich auch beim Vergleich mit den Haus-
haltsansatzen. Dabei zeichnen sich nach der
Mai-Steuerschatzung bei den Steuern Mehrein-
nahmen ab (2 Mrd €). DarUber hinaus stehen
unter anderem eine etwas hohere Gewinnaus-
schuttung der Bundesbank und eine nicht
erwartete Beitragsruckzahlung der Zusatzver-
sorgungseinrichtung VBL zu Buche. Aufserdem
sollten bei dem anhaltend niedrigen Rendite-
niveau Einsparungen von mehr als 5 Mrd € ge-
genUber den veranschlagten Zinsausgaben an-
fallen. Alles in allem durfte damit die aus dem
Haushaltsiberschuss 2015 gebildete Flicht-
lingsrlicklage nicht wie geplant zur Halfte auf-
gezehrt, sondern wohl durch einen Haushalts-
Uberschuss noch deutlich aufgestockt werden.
Mit der veranschlagten nahezu neutralen Kon-
junkturkomponente zuzlglich der Defizite der
einzubeziehenden Extrahaushalte, die voraus-
sichtlich etwas geringer als veranschlagt (52
Mrd €) ausfallen, wirde der Bundeshaushalt
damit die Schuldenbremsengrenze fir das
strukturelle Ergebnis von —0,35% des BIP (=10
Mrd €) sicher einhalten.

Beim bisherigen Vorgehen der Bundesregierung
werden eine erneute Aufstockung der Fllicht-
lingsricklage im Rahmen der Schuldenbremse
als strukturelle Belastung und kinftige Entnah-
men als Entlastung erfasst. Die EU-Regeln knUp-
fen hingegen am Finanzierungssaldo an, der
Ricklagenbewegungen — wie finanzielle Trans-
aktionen — nicht bertcksichtigt.® Bei einem
konsistenten Vorgehen im Rahmen der Schul-
denbremse waren Rucklagenbewegungen also
nicht auf das strukturelle Ergebnis anzurechnen.
Andernfalls besteht die Gefahr, dass bei grofse-
ren Rucklagenentnahmen die Haushaltsgrenze
der EU-Regeln nicht durch die nationale Schul-
denbremse abgesichert ist — obwohl die Schul-
denbremse eigentlich darauf abzielt.?

Der Anfang Juli vom Bundeskabinett beschlos-
sene Haushaltsentwurf fur 2017 verzichtet wei-
ter auf eine Nettokreditaufnahme (,schwarze
Null”). Gegenlber dem Haushaltsplan fur 2016
ist ein Ausgabenzuwachs um 3%2% (12 Mrd €)
veranschlagt. Ohne die spurbare Entlastung bei
den Zinsausgaben bedeutet dies sogar ein Plus
von 5%. Hohere Ansatze verzeichnen insbeson-
dere das Ministerium fur Arbeit und Soziales fur
die Rentenversicherung und — im Gefolge der
Fluchtlingszuwanderung — die Leistungen im
Rahmen der Grundsicherung. Aber auch die
Etats der Ressorts fur Verteidigung, Verkehr
sowie Bauen werden splrbar aufgestockt. Bei
den Steuern ist ein Mehraufkommen von 13%2
Mrd € gegenuber dem Soll 2016 angesetzt. Die
sonstigen Einnahmen sind per saldo rucklaufig
— offenbar wegen Vorsichtstiteln etwa fur die
noch ausstehende und damit nicht konkret ver-
anschlagte Regelung der Flichtlingsfallpau-
schale fur die Lander. Aus der Flichtlingsriick-
lage ist eine Entnahme von 62 Mrd € vorgese-
hen (und auf Basis des Solls fur 2016 und der
Planung fur 2017 ware die Ricklage somit Ende
2017 aufgebraucht). Nach Absetzung auch der
Munzeinnahmen errechnet sich so im Haus-
haltsentwurf ein Defizit von 7 Mrd €.

FUr das im Rahmen der Schuldenbremse rele-
vante strukturelle Ergebnis setzt das BMF an der
geplanten Nettokreditaufnahme von 0 € an und
rechnet neben einem Einnahmenuberschuss
aus finanziellen Transaktionen von %2 Mrd €
eine Konjunkturbelastung von 1 Mrd € heraus
(siehe auch Tabelle auf S. 65). Angesichts der
guten Auslastung der Produktionskapazitaten

8 Vgl. zu den Konzepten und Begriffen im Rahmen der
Schuldenbremse: Deutsche Bundesbank, Wichtige Haus-
haltskennzahlen des Bundes im Zusammenhang mit der
Schuldenbremse, Monatsbericht, Februar 2016, S. 68f.

9 Wirde eine Rucklagenbildung nicht belastend auf das
strukturelle Ergebnis der Schuldenbremse angerechnet, fiele
dieses besser aus. Es kdme somit zu einer entsprechenden
Gutschrift auf dem Kontrollkonto. Wahrend eine Riicklage
(mit der Verbuchungspraxis der Bundesregierung) im wei-
teren Verlauf zum SchlieSen von Lochern bei der Haushalts-
aufstellung genutzt werden kann, ist dies bei Gutschriften
auf dem zusammen mit der Schuldenbremse eingefuhrten
Kontrollkonto explizit nicht vorgesehen. Ein Guthaben auf
dem Kontrollkonto kann nur zum Ausgleich von Fehlbetra-
gen im Haushaltsvollzug eingesetzt werden.

Haushaltsent-
wurf 2017
erneut ohne
Nettokreditauf-
nahme, aber mit
geplantem Auf-
brauchen der
Fliichtlings-
rticklage

Obergrenze der
Schuldenbremse
im Entwurf nur
mit Anrechnung
der Riicklagen-
entnahme
deutlich
eingehalten



Veranschla-
gungen aber
vorsichtig
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Die mittelfristige Finanzplanung des Bundes 2016 bis 2020
und die strukturelle Nettokreditaufnahme im Rahmen der Schuldenbremse

in Mrd €

Ist Ist Soll Entwurf flkczE
Position 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Ausgaben ) 295,9 311,4 316,9 328,7 3311 343,3 349,3
darunter:

Investitionen 2) 24,9 29,6 31,5 333 34,5 35,1 30,8
Einnahmen 1) 3) 295,9 311,4 316,9 328,7 331,1 343,3 349,3
darunter:

Steuereinnahmen 270,8 281,7 288,1 301,8 315,5 327,9 339,4
Nettokreditaufnahme (=)/-tilgung (+) 0 0 0 0 0 0 0
Rucklagenzufiihrung (-)/-entnahme (+) 0 =121 6,1 6,7 0 0 0
Finanzierungssaldo 4 - 03 11,8 - 6,4 - 7,0 - 03 - 03 - 03
Konjunkturkomponente 5) - 59 - 14 - 1,2 - 1,0 - 0,7 - 0,0 0,0
Saldo finanzieller Transaktionen 6) - 24 1,9 0,1 0,5
Saldo relevanter Extrahaushalte

Energie- und Klimafonds - 0,1 1,9 - 04 -

Aufbaunhilfefonds (Flut 2013) - 0,7 - 09 - 35 - 1,5

Kommunalinvestitionsférderungsfonds - 3,5 - 15 - 08
Strukturelle
Nettokreditaufnahme (=)/-tilgung (+) 7 7.5 3,9 - 43 - 29
Struktureller Finanzierungssaldo 7) 7,2 15,8 -10,7 - 99
Nachrichtlich:

Obergrenze -26,6 -18,6 -10,2 -10,6 -11,0 -11.3 -11,7

1 Nach Abzug der Bundeserganzungszuweisungen, der Anteile am Energiesteueraufkommen, des Ausgleichs im Rahmen der Kfz-
Steuerreform 2009 und der Konsolidierungshilfen ab 2011 an Lénder. 2 Ohne Beteiligungen am ESM. 3 Einschl. Munzeinnahmen.
4 Entspricht der Differenz aus Einnahmen und Ausgaben des Kernhaushalts in der finanzstatistischen Abgrenzung und ergibt sich aus der
Nettokreditaufnahme (=)/-tilgung (+) abzliglich Ricklagenzufihrungen (-)/-entnahmen (+) und abzliglich Minzeinnahmen. 5 2014 und
2015 Angaben aus der Haushaltsrechnung 2015. 2016 bis 2020 gemaf Frihjahrsprojektion 2016 der Bundesregierung. 6 Gemaf3 Defini-
tion des jeweiligen Haushaltsjahres. 7 Strukturell bedeutet: zuziiglich Saldo der relevanten Extrahaushalte abzuglich Konjunkturkom-

ponente und abzlglich Saldo finanzieller Transaktionen.
Deutsche Bundesbank

und der niedrigen Arbeitslosigkeit erscheint es
allerdings nicht naheliegend, eine negative Kon-
junkturlage anzunehmen (siehe auch Ausfuh-
rungen auf S. 50). Die Bundesbank schatzt viel-
mehr einen positiven Konjunktureffekt auf den
Haushalt, womit sich dessen strukturelle Lage
unglnstiger darstellt.'® Einbezogen in das
strukturelle Ergebnis fUr die Schuldenbremse
sind zudem noch die erwarteten Defizite der
Extrahaushalte Fluthilfefonds, Kommunalinves-
titionsforderungsfonds sowie Energie- und
Klimafonds von insgesamt 3 %2 Mrd €. Zur Ober-
grenze von 10%2 Mrd € ergibt sich so alles in
allem ein merklicher Abstand von 7%2 Mrd €.
Wenn allerdings wie oben beschrieben im Ein-
klang mit den EU-Regeln die Rucklagenent-
nahme herausgerechnet wird, bestinde kaum
noch ein Sicherheitsabstand.

Insgesamt scheint aus heutiger Sicht allerdings
auch fUr das Jahr 2017 ein gUnstiger als ver-
anschlagtes Ergebnis erreichbar. So durfte das
zu erwartende bessere Ergebnis des Haushalts

2016 teilweise entlastend fortwirken. Dies sollte
die absehbaren zusatzlichen Belastungen, ins-
besondere aufgrund der zwischenzeitlichen
Bund-Lander-Einigung auf eine Integrations-
pauschale von 2 Mrd €, Uberwiegen. Im Hin-
blick auf die Flichtlingsricklage ware es nahe-
liegend, die nicht bendtigten Bestande spates-
tens Ende 2017 zur Schuldentilgung einzuset-
zen. Die voraussichtlichen Aufwendungen im
Zusammenhang mit der Fluchtlingszuwan-
derung durften zu diesem Zeitpunkt wohl relativ
verlasslich abzuschatzen sein™ und sollten im
Rahmen der regularen Haushaltsplanungen

10 Vgl. zum hier verwendeten Konjunkturbereinigungs-
ansatz des Eurosystems: Deutsche Bundesbank, Ein disag-
gregierter Ansatz zur Analyse der Staatsfinanzen: die Ent-
wicklung der 6ffentlichen Finanzen in Deutschland in den
Jahren 2000 bis 2005, Monatsbericht, Marz 2006,
S.63-79.

11 Die in den Haushaltsunterlagen genannte Grof3e von
19 Mrd € fluchtlingsbezogener Belastungen des Bundes-
haushalts scheint vor dem Hintergrund der Verhandlungen
mit den Landern Uber die innerstaatliche Kostenaufteilung
in ahnlicher Weise Uberhoht wie die von den Landern ge-
nannte Grofde von 21 Mrd € fur ihre Haushalte.
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Finanzplan bis
2020 weiter
ohne Netto-
kreditaufnahme,
aber ehrgei-
zigeres Haus-
haltsziel ratsam

Verbesserung
und Uberschuss
der Extra-
haushalte

im zweiten
Quartal, ...

finanziert werden. Das Vorhalten der Rucklage
fur unerwartete Entwicklungen ware nicht
mehr angezeigt. So kénnte Uberdies einem
kunftigen Konflikt mit den europaischen Fiskal-
regeln, wie er oben beschrieben wurde, vor-
gebeugt werden.

In der mittelfristigen Finanzplanung bis 2020
wird durchgehend an der ,schwarzen Null”
festgehalten. Daflr ist im Jahr 2018 noch eine
globale Minderausgabe von 5 Mrd € ver-
anschlagt.’? Diese ware bei der nachsten Haus-
haltsaufstellung, die letztlich schon vor dem
Eckwertebeschluss im Marz des Wahljahres
2017 beginnt, zu bertcksichtigen. Fir 2018 gibt
es folglich nach dem Planungsstand keine Haus-
haltsspielraume mehr. Zwar kénnte abermals
eine gunstiger als erwartete Entwicklung im
Jahr 2017 positiv auf 2018 ausstrahlen. Aller-
dings stellt die unmittelbar nach dem Haus-
haltskabinett den Landern zugesicherte Integra-
tionspauschale von 2 Mrd € bereits eine zusatz-
liche Belastung dar, und es erscheint weiterhin
sinnvoll, mittelfristig wieder einen groferen
Sicherheitsabstand zur Grenze der Schulden-
bremse anzustreben. So kénnten die allmahlich
einsetzenden demografischen Lasten oder in
der Zukunft wieder steigende Finanzierungskos-
ten besser verkraftet werden.

Fir die in den Quartalsibersichten des BMF
erfassten Extrahaushalte des Bundes (ohne Bad
Banks und sonstige kaufmannisch buchende
Einheiten) wird im zweiten Quartal ein Uber-
schuss von 2 Mrd € ausgewiesen, nach einem
leichten Defizit vor Jahresfrist. Zu der Verbes-
serung kam es nicht zuletzt durch Verbuchung
eines Privatisierungserléses beim Finanzmarkt-
stabilisierungsfonds im Zusammenhang mit
dem letztjahrigen Bérsengang der aus der Hypo
Real Estate hervorgegangenen Deutschen
Pfandbriefbank. Im zweiten Halbjahr stehen im
Vorjahresvergleich Belastungen insbesondere
durch die vom Bund angestrebte Riickholung
von 1% Mrd € aus dem Fluthilfefonds und
durch die entfallenden Sonderzufihrungen des
Bundes von 3%2 Mrd € beim Kommunalinvesti-
tionsférderungsfonds sowie von 1%2 Mrd €

beim Energie- und Klimafonds an. Negativ auf
das Gesamtjahresergebnis wirken daruber
hinaus im Vorjahresvergleich noch die bereits im
ersten Quartal verbuchte Ausgleichszahlung
von 2 Mrd € bei der Tilgung einer zehnjahrigen
inflationsindexierten Bundesanleihe™ und die
Abtretung der 2015 erfolgswirksam verein-
nahmten Bankenabgabe von 172 Mrd € an die
neue europaische Abwicklungsbehorde. Das
BMF rechnet flur das Gesamtjahr in seinem
Monatsbericht vom Juli fur die einbezogenen
Extrahaushalte mit einem Defizit von 372 Mrd €,
nach einem Uberschuss von 9 Mrd € im Jahr
2015.

Landerhaushalte™

In der monatlichen Kassenstatistik verzeichne-
ten die Kernhaushalte der Lander im zweiten
Quartal einen Uberschuss von 4% Mrd €, nach
gut 3 Mrd € im gleichen Vorjahreszeitraum. Die
Einnahmen stiegen deutlich um 6%% (5%
Mrd €) dank der nochmals hohen Dynamik des
Steueraufkommens (+ 9% bzw. 5% Mrd €). Die
Ausgaben legten um insgesamt 5% (4 Mrd €)
zu. Sehr starke Zuwachse gab es — offenbar
weiter insbesondere im Zusammenhang mit der
Flichtlingsversorgung — beim laufenden Sach-
aufwand (+ 22% bzw. 12 Mrd €), aber auch
bei den davon ebenfalls betroffenen Zuweisun-
gen an Gebietskorperschaften (vor allem Kom-
munen, insgesamt +7 2% bzw. 1%2 Mrd €). Bei
den Personalausgaben (+ 3%2% bzw. 1 Mrd €)
leistete neben Entgelt- und Besoldungsanhe-
bungen die offenbar weiter deutliche Zunahme
bei der Zahl von Versorgungsempfangenden
einen spurbaren Beitrag.

12 Gegenlber dem Eckwertebeschluss wurde der Betrag
damit bereits etwas verringert, nachdem die Steuerschat-
zung vom Mai fUr den Finanzplanungszeitraum jeweils
Mehreinnahmen von 2%, Mrd € ergeben hatte.

13 Der Bundeshaushalt finanziert die zusatzliche Tilgungs-
last aus der Inflationsindexierung Uber periodengerechte
Zuflhrungen an ein Sondervermogen.

14 Die Entwicklung der Gemeindefinanzen im ersten Quar-
tal wurde in einem Kurzbericht des Monatsberichts Juli
2016 kommentiert. Neuere Daten liegen nicht vor.

... Im Gesamt-
jahr aber
deutliche Ver-
schlechterung
und Defizit
erwartet

Etwas héherer
Uberschuss im
zweiten Quartal
2016 bei noch-
mals dyna-
mischem Steuer-
einnahmenplus



Fur 2016
begrenzte
Haushalts-
verschlechterung
und danach
anhaltende
Uberschiisse
erwartet

Bremen nimmt
Aushahme-
klausel in
Anspruch,
Tilgung in
ferner Zukunft

FUr das Gesamtjahr wird nach der Steuerschat-
zung vom Mai — bei der spurbare Ausfalle durch
Gerichtsurteile im weiteren Jahresverlauf einbe-
zogen sind — mit einer deutlich geringeren
Dynamik der Steuereinnahmen gerechnet
(+ 3%2%, ohne die Gemeindesteuern der Stadt-
staaten). Auch wenn sich der Zuwachs der
fluchtlingsbezogenen Ausgaben im zweiten
Halbjahr deutlich abschwachen durfte, schlosse
damit das Gesamtjahr 2016 schlechter als 2015
(Uberschuss von 3 Mrd €) ab. Im Vergleich zu
den Haushaltsplanungen zeichnet sich aber ein
wesentlich gunstigeres Ergebnis ab. So sahen
diese noch ein Defizit von insgesamt 10%2
Mrd € vor, wahrend das BMF in seiner Juli-Prog-
nose flr 2016 (unter Berticksichtigung der neu
vom Bund zugesicherten Entlastungen etwa
durch die Integrationspauschale) nur noch mit
einem leichten Defizit von %2 Mrd € rechnet. Ab
2017 werden dann anhaltende Uberschusse fiir
die Landerkernhaushalte insgesamt erwartet.
Dies erscheint durchaus plausibel.

Bremen hat mit Begriindung der Fltchtlingslas-
ten in seinen Haushaltsgesetzen'™ fir die Jahre
2016 und 2017 auf die Ausnahmeklausel seiner
bereits in Kraft gesetzten Schuldenbremse zu-
rickgegriffen. Die Zusatzkredite entsprechen je
Jahr etwa 5% der Gesamtausgaben des Jahres
2015. Die aufzustellenden Tilgungsplane sehen
jeweils einschliefSlich des Haushaltsjahres zu-
nachst funf tilgungsfreie Jahre vor, danach sind
gleichmafsige Betrdge in Hohe von insgesamt
lediglich etwa %% der Ausgaben des Jahres
2015 Uber die folgenden 25 Jahre zurlickzuzah-
len. Bei solch langgestreckten Tilgungsplanen
besteht die Gefahr, dass in der Zwischenzeit
weitere Ausnahmefalle erklart werden, fur die
dann ebenfalls wenig ehrgeizige Tilgungsvor-
gaben beschlossen werden. Mit einer solchen
Vorgehensweise droht das Ziel, den Schulden-
stand zu begrenzen, faktisch nicht mehr erreicht
zu werden. Der Stabilitatsrat hat die Haushalts-
planungen beobachtet und bereits fur das lau-
fende Jahr in seiner Juni-Sitzung die von Bre-
men vorgesehenen Konsolidierungsschritte als
unzureichend” klassifiziert sowie ein kurzfris-
tiges Nachbessern eingefordert. Insgesamt
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ware es fur Bremen wichtig, durch zusatzliche
Konsolidierungsmalinahmen den Rickstand
beim Finanzierungssaldo gegenlUber dem
Durchschnitt der Lander deutlich zu verrin-
gern.'®

Fir die 2020 in Kraft zu setzende Reform der
bundesstaatlichen Finanzbeziehungen steht
eine Einigung weiter aus. Der unter den Lan-
dern Ende 2015 erzielte Kompromiss wurde
vom Bund zurlickgewiesen. Dieser Vorschlag
schien vorrangig auf ein fur alle Lander gegen-
Uber dem Status quo deutlich glnstigeres Er-
gebnis zu zielen, indem die Verteilungsmasse
um umfangreiche zusatzliche Bundesmittel (bei-
nahe 10 Mrd €) aufgestockt und dann anhand
6konomisch teilweise kaum zu begriindender,
letztlich politischer Kriterien den einzelnen Lan-
dern zugewiesen werden sollte. Grundsatzlich
ware es naheliegend, dass vor dem Abtreten
weiterer Bundesmittel zunachst die Eigenver-
antwortung der einzelnen Lander fir ihre Haus-
halte spurbar gestarkt wird, nicht zuletzt indem
die Verbindung von zusatzlichen Ausgaben und
den hierfur erforderlichen Steuermitteln deut-
licher wird. Auch vor diesem Hintergrund
spricht nach wie vor viel dafur, landerspezifische
Zu- oder Abschlage bei der Einkommens-
besteuerung zu ermdglichen.' Zudem ent-
stinde so auch ein starkerer Anreiz, zunachst
Wirtschaftlichkeitsreserven zu erschliefSen. Ein
solches Zuschlagsrecht ware zugleich ein geeig-
netes Instrument, das Einhalten der Schulden-
bremse zu erleichtern.

15 Endgultig verabschiedet waren lediglich die Haushalte
des Landes sowie der Stadtgemeinde Bremen. Der Be-
schluss fir Bremerhaven stand noch aus. Angesichts des ge-
ringeren Gewichts dieser Kommune durften sich die im Fol-
genden genannten Grofen aber kaum noch verschieben.
16 Dies gilt ungeachtet der vergleichsweise gunstigen Ent-
wicklung im Haushaltsvollzug bis zur Jahresmitte, mit der es
moglich scheint, auch ohne weiteres Nachsteuern die Kon-
solidierungsauflagen einzuhalten und damit zugleich auf die
Inanspruchnahme der zusatzlichen Kreditermachtigungen
zu verzichten.

17 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Reform der foderalen
Finanzbeziehungen, Monatsbericht, September 2014,
S.35-54.
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Uberschuss
im zweiten
Quartal 2016
splrbar
gestiegen

Krdftige Renten-
anpassung
fahrt zu
beschleunigtem
Ausgaben-
wachstum

Finanzen der
Deutschen Rentenversicherung

Mrd €, vierteljahrlich

74
log. MaRstab
72
Einnahmen
70
68
66
o4 Ausgaben
+6
lin. Mal3stab
Uberschuss (+) bzw. Defizit (-) 4
I I -
- m
- ] I
I I -2
-4
2014 2015 2016

Quelle: Deutsche Rentenversicherung Bund.
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B Sozialversicherungen'®

Rentenversicherung

Die gesetzliche Rentenversicherung erzielte im
zweiten Quartal einen Uberschuss von 1 Mrd €,
womit sich der Saldo wie im ersten Quartal um
Y2 Mrd € gegenUber dem entsprechenden Vor-
jahreswert verbesserte. Die Einnahmen stiegen
mit 4% kraftig, was im Wesentlichen auf die
anhaltend gute Lohn- und Beschaftigungsent-
wicklung zurtckgeht. Angesichts der durch
einen Sonderfaktor' gedampften Renten-
anpassung zur Mitte des letzten Jahres (West:
2,1%; Ost: 22%) wuchsen die Ausgaben dem-
gegenUber mit 3% etwas schwacher.

In diesem Jahr fiel hingegen die Rentenanpas-
sung zur Jahresmitte mit 4,25% im Westen und
5,95% im Osten sehr kraftig aus.2® Dadurch ist
eine deutliche Beschleunigung des Ausgaben-
wachstums in der zweiten Jahreshalfte ange-

legt, wahrend die Einnahmen vergleichsweise
stabil zulegen durften. Im Gesamtjahr 2016
durfte das Defizit daher héher ausfallen als im
Vorjahr (1%2 Mrd €). Die Rucklage wird im lau-
fenden Jahr und angesichts der angelegten ten-
denziell steigenden Defizite danach zunehmend
abgeschmolzen. Nach der im Finanzplan des
Bundes zugrunde gelegten aktuellen Renten-
schatzung bleibt der Beitragssatz aber noch bis
einschliefslich 2020 stabil, ohne die Untergrenze
von 0,2 Monatsausgaben fir die Finanzreserven
zu unterschreiten.

Bis zum Ende des Jahrzehnts dirfte auch das
Versorgungsniveau?" relativ stabil bei Uber
47% verharren. Danach ist mit dem Renten-
zugang der geburtenstarken Jahrgange und
der weiteren Zunahme der Lebenserwartung
aber ein langer anhaltender Anstieg des
Rentnerquotienten und damit ein Absinken des
Rentenniveaus angelegt. Flur eine Dampfung
dieser Entwicklung bei gleichzeitiger Begren-
zung der Abgabenbelastung sollte eine Anhe-
bung des gesetzlichen Rentenalters auch Uber
das Jahr 2029 hinaus nicht ausgeschlossen
werden (vgl. hierzu auch Ausfuhrungen auf
S. 69ff).

18 Die Finanzentwicklung der sozialen Pflegeversicherung
und der gesetzlichen Krankenversicherung im ersten Quar-
tal 2016 wurde in den Kurzberichten der Monatsberichte
Juni bzw. Juli kommentiert. Neuere Daten liegen noch nicht
vor.

19 Durch einen statistischen Sondereffekt, der aus einer
Umstellung der VGR im Jahr 2014 resultiert, war die Anpas-
sung im Jahr 2015 um 1 Prozentpunkt niedriger ausgefal-
len.

20 Die Anpassung ist in diesem Jahr besonders stark, da
neben dem deutlichen Lohnwachstum auch die Beitrags-
satzsenkung im vergangenen Jahr (von 18,9% auf 18,7%)
positiv auf die Rentenanpassung wirkt. Zusatzlich lasst der
Ruckgang des Rentnerquotienten (Verhéaltnis der ,Aqui-
valenzrentner” zu ,Aquivalenzbeitragszahlern”) die Renten
Uber den Nachhaltigkeitsfaktor starker ansteigen. Hinzu
kommt der bereits angesprochene Sonderfaktor.

21 Das Versorgungsniveau der gesetzlichen Rentenversiche-
rung beschreibt das Verhaltnis der Standardrente (bei
Durchschnittsverdienst Uber 45 Beitragsjahre) zum Durch-
schnittsentgelt jeweils vor Steuern und abzuglich der jeweils
relevanten Sozialversicherungsbeitrage.

Rentenniveau bis
2020 relativ
stabil bei weiter
steigendem
gesetzlichen
Rentenalter



Finanzlage im
zweiten Quartal
weiter verbessert

Fur das Gesamt-
jahr deutlicher
Uberschuss zu
erwarten und ...

... mit Blick auf
den Rlicklagen-
anstieg Beitrags-
satzsenkung
erwdgenswert

Bundesagentur fur Arbeit

Die Bundesagentur flr Arbeit (BA) erreichte im
zweiten Quartal 2016 einen Uberschuss von
1 Mrd € (ohne Versorgungsfonds).2? Verglichen
mit dem Vorjahr verbesserte sich damit die
Finanzlage der BA weiter um knapp %2 Mrd €.
Die Einnahmen wuchsen mit 2%2% nur mode-
rat. Dem deutlichen Anstieg der Beitragseinnah-
men (+ 3%2%) stand vor allem ein Minus bei der
zu Jahresbeginn abgesenkten Insolvenzgeld-
umlage gegenuber. Die Gesamtausgaben stag-
nierten praktisch (= %2%). Aufgrund der weiter
niedrigen Arbeitslosigkeit setzte sich der Ruck-
gang beim Arbeitslosengeld| fort (- 39%).
Dampfend wirkte darlber hinaus das Auslaufen
der geforderten Altersteilzeit. DemgegenUber
wurden die MafSnahmen der aktiven Arbeits-
marktpolitik nochmals spurbar ausgeweitet
(+169%), was wohl vor allem mit Qualifizie-
rungsmafnahmen im Zusammenhang mit der
Flichtlingszuwanderung zusammenhangt.

Im Gesamtjahr durfte sich diese Entwicklung im
Grof3en und Ganzen fortsetzen, sodass aus heu-
tiger Sicht ein steigender Uberschuss zu erwar-
ten ist (2015: gut 3%2 Mrd €). Dieser fiele damit
erneut wesentlich héher aus als im Haushalts-
plan der BA veranschlagt (1,8 Mrd €). Der BA-
Haushalt profitiert derzeit einnahmenseitig von
der positiven Beschaftigungs- und Entgeltent-
wicklung und ausgabenseitig von der glnstigen
Arbeitsmarktlage mit niedrigen Arbeitslosen-
zahlen im Versicherungsbereich. Die gute Finanz-
lage der BA sollte aber nicht zum Anlass ge-
nommen werden, Kosten flr versicherungs-
fremde Leistungen aus Beitragsmitteln zu
decken. Vielmehr sollten gesamtgesellschaft-
liche Aufgaben, wie etwa die Arbeitsmarktinte-
gration von Fluchtlingen, aus Steuermitteln
finanziert werden. Angesichts der aktuellen
Erwartungen, dass die glinstigen Arbeitsmarkt-
bedingungen auch langerfristig anhalten, ware
eher zu erwagen, die Beitragszahlerinnen und
-zahler durch eine Beitragssatzsenkung zu ent-
lasten und damit einen weiteren Anstieg der
Rucklage zu dampfen.

Deutsche Bundesbank

Finanzen der Bundesagentur fiir Arbeit

Mrd €, vierteljahrlich
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an den Versorgungsfonds.
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Exkurs:
Zur langerfristigen Entwick-
lung der Alterssicherung

Derzeit wird in Deutschland wieder verstarkt
Uber die Alterssicherung diskutiert. Durch die
aktuell noch gute Finanzlage der gesetzlichen
Rentenversicherung (GRV) scheinen die belas-
tenden demografischen Veranderungen, die
Anlass fur frihere Reformen waren und weiter

22 Auch im Folgenden beziehen sich die angesprochenen
Zahlen auf die BA im operativen Bereich.
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Friihere
Reformen in
Reaktion auf
demografische
Entwicklungen

Offizielle Voraus-
berechnungen
enden im Jahr
2030, demo-
grafischer Druck
hdlt auch
danach an

fortwirken,?? teils in den Hintergrund zu treten.
In einem umlagefinanzierten Rentenversiche-
rungssystem sind Anpassungen aber unver-
meidlich, wenn eine Gesellschaft aufgrund ge-
sunkener Geburtenraten und steigender Lebens-
erwartung altert. Insbesondere jingere Genera-
tionen waren einem starken Beitragssatzanstieg
ausgesetzt, wenn keine Veranderungen an an-
derer Stelle vorgenommen wurden. Innerhalb
der Rentenversicherung sind hierbei das Versor-
gungsniveau und die Rentenbezugsdauer die
anderen entscheidenden Gréf3en.

Vor diesem Hintergrund wurden im vergange-
nen Jahrzehnt eine Dampfung der jahrlichen
Rentenanpassungen und eine stufenweise An-
hebung des gesetzlichen Rentenalters von 65
Jahren auf 67 Jahre beschlossen. Bis zum Jahr
2030 sollten der Rentenbeitragssatzanstieg da-
mit auf maximal 22% begrenzt und das Versor-
gungsniveau der GRV?# bei mindestens 43%
gehalten werden. AufSerdem wurde als neue
Form einer kapitalgedeckten Alterssicherung
die sogenannte Riester-Rente eingefihrt, die
staatlich gefordert wird. Das Ziel war, die ergan-
zende private Altersvorsorge verstarkt in das Be-
wusstsein der Versicherten zu rucken und eine
diesbezlglich verbesserte, freiwillige Vorsor-
gemaoglichkeit als Gegengewicht fir das sin-
kende Versorgungsniveau der GRV zu schaf-
fen.2”

Die bis 2030 geltenden Grenzen fur den Bei-
tragssatz und das GRV-Versorgungsniveau kon-
nen aus heutiger Sicht trotz der jingsten um-
fangreichen Leistungsausweitungen (Mutter-
rente und abschlagsfreie Rente mit 63 Jahren)
eingehalten werden,? wenn insbesondere die
gunstige Beschaftigungsentwicklung weiter an-
halt. Fur die Zeit ab 2030 liegen aber bis heute
keine offiziellen Vorausberechnungen vor. Die
GRV wird dann aufgrund der demografischen
Entwicklung noch starker unter Druck geraten.
Im Folgenden wird auf ausgewahlte Aspekte
der aktuellen Diskussion naher eingegangen.

Altersabsicherung
bei offiziellen Vorausberech-
nungen unterschatzt

Die Anhebung des gesetzlichen Rentenalters
um zwei Jahre bis zum Jahr 2029 ist bei steigen-
der Lebenserwartung ein wichtiger Ansatz-
punkt, um zu verhindern, dass bei einem
Versicherten einer unveranderten Zahl an
Beitragsjahren ein immer langerer Zeitraum des
Rentenbezugs gegenubersteht.?”? Ohne diese
Mafsnahme stiegen die Rentenausgaben in
Relation zu den Beitragszahlungen immer wei-
ter, was zur Finanzierung einen entsprechend
hoheren Beitragssatz erfordern wirde.

Zudem wurde beschlossen, das GRV-Versor-
gungsniveau abzusenken. Die diesbezuglichen
Berechnungen der Bundesregierung weisen die
Entwicklung der Standardrente aus, die (mit
einem Durchschnittseinkommen)2® Uber kon-
stant 45 Beitragsjahre erworben wird und blen-
den somit die Anhebung des gesetzlichen Ren-
tenalters auf 67 Jahre und die damit beabsich-

23 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Perspektiven der gesetz-
lichen Rentenversicherung in Deutschland, Monatsbericht,
April 2008, S. 51ff.

24 Verhéltnis einer jahresdurchschnittlichen Standardrente
abzuglich Kranken- und Pflegeversicherungsbeitrage zum
jahresdurchschnittlichen Entgelt abzuglich Sozialabgaben,
jeweils vor Abzug von Steuern (§ 154 SGB VI).

25 Zusatzlich wurde insbesondere auch die abgabenrecht-
liche Forderung der betrieblichen Altersversorgung ausge-
weitet und ein Anspruch auf Entgeltumwandlung einge-
fuhrt. AufSerdem wurde die Umstellung auf eine nachgela-
gerte Besteuerung fur Renten der GRV beschlossen.

26 Vgl.: Bundesministerium flr Arbeit und Soziales (BMAS),
Rentenversicherungsbericht 2015, November 2015.

27 Von der vollen Wirksamkeit ist als erstes der Geburts-
jahrgang 1964 betroffen, der anstelle im Jahr 2029 mit 65
erst im Jahr 2031 mit 67 Jahren das Rentenalter erreicht.
28 Siehe zu den offiziellen Vorausberechnungen: BMAS,
Rentenversicherungsbericht 2015. Die Fokussierung auf
einen Standardversicherten ermdéglicht zwar einen Vergleich
im Zeitverlauf. Aufgrund der Anhebung des gesetzlichen
Rentenalters erscheint es aber sinnvoll, die Beitragsjahre des
Standardrentners zu erhéhen, da ausdrlcklich auf ein ver-
langertes Arbeitsleben abgezielt wird. Tatsachlich sind die
Erwerbsbiographien der einzelnen Versicherten natirlich
unterschiedlich, wobei hierfur im Zeitverlauf insbesondere
die Beschaftigungslage eine wichtige Rolle spielt. Die
BMAS-Berechnungen unterstellen das geltende Sozialrecht.
Zuklnftige Anhebungen des Beitragssatzes der sozialen
Pflegeversicherung, die von den Rentenbeziehenden anders
als von Erwerbstatigen allein zu tragen sind, wirden die
Relation verschlechtern. Steuerliche Aspekte sind hier eben-
falls ausgeblendet.
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Quellen: Bundesministerium fur Arbeit und Soziales, Rentenversicherungsbericht 2015, November 2015, und eigene Berechnungen. Die
Angaben bis 2029 und fir 45 Beitragsjahre wurden dem Rentenversicherungsbericht entnommen. * Bei sonst unveranderten Annah-
men ist der Fall dargestellt, dass sich die Beitrags- und Ansparzeiten parallel zum gesetzlichen Rentenalter erhdhen. Mit Anhebung des
Rentenalters werden damit fir jedes Jahr unterschiedliche Geburtsjahre verglichen. Die Anhebung auf 67 Jahre erfolgt bis zum Jahr
2029. Das bedeutet, dass ein im Jahr 2029 65-Jahriger erstmals volle zwei Jahre — also bis zum Jahr 2031 — langer arbeiten muss. Dem-
nach zeigt die Abbildung fur das Jahr 2031 die Versorgungsniveaus sowohl eines dann 65- (grau) als auch eines 67-Jahrigen (blau).
1 Summe aus Versorgungsniveau der gesetzlichen Rentenversicherung (GRV) und den Ertrdgen aus einer Riester-Rente. 2 Verhaltnis
von Standardrente der gesetzlichen Rentenversicherung zum Durchschnittsentgelt, jeweils vor Steuern und nach Sozialversicherungsbei-

trégen.
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tigte Verlangerung der Lebensarbeitszeit aus.
Aus Sicht der einzelnen Rentnerinnen und Rent-
ner werden mit langeren Beitragszeiten aber zu-
satzliche Rentenanspruche erworben. Mit einer
entsprechend langeren Erwerbstatigkeit sinkt
das GRV-Versorgungsniveau bei Renteneintritt
nicht von heute knapp 48% auf 44%2% im Jahr
2029, sondern nur halb so stark auf 46%2%
(vgl. oben stehendes Schaubild).??

Welches Absicherungsniveau in der GRV als
ausreichend oder angemessen angesehen wird,
ist letztlich eine politisch zu entscheidende
Frage: Je hoher das Niveau, umso hoher mus-
sen der Beitragssatz und/oder das gesetzliche
Rentenalter ausfallen; je niedriger das Niveau,
desto starker muss zur Absicherung eines
individuell angestrebten Lebensstandards im
Alter zusatzlich privat vorgesorgt werden. Mit
Einfihrung der Riester-Rente im Jahr 2002
sollte dies Uber die gewahrte Zulagenférderung
gerade auch fir Bezieherinnen und Bezieher ge-
ringer Einkommen erleichtert werden. Gemal3

den urspriinglichen Planungen sollte es die Ries-
ter-Rente ermoglichen, die mit den Reformen
vorgesehene Absenkung des GRV-Niveaus in
etwa auszugleichen.

Der Rentenversicherungsbericht unterstellt dies-
bezlglich einen jahrlichen Sparbeitrag von 4%
des Durchschnittsentgelts,?® und setzt fur die

29 Die hier genannten Zahlen zum (GRV- und Gesamt-)Ver-
sorgungsniveau beziehen sich jeweils auf den Zeitpunkt des
Rentenzugangs eines Versicherten (z. B. erreicht hier im Jahr
2029 ein Versicherter bei einem Renteneintritt von 65 Jah-
ren ein GRV-Versorgungsniveau von 44%:% und bei einem
Rentenalter von 66 Jahren und acht Monaten ein Versor-
gungsniveau von 46%2%, d.h., die hier fir ein Kalenderjahr
abgebildeten Beitragszeiten sind mit unterschiedlichen Ge-
burtsjahrgangen verbunden). Die weitere Dampfung der
jahrlichen Rentenanpassungen im Vergleich zum durch-
schnittlichen Lohnwachstum im Verlauf der Rentenbezugs-
phase kann qualitativ fur den entsprechenden Zeitraum an
der Veranderung des GRV-Versorgungsniveaus bei 45 Bei-
tragsjahren im Zeitverlauf abgelesen werden.

30 Wesentliche Annahmen sind: Einzahlung in einen zerti-
fizierten Altersvorsorgevertrag ab dem 21. Lebensjahr (Ein-
tritt ins Erwerbsleben) bzw. ab Einfuhrung der Riester-Forde-
rung bis zum Vollenden des 65. Lebensjahres einschl. der
Riester-Forderung (ab 2008 4% des Einkommens, davor
Staffelung von 1% ab 2002 Uber 2% ab 2004 und 3% ab
2006).
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jahrliche nominale Rendite 4% an. AulSerdem
wird der jahrliche Einzahlungsbetrag jeweils um
eine Kostenpauschale in Hohe von 10% ge-
kurzt.3" Aber auch diese Berechnungen zur
kapitalgedeckten erganzenden Altersvorsorge
blenden aus, dass sich das gesetzliche Rentenein-
trittsalter erhoht. Bis zum Renteneintritt wird also
langer angespart, und der Kapitalstock ist dann
Uber einen kirzeren Zeitraum zu verrenten. Bei-
des flhrt zu einer héheren monatlichen Auszah-
lung der Riester-Rente. Das monatliche Gesamt-
versorgungsniveau aus gesetzlicher und Riester-
Rente steigt durch einen spateren Renteneintritt
also zusatzlich Uber diesen Effekt. Wahrend es
gemals den Berechnungen der Bundesregierung
bis zum Jahr 2029 etwa auf dem aktuell verzeich-
neten Niveau von gut 50% verbleibt, wird so ein
merklich héheres Niveau von 53% erreicht, wenn
man davon ausgeht, dass Beitrags- und Anspar-
zeiten parallel mit dem sich stufenweise erhohen-
den gesetzlichen Rentenalter wachsen (zu Szena-
rien mit vorsichtigeren Renditeannahmen siehe
S. 751.).32 Im Jahr 2031, wenn erstmals Personen
mit 67 Jahren das gesetzliche Rentenalter errei-
chen, betragt der Abstand zwischen dem Ge-
samtversorgungsniveau mit 67 Jahren und dem-
jenigen bei 65 Jahren etwa 22 Prozentpunkte.

Steigender finanzieller Druck
auch ab 2030

Allerdings werden sich die demografischen Ver-
anderungen Uber das Jahr 2030 hinaus fort-
setzen, wobei diesbezlglich die Unsicherheit
naturgemafs grofer ist. Gleichwohl wirden lan-
gerfristige Vorausberechnungen, die aufzeigen,
wie die rentenpolitischen Stellgréfsen aus heu-
tiger Sicht angepasst werden, um die finanzielle
Nachhaltigkeit der GRV abzusichern, die Pla-
nungsgrundlage nicht nur der Politik, sondern
insbesondere auch jlingerer Geburtsjahrgange
verbessern.

Wahrend Versicherte, die im Jahr 1960 mit
65 Jahren in Rente gingen, eine fernere Lebens-
erwartung von etwa 13%. Jahren aufwiesen, lag
sie im Jahr 2011 fir Manner und Frauen im

Durchschnitt schon bei 19 Jahren. Die relative
Rentenbezugsdauer3? stieg in diesem Zeitraum
kraftig von 30% auf 42% (vgl. Schaubild auf
S. 73). Mit der sukzessiven Anhebung des gesetz-
lichen Rentenalters von 65 Jahren auf 67 Jahre
konnte es nun bis zum Jahr 2031, wenn erstmals
Personen im Alter von 67 Jahren das gesetzliche
Rentenalter erreichen, in etwa auf dem derzei-
tigen Niveau stabilsiert werden. Ohne weitere
Anpassungen ware in den Folgejahren aber ereut
ein deutlicher Anstieg zu erwarten. Die relative
Rentenbezugsdauer kdnnte hingegen weitgehend
— obgleich auf historisch hohem Niveau — stabili-
siert werden, wenn das gesetzliche Rentenein-
trittsalter ab dem Jahr 2030 weiter in Stufen von
durchschnittlich einen dreiviertel Monat pro Jahr
auf 69 Jahre im Jahr 2060 angehoben wirde.3#

31 Hierdurch ist neben den bei einer reinen Kapitalanlage
anfallenden Verwaltungs- und Abschlusskosten zusatzlich
auch die Kapitalerhaltungsgarantie abgedeckt. Es werden
jedoch keine Kosten in der Rentenphase insbesondere zur
Absicherung der ungewissen Lebenszeit berticksichtigt.
Durch die Kosten reduziert sich die Rendite in der Anspar-
phase um rd. %2 Prozentpunkt, und insbesondere durften
bei einer Betrachtung einschl. Rentenphase die hier ange-
rechneten Kosten unter dem tatsachlichen Durchschnitt der
am Markt verfligbaren Produkte liegen, vgl.: M. Gasche et
al. (2013), Die Kosten der Riester-Rente im Vergleich, MEA
Discussion Papers 04-2013. Allerdings werden die Kosten
von Riester-Produkten haufig als zu hoch kritisiert. Durch
transparentere Informationen im Rahmen eines Produkt-
informationsblattes soll es fur Verbraucherinnen und Ver-
braucher kinftig einfacher werden, kostenglnstige Ver-
trdge zu identifizieren.

32 Grundsatzlich handelt es sich auch hierbei um standar-
disierte Berechnungen. So kann sich der Anstieg des
individuellen tatsachlichen Renteneintrittsalters von dem
des gesetzlichen unterscheiden. Zu beachten ist u. a. aufSer-
dem, dass sonstiges Einkommen oder Vermdgen, etwa eine
betriebliche Altersvorsorge, Lebensversicherungen, Sparver-
mogen oder nicht gefordertes Wohneigentum, unberutck-
sichtigt bleiben. Umgekehrt wird teilweise auch weniger an-
gespart als im standardisierten Szenario unterstellt.

33 Die relative Rentenbezugsdauer beschreibt das Verhalt-
nis von Rentenbezugszeiten (hier bestimmt als Lebens-
erwartung ab Renteneintrittsalter) zu den vorangegange-
nen Beitragszeiten (hier bestimmt als Renteneintrittsalter
abzliglich 20 Jahren).

34 Den Angaben liegt die fernere Lebenserwartung aus
Variante 2 der 13. koordinierten Bevolkerungsvorausberech-
nung zugrunde (Kontinuitat bei starkerer Zuwanderung).
Vgl.: Statistisches Bundesamt (2015), Bevolkerung Deutsch-
lands bis 2060, 13. koordinierte Bevolkerungsvorausberech-
nung. Die mit dem Aquivalenzprinzip nicht vereinbare Aus-
nahmeregelung, nach der langjahrig Versicherte vorzeitig
ohne Abschlage in Rente gehen kdnnen (aktuell mit 43 Bei-
tragsjahren, bis zum Jahr 2029 steigend auf 45 Beitrags-
jahre), ware in diesem Zusammenhang ebenfalls auf den
Prufstand zu stellen, und es ware naheliegend, zumindest
die erforderlichen Beitragszeiten in den gleichen Stufen wie
das gesetzliche Rentenalter anzuheben.
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Quellen: Statistisches Bundesamt, Bevolkerung Deutschlands bis 2060, 13. koordinierte Bevélkerungsvorausberechnung, 2015 (Varian-
te 2: Kontinuitét bei starkerer Zuwanderung) und eigene Berechnungen. 1 Ungewichteter Durchschnitt zwischen Mannern und Frauen.
2 Relation von Rentenbezugszeiten, hier bestimmt als Lebenserwartung ab Renteneintrittsalter, zu den vorangegangenen Beitragszei-

ten, hier bestimmt als Renteneintrittsalter abztglich 20 Jahren.
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Tatsachlich wurden so erstmals im Jahr 2064 Per-
sonen im Alter von 69 Jahren (Geburtsjahrgang
1995) in Rente gehen. Dies wirde auch verhin-
dern, dass insofern der Rentnerquotient steigt
und damit eine Absenkung des Rentenniveaus
ausgelost wird.3?

Die demografischen Verschiebungen resultieren
allerdings nicht allein aus einer steigenden
Lebenserwartung. Vielmehr ergibt sich aus dem
bis Mitte 2030 erwarteten Zugang der letzten
geburtenstarken Jahrgange bei niedrigeren Be-
setzungszahlen der folgenden Jahrgange ein
zusatzlicher Anpassungsbedarf, da sich hier-
durch (fur sich genommen) das Verhaltnis von

Rentnerinnen und Rentnern zu Beitragszahlerin-
nen und -zahlern splrbar ausweiten wird.
Durch den daraus resultierenden Anstieg des
Rentnerquotienten — insbesondere bis zum Jahr
2035 —ist im gegenwartigen Rahmen ein wei-
teres Absinken des GRV-Versorgungsniveaus
(und ein steigender Beitragssatz) angelegt.
Allerdings kann gleichzeitig das Gesamtversor-

35 Dahinter steht der ,Nachhaltigkeitsfaktor” bei der Ren-
tenanpassung, der die angelegten Beitragssatzerhohungen
begrenzen soll. Dieser verringert (erhoht) die Rentenanpas-
sung bei steigendem (sinkenden) Rentenquotienten, also
der Relation von ,Aquivalenzrentnern” (Rentenausgaben
dividiert durch den Zahlbetrag der Standardrente) zu , Aqui-
valenzbeitragszahlern” (Beitragseinnahmen dividiert durch
den Rentenbeitrag des Durchschnittsverdieners).
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gungsniveau durch ein bei langeren Ansparzei-
ten weiter steigendes Gewicht der geforderten
kapitalgedeckten Vorsorge gestutzt werden.

Um den Einfluss dieser Faktoren auf die Versor-
gungsniveaus abzuschatzen, wird im Folgenden
die Projektion des Rentenversicherungsberichts
schematisch bis zum Jahr 2060 fortgeschrieben
(vgl. Schaubild auf S. 75).38) In den Simulationen
sinkt dabei das GRV-Versorgungsniveau bis zum
Jahr 2060 auf etwa 40%:%, sofern — wie im
Rentenversicherungsbericht — die Beitrags- und
Ansparphase auf 45 Jahre begrenzt bleibt. Bei
einer Verlangerung auf 47 Jahre parallel zu der
beschlossenen Erhéhung des gesetzlichen Ren-
tenalters liegt das GRV-Niveau ab Erreichen der
letzten Anhebungsstufe um etwa 2 Prozent-
punkte héher und damit bei gut 42% im Jahr
2060. Wird darUber hinaus unterstellt, dass die
relative Rentenbezugsdauer auch nach 2031
weitgehend konstant gehalten und dazu die
Erwerbsphase sukzessiv um weitere zwei Jahre
auf 49 Beitragsjahre bis zum Jahr 2060 ver-
langert wird, wurde das Versorgungsniveau der
GRV etwa ab dem Jahr 2035 bei rund 44%
grob stabilisiert.

Die Entwicklung des Gesamtversorgungsniveaus
stellt sich aufgrund des steigenden Gewichts
der kapitalgedeckten Altersvorsorge allerdings
grundlegend anders dar als bei alleiniger Be-
trachtung der GRV-Leistungen:3” So lage — mit
den getroffenen Annahmen zu Renditen und
Sparvolumen — das Gesamtversorgungsniveau
auch fUr die Zeit ab 2030 bereits bei 45 Bei-
tragsjahren durchgehend Uber dem derzeitigen
Wert von etwa 50%. Zwar wirkt sich der Ren-
tenzugang der geburtenstarken Jahrgange bis
Mitte der 2030er Jahre dampfend auf das GRV-
Versorgungsniveau aus. Die hohere Zahl von
Jahren mit Einzahlungen in die Riester-Rente
nach deren Einflhrung im Jahr 2002 schlagt
sich aber vor allem in der Zeit danach in einem
deutlichen Anstieg des Gesamtversorgungs-
niveaus nieder. Wird die relative Rentenbezugs-
phase durch ein Uber 67 Jahre hinaus weiter
steigendes Renteneintrittsalter zusatzlich stabi-
lisiert, erreichen die seit Anfang der achtziger

Jahre Geborenen, fir die eine Einzahlung in
eine geforderte private Altersvorsorge Uber die
gesamte Erwerbsphase unterstellt wird, sogar
ein  Gesamtversorgungsniveau von etwa
58%:%. Wenn hingegen das Rentenalter nicht
Uber 67 Jahre hinaus erhoht wird, sanke das

36 Da differenziertere Berechnungen mit dem umfassende-
ren Datenkranz und Modell der Bundesregierung oder der
GRV nicht vorliegen, wurde eine vereinfachte Simulation
durchgefuhrt. In dem hier abgebildeten Szenario wird
unterstellt, dass ab dem Jahr 2030 die Pro-Kopf-Léhne (bei
demografiebedingt rlcklaufigem Beschaftigungsstand) pro
Jahr nominal um 3% steigen und die Rendite bei 4% liegt.
Damit werden die entsprechenden Annahmen aus dem
Rentenversicherungsbericht unverandert fortgeschrieben,
vgl.: BMAS (2015), a.a.O. Mit einer erwarteten Inflations-
rate von unter, aber nahe 2% impliziert dies ein jahres-
durchschnittliches reales Lohn- und Wirtschaftswachstum
von knapp 1% und eine reale Rendite von 2%. Zur Ermitt-
lung der Rentenanpassungen wird der Rentnerquotient
durch den demografischen Altenquotienten (definiert als
das Verhaltnis der Uber 65-Jahrigen zu den 20- bis unter
65-Jahrigen) aus der 13. Bevolkerungsvorausberechnung
(Variante 2: Geburtenziffer konstant bei 1,4 Kindern je Frau,
steigende Lebenserwartung, langfristiger Wanderungssaldo
200 000 Personen pro Jahr) approximiert. Fiihrt die weitere
Anhebung des Rentenalters zu ldngeren Erwerbsphasen, so
wirden die Versorgungsniveaus dadurch hier eher zu nied-
rig ausgewiesen. AufSerdem wird von 2030 bis 2035 zu-
nachst ein aufgrund der dann in Rente gehenden geburten-
starken Jahrgange kraftiger und in der Folgezeit deutlich
schwacherer Anstieg des Beitragssatzes von 21,8% im Jahr
2030 auf 22,8% bis zum Jahr 2035 bzw. gut 24% im Jahr
2060 unterstellt. Eine ahnliche GroéfRenordnung des Bei-
tragssatzanstiegs bis 2060 ergibt sich auch aus dem Bericht
der Ageing Working Group 2015, vgl.: Europdische Kom-
mission (2015), The 2015 Ageing Report. Reagieren die Ver-
sicherten auf eine weitere Anhebung der Regelaltersgrenze
mit einer Ausdehnung ihrer Erwerbstatigkeit, durfte der Bei-
tragssatzanstieg gedampft werden. Fir eine ahnliche
Erhdhung des Rentenalters von 67 auf 69 Jahre wurde ein
dampfender Effekt von =% Prozentpunkt berechnet, vgl.:
Bach et al. (2014), Wirkungen von Rentenreformen auf Ren-
tenbeitrag und Rentenniveau sowie Beschaftigungseffekte
der Rentenbeitragsanderung, DIW Berlin und MEA, Berlin,
Miinchen. Dies wirde aber die hier vorgestellten Ergebnisse
nicht wesentlich beeinflussen. Hinsichtlich der Riester-Rente
wird zudem die in den offiziellen Berechnungen unterstellte
Kostenquote von 10% angesetzt.

37 In den Szenarien sparen die Geburtsjahrgange ab 1982
erstmals Uber die gesamte Erwerbszeit in der Riester-Rente
an. Fur die Jahrgange ab 1988, die im Jahr 2055 das 67.
Lebensjahr erreichen, wird erstmals die maximale Einzah-
lung von 4% des Einkommens Uber die gesamte Erwerbs-
phase berlcksichtigt. Dabei wird in diesen an den Renten-
versicherungsbericht angelehnten Berechnungen lediglich
beispielhaft das mogliche Versorgungsniveau bei Orientie-
rung an der Intention des Bundesgesetzgebers nach-
gezeichnet. Trotz umfangreicher staatlicher Zulagen, die
nicht zuletzt bei niedrigen Einkommen und Familien mit
Kindern den Uberwiegenden Teil ausmachen, verfligt offen-
bar ein guter Teil der Rentenversicherten nicht Uber einen
Riester-Vertrag. Viele Versicherte dirften aber (alternativ
oder zusatzlich) andere Spar- oder Vorsorgeformen gewahlt
haben (etwa im Rahmen der betrieblichen Altersversor-
gung, Lebensversicherungen, sonstiges Finanzvermogen
oder Wohneigentum).
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Quelle: Bundesministerium fur Arbeit und Soziales, Rentenversicherungsbericht 2015, November 2015; und eigene Berechnungen. * Fir
die zugrunde liegenden Annahmen vergleiche Abbildungen auf S. 71 und 73 sowie FuRnote 36 im Text auf S. 74. Die Anhebung des
Rentenalters auf 69 Jahre beginnt mit dem Jahr 2030 und endet im Jahr 2060. Tatséchlich werden so erstmals im Jahr 2064 Personen
im Alter von 69 Jahren (Geburtsjahrgang ab 1995) in Rente gehen. 1 Summe aus Versorgungsniveau der gesetzlichen Rentenversiche-
rung (GRV) und den Ertrdgen aus einer Riester-Rente. 2 Verhaltnis von Standardrente der gesetzlichen Rentenversicherung zum Durch-
schnittsentgelt, jeweils vor Steuern und nach Sozialversicherungsbeitragen.
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Gesamtversorgungsniveau aufgrund der anstei-
genden Lebenserwartung etwa ab dem Jahr
2050 wieder leicht.

Einfluss unterschiedlicher
Renditen

Der Rentenversicherungsbericht der Bundes-
regierung unterstellt bei der Bestimmung des
Gesamtversorgungsniveaus eine nominale Ren-
dite von 4%, die auch in den zuvor vorgestellten
Berechnungen zugrunde gelegt wurde. Ein sol-
cher Wert wird angesichts der seit einigen Jah-
ren deutlich gesunkenen Zinsen vielfach als zu

hoch kritisiert. Um die Bedeutung unterschied-
licher Renditeannahmen zu verdeutlichen, wur-
den verschiedene Szenarien berechnet, wobei
hierzu als Basislinie der Fall einer weiteren Anhe-
bung des gesetzlichen Rentenalters bis zum Jahr
2060 auf rund 69 Jahre angenommen wird.

So wird zum einen eine alternative Verzinsung
in Hohe von 3% unterstellt. Der Nominalzins
entsprache dann etwa dem durchschnittlichen
nominalen Lohnwachstum pro Kopf und lage
damit, bei einem mittel- bis langfristigen jahr-
lichen Potenzialwachstum von knapp 1% und
einem Preisanstieg von knapp 2%, etwas Uber
dem Wachstum des nominalen Bruttoinlands-
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produkts (BIP). Ein weiteres Szenario legt eine
nochmals deutlich niedrigere nominale Rendite
von exemplarisch 1%2% zugrunde. Bei einem
Preisanstieg von knapp 2% — und damit gemal3
der Vorstellung des Eurosystems von Preisstabi-
litat — impliziert dies einen Realzins, der uUber
einen sehr langen Zeitraum negativ ware und
spurbar unter dem hier unterstellten realen
Wachstum lage.?® Eine solche Setzung ware
ungewohnlich3? und dirfte bereits ausgespro-
chen vorsichtig sein. Das dritte Szenario geht
schliefSlich davon aus, dass die Kapitalerhal-
tungsgarantie der Riester-Rente greift, sich also
die durchschnittliche nominale Rendite nach
Abzug der Kosten auf 0% beliefe.4® Diese Kon-
stellation erscheint aber im Zusammenspiel mit
den unverandert unterstellten nominalen ge-
samtwirtschaftlichen (Lohn-)Wachstumsraten
von etwa 3% Uber den Gesamtzeitraum
unrealistisch niedrig.

Naturgemaf$ ware bei einer niedrigeren Rendite
der privaten Altersvorsorge das Gesamtver-
sorgungsniveau geringer (siehe Schaubild auf
S. 75). Es sanke bei einer sehr niedrigen Verzin-
sung von 1%2% Uber 50 Jahre zunachst leicht
auf etwa 49% im Jahr 2035, wirde aber im
weiteren Verlauf wieder den aktuellen Wert von
gut 50% erreichen. Selbst wenn lediglich die
eingezahlten Eigenmittel sowie die staatlichen
Zulagen ausgezahlt (Kapitalschutz-Szenario)
wurden, konnte das Gesamtversorgungsniveau
etwa ab dem Jahr 2035 bei 4872% stabilisiert
werden. Bei einer Rendite von 3% lage das
Gesamtversorgungsniveau bis 2035 recht stabil
bei gut 51%, wichse dann bis 2053 auf 542 %
und bliebe im weiteren Verlauf auf diesem
Niveau etwa konstant.

Schlussfolgerungen

Aufgrund des demografischen Wandels kénnen
nicht alle Parameter des umlagefinanzierten
Rentensystems stabil gehalten werden. Im letz-
ten Jahrzehnt wurden daher verschiedene Malfs-
nahmen beschlossen, die einen Kompromiss
aus einem hoheren Beitragssatz, einem spate-

ren Renteneintrittsalter und einem sinkenden
(relativen) Versorgungsniveau darstellen. Die
voranstehenden Berechnungen unterstreichen
die Herausforderungen, vor denen insbeson-
dere die GRV jenseits des bisherigen, bis zum
Jahr 2030 reichenden Planungshorizonts stehen
wird. Das Vertrauen in die Rentenversicherung
konnte gestarkt und die Unsicherheit hinsicht-
lich der finanziellen Absicherung im Alter verrin-
gert werden, wenn deutlich gemacht wirde,
wie die langfristigen Anpassungsregeln fur die
GRV-Parameter Rentenalter, Versorgungsniveau
und Beitragssatz aus heutiger Sicht ausgestaltet
werden sollen.*” Um rechtzeitig aussagekraf-
tige OrientierungsgrofSen auch fur den Bedarf
an erganzender privater Vorsorge zu geben und
damit die Planungssicherheit zu starken, ware
es entscheidend, auch offizielle Vorausberech-
nungen Uber das Jahr 2030 hinaus vorzule-
gen.*? Alternative Szenarien kénnten die Ent-

38 Die allgemeine Preissteigerung sollte die nominalen Zin-
sen und Lohne langfristig in gleicher Weise beeinflussen
und somit fUr die als Relationen definierten Versorgungs-
niveaus nicht entscheidend sein. Generell ist fr die Simula-
tionsergebnisse das Zins-Lohn-Differenzial relevant.

39 Im Tragféhigkeitsbericht der Bundesregierung wird von
einem realen BIP-Wachstum von etwa 1% und einem
Realzins von 3% als Ausgangssituation ausgegangen, vgl.
BMF, Vierter Bericht zur Tragfahigkeit der offentlichen
Finanzen, Februar 2016. Auch im Tragfahigkeitsbericht der
Européischen Kommission wird langfristig wieder ein posi-
tives Zins-Wachstums-Differenzial unterstellt, vgl.: Fiscal Sus-
tainability Report 2015, Institutional Paper, 18. Januar 2016.
40 Ein Riester-Vertrag garantiert zum Auszahlungszeitpunkt
mindestens die eingezahlten Beitrdge einschl. der staat-
lichen Forderung.

41 DarUber hinaus kénnte grundsatzlich auch der steuerfinan-
zierte Bundeszuschuss angepasst werden. Dieser lasst sich gut
zur Abgeltung versicherungsfremder Leistungen rechtfertigen,
ware allerdings zur Finanzierung regularer dquivalenzorientier-
ter Renten ein Fremdkorper. Er wird daher hier als potenzielle
Finanzierungsquelle der Rentenversicherung ausgeblendet.
Auch eine teilweise diskutierte Ausweitung des Versicherungs-
kreises der GRV brachte keine nachhaltige Losung fur den aus
der Demografie langerfristig resultierenden Anpassungsbedarf
mit sich. Zwar kénnten die neuen Versicherten vortberge-
hend die Finanzlage der Rentenversicherung verbessern,
solange sie Beitragszahlungen leisten. Dem stehen langfristig
aber auch zusatzliche Anspriche gegentuber, die dann in der
Rentenphase zu Buche schlagen. Unterscheiden sich die
demografischen Merkmale der neuen nicht von den bis-
herigen Versicherten, ist der Problemdruck langfristig unver-
andert.

42 Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank, Demographischer
Wandel und langfristige Tragfahigkeit der offentlichen
Finanzen in Deutschland, Monatsbericht, Juli 2009, S. 46,
aber auch entsprechende Vorschlage vom Sozialbeirat der
Bundesregierung (vgl. Gutachten des Sozialbeirats zum Ren-
tenversicherungsbericht 2015, Bundestagsdrucksache 18/
6870, Tz. 27 ff.).
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wicklung bei positiven und negativen Abwei-
chungen von den Erwartungen illustrieren.

Hier geht es zum einen um die Frage, in wel-
chem Umfang voraussichtlich die GRV den
Lebensstandard absichern wird. Dabei ist es fur
die finanzielle Entwicklung der GRV, aber auch
fur die von ihr abgesicherten individuellen Ver-
sorgungsniveaus von besonderer Bedeutung,
durch glnstige gesamtwirtschaftliche Rahmen-
bedingungen einen hohen Beschaftigungsstand
zu unterstitzen und damit auch relativ konti-
nuierliche Erwerbsbiografien zu ermdglichen.
Das Aquivalenzprinzip ist ein wichtiges Aus-
gestaltungsmerkmal der beitragsfinanzierten
GRV in Deutschland, und es begrenzt beispiels-
weise die von den Rentenversicherungsbeitra-
gen ausgehenden, insbesondere den Arbeits-
markt betreffenden Verzerrungen. Das Vermei-
den von Armut wird als gesamtgesellschaftliche
Aufgabe im bestehenden System der sozialen
Sicherung grundsatzlich nicht durch das Ver-
sicherungssystem, sondern aus den Haushalten
der Gebietskorperschaften steuerfinanziert. Da-
bei knlUpfen die entsprechenden, gezielt auf
Armutsvermeidung angelegten Transfers an der
individuellen Bedurftigkeit an und berlcksich-
tigen etwa vorhandene zusatzliche Einkommen
oder Vermogen.

Neben dem in Aussicht gestellten Rentenniveau
sollte mit den Vorausberechnungen zum ande-
ren aufgezeigt werden, wie die Parameter Bei-
tragssatz und gesetzliches Rentenalter ange-
passt werden sollen, um die Finanzierung zu ge-
wahrleisten. Grundsatzlich kann mit einem
hoheren Beitragssatz ein hoheres Versorgungs-
niveau bei gegebenem Rentenalter finanziert
werden. Damit steigt aber die Belastung der
Beitragszahler, und eine zunehmende und hohe
Abgabenbelastung hat im Allgemeinen nega-
tive RUckwirkungen auf die wirtschaftliche Ent-
wicklung, die letztlich die Finanzierungsbasis fur
das Umlagesystem bildet.#® Dies gilt umso
mehr, als nicht nur fur die GRV, sondern auch
bei der gesetzlichen Kranken- und der sozialen
Pflegeversicherung aufgrund der demogra-
fischen Entwicklung steigende Beitragssatze an-
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gelegt sind. Auf die Haushalte der Gebietskor-
perschaften kommen zudem wachsende
demografiebedingte Lasten (u.a. Bundes-
zuschusse an die GRV, die mit dem Beitragssatz
wachsen, oder Pensionslasten) zu, wodurch
Druck zu einer starkeren Steuerbelastung ent-
steht. Angesichts einer bereits heute recht
hohen Abgabenlast liegt es mit Blick auf die ge-
samtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen da-
her nahe, den durch die Alterung angelegten
Anstieg des Rentenbeitragssatzes auch weiter-
hin durch eine Mitanpassung der anderen Pa-
rameter zumindest zu begrenzen.

Soll ein héheres GRV-Versorgungsniveau (im
Vergleich zum derzeit zu erwartenden) erreicht
und gleichzeitig ein starkerer als angelegter An-
stieg des Beitragssatzes vermieden werden, so
ist letztlich am gesetzlichen Rentenalter an-
zusetzen. Indem dieses beispielsweise im Ein-
klang mit der steigenden Lebenserwartung wei-
ter erhdht wird, kann das — mit mehr als 40%
bereits historisch hohe — Verhaltnis der Renten-
bezugs- zur Erwerbsphase Uber das Jahr 2029
hinaus stabilisiert werden. Konkret stiege in die-
sem Fall das gesetzliche Rentenalter bis zum
Jahr 2060 auf etwa 69 Jahre. Gleichzeitig wir-
den bei der daraus resultierenden erhohten Be-
schaftigung das Wirtschaftswachstum und die
Lohnsumme als Basis des Umlagesystems (wie
auch der Finanzierung des Ubrigen Staatshaus-
halts) gestltzt, wenn die Relation von Beschaf-
tigten zu Rentnerinnen und Rentnern nicht so
stark schrumpft. Spielraum fir eine solche Ver-
langerung der Erwerbsphase eréffnet unter an-
derem, dass die hohere Lebenserwartung hau-
fig mit einer besseren Gesundheit bei einem ge-
gebenen Alter einhergehen dirfte. Ungeachtet
dessen kann eine Fortsetzung der Erwerbstatig-
keit im hoheren Alter nur eingeschrankt oder
nicht mehr moglich sein. Hier sind aber bei-
spielsweise im Rahmen der GRV auch heute

43 Hiervon ist schon wegen des Zwangscharakters der Ren-
tenbeitrage auszugehen. Allerdings dirften die Beitrage an
die gesetzliche Renten- und Arbeitslosenversicherung ent-
sprechend dem dort weitgehend bestehenden Aquivalenz-
prinzip weniger stark als Steuern empfunden werden als
reguldre Steuern oder die Beitrage zur gesetzlichen Kran-
ken- und sozialen Pflegeversicherung.
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schon Maoglichkeiten fir einen friheren Renten-
eintritt bei Erwerbsunfahigkeit vorgesehen.

Selbst wenn die standardisierte Rentenbezugs-
dauer im Verhaltnis zum Zeitraum der Beitrags-
zahlungen mit einer solchen Anhebung des
Rentenalters auf 69 Jahre stabilisiert wurde, ist
dennoch mit einem weiteren erheblichen An-
stieg des Beitragssatzes auf eine Grofdenord-
nung von 24% zu rechnen. Aufserdem ginge
das GRV-Versorgungsniveau von derzeit rund
48% auf etwa 44% zurtck (im Vergleich zu
einem Ruckgang auf etwa 42% ohne diese wei-
tere Anhebung).* Ausschlaggebend dabei ist,
dass sich durch den bereits beschriebenen Ren-
teneintritt der letzten geburtenstarken Jahr-
gange bis etwa zur Mitte der 2030er Jahren das
Verhaltnis von Beschaftigten zu Rentnerinnen
und Rentnern deutlich verschlechtert und dies
gemafs den derzeitigen Regelungen teils durch
hohere Beitragssatze und teils durch niedrigere
Rentenniveaus aufgefangen wird. Bertcksich-
tigte das Rentenalter — wie vorgeschlagen — die
steigende Lebenserwartung, waren aber im
weiteren Verlauf auch bei einer unverandert
niedrigen Geburtenziffer und damit ricklaufiger
Bevolkerungszahlen ein in etwa stabiler Rent-
nerquotient und damit ein relativ stabiles Ver-
sorgungsniveau durch die GRV abgesichert.
Sollten indes der angelegte starke Beitragssatz-
anstieg weiter gedampft und/oder ein hoheres
Versorgungsniveau der GRV erreicht werden,
mUsste das gesetzliche Rentenalter im Zeitver-
lauf starker steigen.

Bei der Diskussion um die Entwicklung des stan-
dardisierten Versorgungsniveaus der gesetz-
lichen Rentenversicherung ist zu beachten, dass
dieses tendenziell zu niedrig ausgewiesen wird,
wenn — wie im Rentenversicherungsbericht —
die beschlossene Erhéhung des gesetzlichen
Renteneintrittsalters ausgeblendet bleibt.
Auf3erdem erhoéht sich das Gesamtversorgungs-
niveau im Vergleich zum derzeitigen Niveau,
wenn in dem bei der Riester-Rente vorgesehe-

nen Umfang privat vorgesorgt wird.#* Selbst bei
deutlich niedrigeren Renditen als im Rentenver-
sicherungsbericht unterstellt, kommt es hier zu
einer Stabilisierung des Gesamtversorgungs-
niveaus. Auch wenn das derzeit sehr niedrige
Zinsniveau uber etliche Jahre anhielte, relativiert
sich dies angesichts des Anlagehorizonts bei der
Altersvorsorge mit insgesamt etwa einem hal-
ben Jahrhundert. Im Hinblick auf die staatliche
Forderung der privaten Altersvorsorge ware es
aber — wie aktuell diskutiert — durchaus emp-
fehlenswert, diese zu vereinfachen und ihre
Transparenz zu erhdhen. Dabei kdnnten die
Informationen zu den jeweiligen Kosten und
den zu erwartenden Auszahlungen (insbeson-
dere Riester-Rente und betriebliche Altersvor-
sorge) verbessert werden, sodass die Versicher-
ten auch einen einfacheren Uberblick ber ihr
potenzielles Gesamtversorgungsniveau aus heu-
tiger Sicht erhalten.

Alles in allem sollte die aktuell glinstige Finanz-
lage der GRV und die nur bis zum Jahr 2029
reichenden offiziellen Vorausberechnungen
nicht dartber hinwegtauschen, dass weitere
Anpassungen unvermeidlich sind, um ihre finan-
zielle Tragfahigkeit sicherzustellen. Dabei sollte
eine langere Lebensarbeitszeit nicht tabuisiert,
sondern als ein wesentlicher Faktor mit bertck-
sichtigt werden.

44 Um den einzelnen Versicherten eine hohere individuelle
Flexibilitat im Hinblick auf das gewunschte eigene GRV-Ver-
sorgungsniveau zu geben, kdnnten weitere Regelungen ge-
troffen werden, die einen individuellen Renteneintritt erst
nach dem regularen gesetzlichen Renteneintrittsalter weiter
erleichtern. Dabei ware allerdings auch die Planbarkeit auf
der Seite der Arbeitgeberinnen und Arbeitgeber zu berlick-
sichtigen.

45 Die hier vorgenommenen Berechnungen knlpfen am
standardisierten Vorgehen des Rentenversicherungsberichts
an, dessen Kennzahlen haufig im Fokus der 6ffentlichen
Diskussion stehen. Es wird dabei unterstellt, dass mit der
staatlich geforderten Riester-Rente eine zusatzliche private
Altersvorsorge betrieben wird. Derzeit besitzen bei Weitem
nicht alle Forderberechtigten einen Riester-Vertrag mit dem
hier angerechneten Vorsorgeumfang. Allerdings beschrankt
sich die Altersvorsorge in vielen Fallen auch nicht auf diese
Form, sondern wird auch durch vielfaltige andere Anlage-
formen betrieben oder erganzt.





