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Möglichkeiten
und Grenzen
einer verstärkten
Kapitaldeckung
der gesetzlichen
Alterssicherung
in Deutschland

In Deutschland findet ebenso wie in

vielen anderen Industriestaaten eine

Verschiebung der Altersstruktur der

Bevölkerung statt, die sich weiter ver-

stärken und die sozialen Sicherungs-

systeme zunehmend belasten wird. Vor

allem im Hinblick auf die gesetzliche

Rentenversicherung wird deshalb so-

wohl im akademischen als auch im po-

litischen Bereich diskutiert, ob das in

Deutschland schon lange bestehende

Umlageverfahren durch ein Kapital-

deckungsverfahren ergänzt oder sogar

ersetzt werden sollte. Im folgenden

werden die beiden Finanzierungsalter-

nativen in ihren Grundzügen darge-

stellt und ihre Eignung in Anbetracht

der zu erwartenden demographischen

Entwicklung geprüft. Darauf aufbau-

end sollen einige Schluûfolgerungen

für Deutschland gezogen werden.

Grundzüge des Umlage- und des

Kapitaldeckungsverfahrens

Alterssicherungssysteme sind durch eine Viel-

zahl von Merkmalen gekennzeichnet und im

internationalen Vergleich unterschiedlich aus-

gestaltet. Hinsichtlich ihrer Finanzierung

können aber letztlich alle Formen auf die bei-

den Grundtypen Umlageverfahren und Kapi-

taldeckungsverfahren zurückgeführt werden.

Das Umlageverfahren basiert auf dem Kon-

zept des sogenannten Generationenvertra-

ges, wonach die erwerbsfähigen für die nicht

mehr erwerbsfähigen Mitglieder einer Gesell-

schaft zu sorgen haben. Dabei werden die

Grundtypen
einer Alters-
sicherung:

Umlage-
verfahren ...
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laufenden (Beitrags- bzw. Steuer-) Einnah-

men unmittelbar zur Deckung der laufenden

(Renten-) Ausgaben verwendet. Eine Rück-

lage hat allein den Zweck, bei im kürzerfristi-

gen Verlauf schwankenden Ein- und Auszah-

lungen stets die Liquidität zu gewährleisten,

ohne auf die Kreditmärkte zurückgreifen zu

müssen. Zentrale Parameter eines beitrags-

finanzierten Umlagesystems sind das Renten-

niveau als Verhältnis von Durchschnittsrente

und Durchschnittsentgelt sowie der Rentner-

quotient als Verhältnis von Rentenempfän-

gern zu Beitragszahlern. Sind das Renten-

niveau und der Rentnerquotient gegeben, so

ist automatisch auch der Beitragssatz be-

stimmt. Nimmt der Anteil der ¾lteren zu, so

muû bei gegebenem Rentenniveau der Bei-

tragssatz steigen. Diese Regel kann nur

durchbrochen werden, wenn zusätzliche Ein-

nahmequellen wie etwa Zuweisungen aus

anderen öffentlichen Haushalten erschlossen

werden. Doch müssen auch diese Mittel

finanziert werden.

Im Unterschied zum Umlageverfahren erfolgt

der Budgetausgleich in einer kapitalgedeck-

ten Rentenversicherung nicht pro Jahr, son-

dern über die durchschnittliche Lebensspanne

hinweg, wobei einer Phase der Kapitalan-

sammlung eine solche der Kapitalauflösung

folgt. Für jede Risikogruppe (z.B. Männer

oder Frauen eines bestimmten Jahrgangs)

muû der Barwert der Beitragszahlungen dem

Barwert der Rentenleistungen entsprechen.

Die Rendite eines Alterssicherungssystems er-

gibt sich für den Einzelnen aus der Beziehung

von Rentenzahlungen zu Beitragsleistungen.

In einer umlagefinanzierten Rentenversiche-

rung mit vollständiger Beitragsäquivalenz1)

entspricht sie für in ein bestehendes System

Eintretende unter vereinfachenden Annahmen

insgesamt der Wachstumsrate der Lohn-

summe, die sich wiederum aus der Verän-

derung des Durchschnittsentgelts und der

Beschäftigtenzahl zusammensetzt.2) Dagegen

ergibt sie sich im Kapitaldeckungsverfahren

aus der an den Märkten erzielten Rendite der

Beiträge. Unabhängig von der Finanzierungs-

form fällt die Rendite aus einzelwirtschaftlicher

Sicht in jeder Versicherung um so gröûer aus,

je höher die individuelle Lebenserwartung ist.

Bedeutung des Finanzierungsverfahrens

in einer alternden Gesellschaft

Langfristige Bevölkerungsprognosen für die

Bundesrepublik Deutschland zeigen einen

starken Rückgang der Gesamtbevölkerung.

Im folgenden wird in Übereinstimmung mit

den meisten demographischen Vorausbe-

rechnungen davon ausgegangen, daû sie in

den nächsten 30 Jahren um etwa 10 Millio-

nen abnehmen wird, während die Anzahl äl-

terer Menschen um etwa 6 Millionen steigen

dürfte. Das Verhältnis der Personen im Alter

von 60 Jahren und darüber zur Anzahl der

Personen im erwerbsfähigen Alter zwischen

20 und unter 60 Jahren, der sogenannte

Altenquotient, dürfte sich aus heutiger Sicht

bis zum Jahr 2030 auf knapp 75% annä-

hernd verdoppeln (vgl. hierzu das Schaubild

auf S. 17). Das Umlageverfahren der Renten-

1 Ohne Invaliden- oder Hinterbliebenenversorgung und
ohne beitragsfinanzierte ¹versicherungsfremde Leistun-
genª.
2 In der Einführungsphase ist die Rendite freilich wesent-
lich gröûer.
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versicherung gerät damit in eine bedrohliche

Zwickmühle, auch wenn man berücksichtigt,

daû hier letztlich nicht der Altenquotient,

sondern das Verhältnis von Rentnern zu Bei-

tragszahlern entscheidend ist.

Wie sich die Relation der Beitragszahler zu

den erwerbsfähigen Personen (den poten-

tiellen Beitragszahlern) entwickelt, hängt

wesentlich von der Lage am Arbeitsmarkt ab.

Nicht alle Personen im erwerbsfähigen Alter

bieten ihre Arbeitskraft am Markt an (Nicht-

erwerbstätige), und nicht alle Anbieter von

Arbeit haben eine versicherungspflichtige

Beschäftigung (Arbeitslose, Selbständige, Be-

amte). Gegenwärtig sind nur etwa zwei

Drittel der erwerbsfähigen Personen auch ab-

hängig Beschäftigte. Sollte diese Relation

fortbestehen, dann ergäbe sich für das Jahr

2030 eine Lücke von 17 Millionen Beitrags-

zahlern, die erforderlich wären, um den Rent-

nerquotienten zu stabilisieren. Daran wird

deutlich, daû eine Verbesserung der Arbeits-

marktlage und eine höhere Erwerbsbeteili-

gung das Rentenproblem zwar mildern, aber

selbst bei ausgesprochen günstiger Entwick-

lung nicht lösen können.3)

Die zu erwartenden demographischen Verän-

derungen werden über die Rentenproblema-

tik hinaus nicht ohne Auswirkungen auf das

Wachstum und die Verteilung des Sozialpro-

dukts bleiben, was wiederum den finanziellen

Spielraum für die Alterssicherung beeinfluût.

Die möglichen gesamtwirtschaftlichen Konse-

quenzen der Bevölkerungsentwicklung und

die daraus resultierenden Auswirkungen auf

die Alterssicherung sollen im folgenden an-

hand eines im Anhang näher beschriebenen

einfachen makroökonomischen Modells skiz-

ziert werden. In diesem Modell werden die

projizierten Bevölkerungsparameter als exo-

gene Variablen behandelt und die Auswir-

kungen auf Entstehung und Verteilung des

%
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3 In der Bevölkerungsvorausberechnung wurde ein kon-
stanter Einwanderungsüberschuû von jährlich 80 000
Personen mit einem Durchschnittsalter von 25 Jahren
angenommen. Sensitivitätsrechnungen mit deutlich hö-
heren Zuwanderungen weisen aus, daû auch dadurch die
Altersstrukturverschiebung lediglich gebremst, nicht je-
doch vermieden werden kann.

Bedeutung des
Arbeitsmarktes

Makro-
ökonomische
Bedeutung
des demo-
graphischen
Trends ...

... dargestellt
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Sozialprodukts endogen berechnet (vgl. im

einzelnen die nebenstehende Tabelle).

Die zu erwartende Bevölkerungsentwicklung

führt zu einem zunächst verhaltenen, dann

aber sich zunehmend beschleunigenden

Rückgang der Zahl der beitragspflichtig Be-

schäftigten. Daraus resultiert eine fortschrei-

tende Verlangsamung des Wirtschaftswachs-

tums. Wie stark diese letztlich ausfällt, hängt

aber nicht nur von der im Modell endogen

bestimmten Entwicklung der Produktionsfak-

toren Arbeit und Kapital ab, sondern auch

von der Zunahme der totalen Faktorproduk-

tivität, die als Resultat des technischen Fort-

schritts angesehen werden kann und deren

Setzung die Modellergebnisse erheblich be-

einfluût. In den Modellrechnungen wurde in

der Grundvariante eine Fortschrittsrate von

1% pro Jahr unterstellt (vgl. hierzu im einzel-

nen die Ausführungen im Anhang).

Bei unveränderter Beschäftigungsquote (als

Verhältnis der Beitragszahler zu den Erwerbs-

fähigen) könnte das reale Sozialprodukt zwi-

schen 2020 und 2030 sogar absolut zurück-

gehen, pro Kopf der schrumpfenden Bevölke-

rung wird sich jedoch auch dann noch ein

realer Produktionszuwachs einstellen. Nimmt

die Beschäftigungsquote dagegen zu, so

wächst die Pro-Kopf-Produktion stärker, wäh-

rend der Reallohnanstieg wegen des Einsat-

zes von zusätzlichen Arbeitskräften mit ten-

denziell sinkender Produktivität leicht ge-

dämpft wird.

Hinsichtlich der Verteilung des Sozialprodukts

zwischen ¹Altenª und ¹Jungenª haben ent-

weder die Rentner oder die Beitragszahler die

Modellrechnung für die Entstehung
und die Verteilung des Sozialprodukts

Jahr 2000 = 100;
Rate des technischen Fortschritts: 1,0% p.a. 1)

Position 2000 2010 2020 2030

Bevölkerung 100 98 93 86
Altenquotient 2) 0,423 0,453 0,546 0,738

Entstehung des Sozial-
produkts

Unveränderte
Beschäftigungsquote 3)

Beschäftigung 100 99 90 75
Produktion 100 114 122 120
Pro-Kopf-Produktion 4) 100 117 131 140
Reallohn 100 116 135 160

Steigende
Beschäftigungsquote 5)

Beschäftigung 100 103 99 86
Produktion 100 119 131 135
Pro-Kopf-Produktion 100 121 142 157
Reallohn 100 115 133 157

Verteilung des Sozialprodukts

Unveränderte
Beschäftigungsquote

Konstantes Beitragsniveau
Beitragssatz 100 100 100 100
Rentenniveau 6) 100 93 77 57
Pro-Kopf-Einkommen

der Rentner 100 111 115 109
der Beitragszahler 100 114 131 149
der Nicht-Rentner 7) 100 119 138 156

Konstantes Rentenniveau
Beitragssatz 100 107 129 175
Rentenniveau 100 100 100 100
Pro-Kopf-Einkommen

der Rentner 100 116 134 153
der Beitragszahler 100 113 122 124
der Nicht-Rentner 100 117 129 129

Steigende
Beschäftigungsquote

Konstantes Beitragsniveau
Beitragssatz 100 100 100 100
Rentenniveau 100 97 84 65
Pro-Kopf-Einkommen

der Rentner 100 115 123 122
der Beitragszahler 100 114 129 146
der Nicht-Rentner 100 123 149 175

Konstantes Rentenniveau
Beitragssatz 100 103 118 153
Rentenniveau 100 100 100 100
Pro-Kopf-Einkommen

der Rentner 100 117 136 157
der Beitragszahler 100 113 124 128
der Nicht-Rentner 100 123 143 153

1 Bei alternativen Raten des technischen Fortschritts erge-
ben sich deutliche Abweichungen. So läge etwa die Pro-
Kopf-Produktion bei einer Fortschrittsrate von 0,5% (1,5%)
am Ende des Betrachtungszeitraums bei 113 (174) und im
Fall verbesserter Arbeitsmarktbedingungen bei 126 (194). Ð
2 Verhältnis der Bevölkerung im Alter von 60 Jahren und
mehr zur Bevölkerung zwischen 20 und unter 60 Jahren. Ð
3 Konstante Relation der Beitragszahler zu den Erwerbs-
fähigen. Ð 4 Produktion pro Kopf der Bevölkerung. Ð 5 An-
stieg der Relation der Beitragszahler zu den Erwerbsfähigen
um 0,44% p.a. Ð 6 Durchschnittliche Bruttorente in Rela-
tion zum durchschnittlichen Bruttoentgelt der Be-
schäftigten. Ð 7 Bevölkerung unter 60 Jahren.

Deutsche Bundesbank
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demographischen Belastungen in Form einer

ungünstigeren Einkommensentwicklung zu

tragen, je nachdem, ob der Beitragssatz oder

das Rentenniveau konstant gehalten wird. Im

Falle eines gleichbleibenden Beitragssatzni-

veaus erhöht sich das verfügbare Pro-Kopf-

Einkommen der Rentner im gesamten Zeit-

raum von 30 Jahren bei konstanten (steigen-

den) Beschäftigungsquoten nur um 9%

(22%), während das der Beitragszahler um

49% (46%) zunimmt. Bei konstantem Brut-

torentenniveau wächst das Pro-Kopf-Einkom-

men der Rentner um 53% (57%) und das

der Beitragszahler um 24% (28%). In beiden

Rechnungen verändert sich die Einkommens-

verteilung zwischen Rentnern und der übri-

gen Bevölkerung beträchtlich. Eine Senkung

des Rentenniveaus wirkt sich dabei für die be-

troffenen Rentner in der Entwicklung ihres

Realeinkommens relativ stärker aus als die Er-

höhung des Beitragsniveaus für die Aktiven.4)

So aufschluûreich dieser Vergleich der Real-

einkommensentwicklung im Hinblick auf

die Verteilungsspielräume auch ist, können

daraus doch keine unmittelbaren Reform-

empfehlungen abgeleitet werden. Hält man

nämlich den Beitragssatz konstant, würden

sich den Beitragszahlern infolge des relativ

starken Anstiegs ihres verfügbaren Realein-

kommens Möglichkeiten einer zusätzlichen

kapitalgedeckten Vorsorge eröffnen, die ihr

gesamtes Alterseinkommen beträchtlich über

die umlagefinanzierte Rente hinaus anheben

würde. Dieser Effekt käme vor allem jüngeren

Versicherten zugute, während rentennahe

Jahrgänge und Rentner stärker von der

Dämpfung ihres Realeinkommensanstiegs in-

folge der Kürzung des Rentenniveaus betrof-

fen wären. In dieser um eine ¹kohortenspezi-

fischeª Betrachtung erweiterten Analyse wird

deutlich, daû die Entscheidung für ein Einfrie-

ren des Rentenniveaus oder der Beitragsbela-

stung erhebliche intergenerative Verteilungs-

wirkungen hat. Ist man der Auffassung, daû

künftige Generationen zuungunsten der heu-

tigen Rentnergeneration entlastet werden

sollen, müûte dem Prinzip der Begrenzung

des Beitragsniveaus stärkere Beachtung ge-

schenkt werden.

Die Ergebnisse der Modellrechnung verdeut-

lichen die Probleme, die mit einer unverän-

derten Fortführung des derzeitigen umlage-

finanzierten Rentensystems verbunden sind.

Sie führen damit die Notwendigkeit vor

Augen, über Reformen nachzudenken, wie

sie sich beispielsweise mit einer stärkeren

Kapitaldeckung anbieten. Diese könnte ent-

weder über eine individuelle Versicherung

oder im Rahmen einer betrieblichen Alters-

vorsorge erfolgen.

Auch kapitalgedeckte Alterssicherungssy-

steme sind freilich nicht immun gegenüber

demographischen Veränderungen. Verlängert

sich die Rentenbezugsdauer aufgrund einer

höheren Lebenserwartung, so sind auch hier

höhere Beiträge erforderlich, wenn das Ren-

tenniveau konstant gehalten werden soll. Ist

die Bevölkerungsproblematik dagegen auf

eine sinkende Geburtenrate zurückzuführen,

so ergeben sich zunächst keine unmittelbaren

negativen Rückwirkungen. Doch dürfte bei

einer schrumpfenden Bevölkerung in der

¹Reifephaseª die Kapitalauflösung durch die

4 Dies beruht vor allem darauf, daû die Gruppe der Rent-
ner kleiner als die der Beitragszahler ist.

Weitergehende
Aspekte

Demogra-
phischer Trend
beeinfluût auch
Kapitaldeckung
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Ruheständler die Kapitalbildung übersteigen,

was zu sinkenden Vermögenspreisen führen

und damit die Konsummöglichkeiten der

Rentner einschränken kann. Einen Ausweg

bietet zwar die Anlage im Ausland, doch

kommen dann zum Kapitalmarktrisiko noch

politische Risiken und das Wechselkursrisiko

hinzu, sofern die Anlage auûerhalb des Euro-

Raumes getätigt wird. Schlieûlich ist zu be-

achten, daû Deutschland von dem gesell-

schaftlichen Alterungsprozeû zwar besonders

stark betroffen ist, andere Länder in den kom-

menden Jahrzehnten hiervon aber keines-

wegs verschont bleiben.

Als Beleg dafür, daû das Umlageverfahren

und das Kapitaldeckungsverfahren realwirt-

schaftlich grundsätzlich die gleichen Auswir-

kungen haben, wird vor allem die sogenannte

Mackenroth-These angeführt, wonach ¹aller

Sozialaufwand immer aus dem Volkseinkom-

men der laufenden Periode gedeckt werden

muû.ª5) Allerdings beschreibt diese Aussage

zunächst nur kreislauftechnische Identitäten.

Insbesondere wird eine geschlossene Volks-

wirtschaft unterstellt und von einem gege-

benen Volkseinkommen ausgegangen. Ver-

nachlässigt wird auch die Möglichkeit, einen

gegebenen Kapitalbestand durch Verzicht auf

Erhaltungsinvestitionen zu ¹verbrauchenª.

Vor allem die Annahme einer von der Finan-

zierungsform unabhängigen Entwicklung des

Volkseinkommens ist problematisch. Dabei

spielt die Hypothese eine entscheidende

Rolle, daû durch die Einführung eines um-

lagefinanzierten Rentensystems die gesamt-

wirtschaftliche Ersparnis und letztlich die

Wachstumsmöglichkeiten eingeschränkt und

umgekehrt durch die Einführung kapitalge-

deckter Vorsorgeelemente gestärkt werden.

In der wissenschaftlichen Literatur ist dies

umstritten. Die Mehrzahl der hierzu vorlie-

genden empirischen Untersuchungen, die

sich sowohl hinsichtlich der Methoden als

auch der Resultate deutlich voneinander un-

terscheiden, kommt aber zu dem Ergebnis,

daû die gesamtwirtschaftliche Sparquote

durch die Einführung eines umlagefinanzier-

ten Rentensystems verringert worden sein

dürfte.6) Umgekehrt dürfte die Einschränkung

des Umlagesystems die Sparquote erhöhen

und bei dann sinkendem Realzins das ge-

samtwirtschaftliche Wachstum fördern.

Bei der Wahl eines geeigneten Finanzierungs-

verfahrens für die Alterssicherung ist neben

den gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen

auch die individuelle Rendite in verschiedenen

bestehenden Systemen von Bedeutung. Es

kann modellhaft gezeigt werden, daû in

dynamisch effizienten Volkswirtschaften die

Lohnzuwachsrate im langfristigen Gleichge-

wicht höchstens ebenso hoch wie die Kapital-

marktrendite sein kann.7) Ein Blick in die Ver-

gangenheit zeigt überdies, daû der Kapital-

marktzins die Zunahme der Lohnsumme zu-

meist übertroffen hat. Dies gilt auch in jüng-

ster Zeit, in der sich die Kapitalmarktzinsen

auf einem sehr niedrigen Niveau bewegen. In

Zukunft wird die Rendite des Umlageverfah-

5 Mackenroth, Gerhard, Die Reform der Sozialpolitik
durch einen deutschen Sozialplan, in: Erik Boettcher
(Hrsg.), Sozialpolitik und Sozialreform, Tübingen 1957,
S. 45.
6 Vgl. z.B.: Mackenzie, George A., Philip Gerson, Alfredo
Cuevas, Pension Regimes and Saving, IMF Occasional
Paper No. 153, Washington D.C. 1997.
7 Vgl. z.B.: Romer, David, Advanced Macroeconomics,
New York 1996, S. 81±85.

¹Mackenroth-
Theseª
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rens aufgrund ihrer gröûeren Demogra-

phieabhängigkeit voraussichtlich stärker zu-

rückgehen als die des Kapitaldeckungsverfah-

rens.

Allerdings wird ein solcher vereinfachter Ren-

ditevergleich dem deutschen Rentenversiche-

rungssystem nicht gerecht. Neben ihrer steuer-

lichen Begünstigung ist zu beachten, daû die

Rentenversicherung in Deutschland nicht nur

eine Alters-, sondern auch eine Invaliden- und

Hinterbliebenenversicherung bietet. Auûer-

dem werden sogenannte versicherungsfremde

Leistungen gewährt, denen allerdings steuer-

finanzierte Zuschüsse aus dem Bundeshaus-

halt gegenüberstehen. Auch können die Ver-

hältnisse der Vergangenheit nicht für die Zu-

kunft fortgeschrieben werden, vor allem wenn

eine verstärkte Kapitalvorsorge für ein zusätz-

liches Kapitalangebot sorgt. Aus diesen Grün-

den können Renditedifferenzen letztlich nicht

exakt beziffert werden.

Probleme des Übergangs vom Umlage-

zum Kapitaldeckungsverfahren

Im Falle des Wechsels von einem Umlage- zu

einem Kapitalvorsorgeverfahren kommt im

Vergleich zu dem Neuaufbau einer Alters-

sicherung das Übergangsproblem hinzu. Zu

berücksichtigen ist nämlich, daû die eigen-

tumsähnlichen Anwartschaften, die bislang

im Rahmen der Rentenversicherung erwor-

ben worden sind, eine implizite Verbindlich-

keit des staatlichen Sozialsystems darstellen.

Auch wenn ab sofort keine neuen Anwart-

schaften im alten System mehr gebildet

würden, müûte die implizite Schuld so lange

bedient werden, bis der letzte Anspruch er-

loschen wäre. Während dieses langen Zeit-

raums hätten die Beitragszahler sowohl ihre

eigene, nun kapitalgedeckte Altersvorsorge

zu finanzieren als auch die Altansprüche zu

alimentieren.

Eine Reihe von Simulationsstudien hat sich

mit den Auswirkungen eines vollständigen

oder teilweisen Übergangs zur Kapital-

deckung bei einer alternden Gesellschaft be-

faût. Gemeinsam ist diesen Berechnungen

die Annahme eines positiven Zins-Wachs-

tumsdifferentials und somit eines Renditevor-

sprungs für das Kapitaldeckungsverfahren.

Damit ergibt sich die Chance eines zukünftig

niedrigeren Beitragssatzes. Die Ergebnisse

weisen allerdings eine zu Beginn notwendige

Anhebung des Beitragssatzes aus, die um so

gröûer ausfällt, je umfassender der Übergang

zur Kapitaldeckung modelliert wird. Damit

wird eine gewisse Glättung des Beitragssatz-

verlaufs erreicht, die für sich genommen posi-

tiv zu beurteilen ist, wenn davon ausgegan-

gen werden kann, daû die mit einer steigen-

den Abgabenlast verbundenen Wohlfahrts-

verluste überproportional zunehmen.

Letztlich ist aber festzuhalten, daû die impli-

zite Schuld einer umlagefinanzierten Renten-

versicherung bedient werden muû. Infolge

des Übergangs zur Kapitaldeckung ist somit

eine zusätzliche Belastung unvermeidbar.

Zwar kann diese mit Hilfe staatlicher Kredit-

aufnahme beliebig über die Generationen

verteilt werden. Eine Effizienzsteigerung ist

jedoch ohne speziellere Annahmen zu den

Auswirkungen von Sozialversicherungsbeiträ-

gen einerseits und Steuern zur Finanzierung

Problematik
eines Rendite-
vergleichs

Bestehende
Ansprüche als
Problem eines
System-
wechsels ...

... und Möglich-
keiten zu deren
Finanzierung
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von Zinsen und Schuldentilgung andererseits

insbesondere auf das Arbeitsangebot nicht zu

erwarten.8) Damit entfällt aber auch die Hoff-

nung, einen mit dem Systemwechsel verbun-

denen Effizienzgewinn so über die Genera-

tionen verteilen zu können, daû niemand

schlechter und zumindest einige besser ge-

stellt sein werden. Die langfristig höhere Ren-

dite, die bei Kapitaldeckung erwartet werden

kann, ist nur durch eine zusätzliche Belastung

zu erkaufen, deren Barwert grundsätzlich ge-

nau dem des Renditevorteils entspricht (vgl.

nebenstehende Erläuterungen).

Es gibt freilich andere Gründe, die für einen

teilweisen Ersatz des Umlageverfahrens spre-

chen. So besteht aus einzelwirtschaftlicher

Perspektive ein Anreiz zum Systemwechsel,

das heiût zur Flucht aus der Versicherungs-

pflicht, der um so stärker ist, je gröûer die in-

dividuelle Renditedifferenz ausfällt. Dies kann

etwa durch den Wechsel in die Selbständig-

keit oder die Verlagerung von Einkünften in

die Schattenwirtschaft geschehen. Auch die

sogenannte Scheinselbständigkeit und die ge-

ringfügigen Beschäftigungsverhältnisse sind

vor diesem Hintergrund wohl weniger eine

Ursache des Finanzierungsproblems der So-

zialversicherungen als vielmehr deren Wir-

kung. Bei einer schrumpfenden und altern-

den Bevölkerung dürfte sich der Renditevor-

Grundproblem des Übergangs vom
Umlage- zum Kapitaldeckungs-
verfahren

In einem umlagefinanzierten Rentensystem mit
Lohnanpassung kommt es quasi in jedem Jahr zu
einer impliziten Besteuerung (IT) in Höhe der
Renditedifferenz zwischen Umlage- und Kapital-
deckungsverfahren, multipliziert mit dem Bar-
wert der impliziten Verschuldung des Rentensy-
stems (ID). Die implizite Verschuldung ergibt sich
aus den bereits erworbenen Rentenanwartschaf-
ten der Rentner und Beitragszahler ± ihrem ¹So-
zialversicherungsvermögenª. Diese Ansprüche
wachsen ± unter der Annahme konstanter Bei-
tragssätze ± jährlich mit der Lohnsummenwachs-
tumsrate g. Wäre das Vermögen dagegen am Ka-
pitalmarkt investiert worden, könnte mit einer
Rendite in Höhe von r gerechnet werden. In je-
dem Jahr stellt sich für alle Versicherten ein Ver-
lust in Höhe der impliziten Steuer ein:

IT = (r±g) ID

Im Falle der Umstellung auf Kapitaldeckung ent-
fiele für neu erworbene Rentenansprüche die
implizite Besteuerung. Allerdings wären die Alt-
ansprüche weiter zu befriedigen, entweder über
Kreditaufnahme zum ± hier vereinfachend mit
der Kapitalmarktrendite gleichgesetzten ± Zins-
satz r oder durch zusätzliche Steuereinnahmen
zum Opportunitätskostensatz von ebenfalls r.
Eine intergenerativ gleichmäûige Verteilung der
Finanzierungslast für die Altansprüche ist im
langfristigen Gleichgewicht und bei unveränder-
ter Altersstruktur möglich, wenn die implizite
Schuld durch Kreditaufnahme zunächst in eine
offene Staatsschuld umgewandelt und die Schul-
denquote (zusätzliche Staatsschuld in Relation
zur Lohnsumme der Versicherten) fortan kon-
stant gehalten wird. Die absolute Schuld muû
dann in jedem Jahr mit der Rate g wachsen. Ein
Teil der jährlich fälligen Zinszahlungen zum Zins-
satz r muû also durch zusätzliche Kreditauf-
nahme vorgewälzt werden, der restliche Anteil
(r-g) ist dagegen in jedem Jahr über Steuern auf-
zubringen. Damit ergibt sich aber eine notwen-
dige Steuer zur Finanzierung der Zinsen (ZT), die
genau der impliziten Steuer entspricht:

ZT = (r±g) ID

Bei einer im Zeitablauf sinkenden Schuldenquote
darf die offengelegte Staatsschuld nur mit einer
Rate wachsen, die kleiner als g ist. Ein gröûerer
Teil muû dann durch Besteuerung aufgebracht
werden. Damit wäre eine im Vergleich zur Fort-
führung des Umlageverfahrens zusätzliche Bela-
stung heutiger zugunsten künftiger Generatio-
nen verbunden. Umgekehrtes gilt für den Fall
einer steigenden Schuldenquote. Letztlich ist
jede beliebige Verteilung unter den Generatio-
nen modellierbar.

Deutsche Bundesbank

8 Theoretisch kann gezeigt werden, daû eine pareto-
effiziente Systemtransformation zur Kapitaldeckung nur
dann möglich ist, wenn das Arbeitsangebot von den un-
terschiedlichen Finanzierungsformen (Beiträgen einerseits
und Steuern zur Bedienung der Staatsschuld anderer-
seits) in der Weise beeinfluût wird, daû die zur Finanzie-
rung der Altansprüche notwendigen Steuern geringere
Ineffizienzen verursachen als die Rentenbeiträge im alten
System. Dann könnten die Effizienzgewinne aufgrund
des Wegfalls der mit der umlagefinanzierten Rentenversi-
cherung verbundenen Verzerrungen zur Kompensation
der Übergangslast benutzt werden.
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sprung der Kapitaldeckung weiter vergröûern

und sich die Erosion der Beitragsbemessungs-

grundlage weiter beschleunigen. Um die

Altersversorgung auf eine dauerhaft tragbare

Grundlage zu stellen, sind daher Reformen

unerläûlich, die auch aus einzelwirtschaft-

licher Sicht die Fehlanreize verringern.

Für eine gleichmäûigere Mischung der Finan-

zierungsformen zugunsten der Kapitalvor-

sorge spricht auch eine breitere Streuung der

Risiken. So ist ein staatliches Umlagesystem

neben der Demographie vor allem von der

Produktivitäts- und Arbeitsmarktentwicklung

abhängig. Hinzu kommen politische Risiken

in Form von Leistungsänderungen und einer

Aushöhlung des ¾quivalenzprinzips. Die in

einem kapitalgedeckten System auf privat-

wirtschaftlicher Basis gewährte Rente hängt

von der erzielten Rendite und somit von der

Entwicklung des Kapitalmarkts im allgemei-

nen und von der jeweiligen Anlage der Er-

sparnisse im besonderen ab. Zu den hier-

mit verbundenen Unwägbarkeiten kommen

Wechselkursrisiken und politische Risiken bei

einer Anlage im Ausland hinzu. Auch sind die

Effekte aus einer Vermögensauflösung in der

Phase der Überalterung zu beachten. Obwohl

auch bei den Ansprüchen gegenüber einer

privaten Rentenversicherung politische Risi-

ken bestehen, unterliegen sie im Unterschied

zu den Anwartschaften in einer staatlichen

Rentenversicherung einem weitergehenden

Schutz des Privateigentums gegenüber dem

Staat.

Ausgangslage und Perspektiven

der gesetzlichen Alterssicherung

in Deutschland

Die Entwicklung der Rentenversicherung in

Deutschland war in den neunziger Jahren

durch einen steigenden Beitragssatz geprägt;

er muûte von 17,7% im Jahr 1991 auf

20,3% im Jahr 1997 angehoben werden.

Dies hatte freilich noch kaum demographi-

sche Gründe. Ausschlaggebend waren viel-

mehr arbeitsmarktbedingte Probleme insbe-

sondere in den neuen Bundesländern.

Die Integration eines neuen Versichertenkrei-

ses in das westdeutsche System wäre dann

unproblematisch gewesen, wenn das Verhält-

nis von Rentenempfängern zu Beitragszah-

lern sowie von der Durchschnittsrente zum

Durchschnittsverdienst in der zusätzlichen

Bevölkerungsgruppe den Relationen in der

westdeutschen Rentenversicherung weitge-

hend entsprochen hätte. Diese Bedingungen

waren im deutschen Vereinigungsprozeû

aber nicht erfüllt. Vor allem aufgrund der

wesentlich höheren Arbeitslosenquote in den

neuen Bundesländern, aber auch wegen der

gröûeren Zahl von Frauen mit eigenen Ren-

tenansprüchen ergab sich hier eine wesent-

lich ungünstigere Relation von Rentnern zu

Beitragszahlern. Hinzu kam, daû die Durch-

schnittsrente in den neuen Ländern insbeson-

dere wegen der in der Rentenüberleitung be-

rücksichtigten, nahezu ununterbrochenen Er-

werbsbiographien im Verhältnis zum durch-

schnittlichen Lohn deutlich höher ausfiel als

in den alten Bundesländern. Somit hätte bei

isolierter Betrachtung der Beitragssatz in den

neuen Bundesländern deutlich höher ausfal-

Notwendigkeit
einer stärkeren
Risikostreuung

Starker Anstieg
des Beitrags-
satzes ...

... vor allem
infolge der
Wieder-
vereinigung ...
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len müssen. Dies wurde durch die Integration

in eine gesamtdeutsche Rentenversicherung

vermieden, was jedoch erhebliche Transfers

zugunsten der ostdeutschen Rentenversiche-

rungsträger zur Folge hatte.9)

Die finanzielle Verschlechterung der Renten-

finanzen wurde durch die zunehmende Früh-

verrentung seit Anfang der neunziger Jahre

auch in den alten Bundesländern noch be-

schleunigt. Der Anteil des Rentenzugangs

wegen Arbeitslosigkeit nach Vollendung des

60. Lebensjahres am gesamten Zugang der

Alters- und Invalidenrenten verdreifachte sich

in Deutschland nahezu zwischen 1990 und

1995 von 71�2 % auf gut 22% (vgl. Schaubild

auf S. 25). Die Rentenversicherung ist hiervon

in doppelter Weise betroffen, weil einerseits

vorzeitig Renten ausgezahlt werden müssen

und andererseits Beitragseinnahmen verloren

gehen. In den beiden Folgejahren blieb der An-

teil der Frühverrentungen noch auf einem rela-

tiv hohen Niveau. Im Jahr 1998 deutete sich

hier ein Rückgang an. Dazu dürften ± neben

dem Auslaufen der Altersübergangsgeldrege-

lung in den neuen Bundesländern ± die Ab-

schläge von 3,6% pro Jahr vorgezogenen Ren-

tenbeginns wesentlich beigetragen haben, die

mit dem Rentenreformgesetz von 1992 grund-

sätzlich beschlossen worden sind und durch

das Wachstums- und Beschäftigungsförde-

rungsgesetz von 1996 schon ab 1997 be-

schleunigt eingeführt werden.10)

Der vorwiegend arbeitsmarktbedingte Druck

auf die Rentenversicherungsbeiträge im ver-

gangenen Jahrzehnt hat dazu geführt, daû

die Ausgangsposition der gesetzlichen Ren-

tenversicherung zur Bewältigung der demo-

graphischen Zukunftsprobleme ungünstig ist.

Mrd DM

1) p)

Maßstab vergrößert

Finanzierungssalden

alte Bundesländer

neue Bundesländer

neue Bundesländer

Einnahmen und Ausgaben

alte Bundesländer

Ausgaben

Einnahmen

Finanzentwicklung der
Rentenversicherung der
Arbeiter und der Angestellten

1 Ohne Einnahmen aus der Höherbewer-
tung von Beteiligungen.
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9 Im Jahr 1998 wurden im Rahmen des Finanzausgleichs
innerhalb der Rentenversicherung gut 19 Mrd DM über-
wiesen, was unter Berücksichtigung des geringeren Bei-
tragspotentials in den neuen Bundesländern einem um
etwa 7 1�2 Prozentpunkte höheren Beitragssatz entspro-
chen hätte. Umgekehrt hätte der Beitragssatz im Westen
ohne diesen Finanzausgleich um etwa 11�2 Prozentpunkte
niedriger ausfallen können.
10 Doch dürften letztlich auch diese Abschläge ver-
glichen mit den entstehenden Kosten zu gering bemes-
sen sein, so daû sich weiterhin ein Anreiz zum vorzeitigen
Renteneintritt ergibt und die Weiterarbeit ¹bestraftª
wird.
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Dies trug mit dazu bei, daû die Diskussion um

die Zukunftsfähigkeit des umlagefinanzierten

Rentensystems trotz der langfristig angeleg-

ten Rentenreform von 1992 relativ rasch wie-

der auf die politische Tagesordnung kam. Das

gegen Ende der vorangegangenen Legislatur-

periode beschlossene Rentenreformgesetz

1999 sah unter anderem einen sogenannten

demographischen Korrekturfaktor vor, der ab

1999 dazu führen sollte, daû die jährlichen

Rentenanpassungen nicht mehr allein durch

die Nettolohnentwicklung bestimmt werden,

sondern um so geringer ausfallen, je stärker

die Lebenserwartung der ¾lteren und damit

die Rentenbezugsdauer zunimmt. Siche-

rungsklauseln sollten dafür sorgen, daû es

durch diesen Faktor nicht zu absoluten Ren-

tenkürzungen kommt und insgesamt das

Netto-Eckrentenniveau nicht unter 64%

(gegenüber knapp 70% beim Status quo)

sinkt.

Die neue Bundesregierung setzte mit dem

¹Gesetz zu Korrekturen in der Sozialversiche-

rung und zur Sicherung der Arbeitnehmer-

rechteª von 1998 unter anderem diesen Kor-

rekturfaktor für zwei Jahre aus. Das kürzlich

verabschiedete Haushaltssanierungsgesetz

sieht vor, die grundsätzlich an die Nettolohn-

entwicklung gekoppelte Rentenanpassung in

den Jahren 2000 und 2001 auf einen Inflati-

onsausgleich zu begrenzen. Dies führt eben-

falls zu einer Absenkung des Rentenniveaus,

die anfänglich stärker ausfällt, letztlich jedoch

ein geringeres Ausmaû erreicht. Für die Zeit

nach dem Jahr 2001 wird eine grundlegen-

dere Rentenstrukturreform vorbereitet.

Neben Eingriffen auf der Leistungsseite wur-

den in den letzten Jahren aber auch mehrere

Schritte unternommen, um durch eine reine

Umverteilung der Finanzierungslast den Bei-

tragssatzanstieg zu begrenzen. So wurde

1998 ein durch eine Erhöhung der Mehrwert-

steuer finanzierter zusätzlicher Bundeszu-

schuû eingeführt. Nur so konnte eine Anhe-

bung des Beitragssatzes von 20,3% auf

21,0% im Jahr 1998 vermieden werden. Mit

der ¹ökologischen Steuerreformª wurde die-

ser Weg auch von der neuen Bundesregie-

rung weiter beschritten, so daû der Beitrags-

satz zum 1. April 1999 auf 19,5% gesenkt

werden konnte. In vier weiteren Stufen soll

die Energiebesteuerung bis 2003 erhöht wer-

den, um zusätzliche Mittel an die Rentenkas-

sen überweisen zu können.

%
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Die vorliegenden Modellrechnungen zur lang-

fristigen Entwicklung des Beitragssatzes in der

Rentenversicherung weisen alle einen demo-

graphisch verursachten Anstieg aus, der aber

± bedingt durch Abweichungen in den jeweils

zugrunde liegenden Annahmen ± recht unter-

schiedlich ausfällt. So kommt die jüngste Pro-

gnos-Studie ähnlich wie eine vom Sozialbeirat

im Jahr 1998 erbetene Rechnung des Bundes-

ministeriums für Arbeit und Sozialordnung zu

dem Ergebnis, daû der Beitragssatz im Jahr

2030 zwischen 23% und 24% liegen wird.

Eine Projektion des Wissenschaftlichen Beirats

beim Bundeswirtschaftsministerium weist

einen Wert von 26 % aus (vgl. obenstehendes

Schaubild).11) Andere Modellrechnungen kom-

men zu noch wesentlich höheren Sätzen.12)

Berücksichtigt man zudem, daû die Steuerzah-

lungen (u.a. zur Finanzierung steigender Bun-

deszuschüsse) und die Beiträge zur Kranken-

und zur Pflegeversicherung ebenfalls von den

demographischen Tendenzen beeinfluût wer-

den, zeigen die langfristigen Modellrechnun-

gen einen dringenden Handlungsbedarf auf.

Möglichkeiten für Veränderungen des

Alterssicherungssystems in Deutschland

Im Hinblick auf eine Rentenreform in

Deutschland und die intergenerative Vertei-

lung der demographisch bedingten Mehr-

belastungen können die gewachsenen Struk-

turen des deutschen Rentenversicherungs-

systems nicht ignoriert werden. Der groûe

Umfang der impliziten Schuld und die damit

verbundene Übergangslast stellen eine zu

hohe Hürde für einen Übergang zur vollstän-

digen Kapitaldeckung dar. Auch aus Gründen

der Risikostreuung erscheint eine vollständige

Kapitaldeckung wenig sinnvoll.

Andererseits kann die umlagefinanzierte Ren-

tenversicherung nicht unverändert weiterge-

führt werden, ohne daû es zu unvertretbaren

und beschäftigungspolitisch nachteiligen Bei-

tragssatzsteigerungen kommt. Bereits heute

dürften die Lohnzusatzkosten, für die der Bei-

trag zur Rentenversicherung ein wesentliches

Element bildet, ein wachstums- und beschäf-

tigungshemmendes Niveau erreicht haben.

%
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Wissenschaftlicher
Beirat beim BMWi 1998
Sozialbeirat 1998
Prognos 1998
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11 In diesen Berechnungen ist der Rechtsstand des Ren-
tenreformgesetzes 1999, insbesondere also die Einfüh-
rung des demographischen Faktors, berücksichtigt.
12 Für die unterschiedlichen Ergebnisse spielt die An-
nahme über die weitere Entwicklung der Lohnsteuer-
quote eine wesentliche Rolle. Wird eine steigende Quote
unterstellt, bremst dies gemäû dem geltenden Nettoan-
passungsverfahren die Erhöhung der Renten und damit
den Anstieg des Beitragssatzes.
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Auch der in den letzten Jahren eingeschla-

gene Weg, die Rentenversicherung auf

Kosten der Steuerzahler zu entlasten, ver-

deckt letztlich nur das Problem. Belastungen

wurden nicht verringert, sondern nur verla-

gert. Rentenpolitisch wurde diese Strategie

zwar noch mit der Finanzierung ¹versiche-

rungsfremder Leistungenª gerechtfertigt,

doch würde eine Weiterführung dieses An-

satzes die Beitragsfinanzierung grundsätzlich

in Frage stellen. Eine überwiegende Steuer-

finanzierung wäre allenfalls bei einer Grund-

sicherung vertretbar, die durch individuelle

Kapitalvorsorge zu ergänzen wäre ± ein im

übrigen in anderen Ländern praktiziertes

System.

Als ein Lösungsansatz für das deutsche

Alterssicherungssystem bietet sich an, das

Verhältnis von Durchschnittsrente und Durch-

schnittsentgelt im Umlageverfahren zu redu-

zieren und damit einen stärkeren Anstieg des

Beitragssatzes zu vermeiden. Damit würde

Raum für eine ergänzende kapitalgedeckte

Vorsorge geschaffen, die ± nicht zuletzt an-

gesichts der zu erwartenden höheren indivi-

duellen Rendite ± die sich im Umlageverfah-

ren eröffnende Versorgungslücke schlieûen

kann.13) Die Bundesregierung will mit der ge-

planten Rentenstrukturreform diesen Weg

auch beschreiten. So wird erwogen, daû im

Jahr 2003 zunächst 0,5% des versicherungs-

pflichtigen Entgelts von den Arbeitnehmern

in eine kapitalgedeckte Vorsorge eingezahlt

werden; danach stiege der Vorsorgebeitrag

um jeweils 0,5 Prozentpunkte pro Jahr auf

maximal 2,5% ab dem Jahr 2007. Da diese

Beiträge die Nettolöhne und -gehälter redu-

zieren, führen sie auch zu verminderten Ren-

tenanpassungen im Rahmen des Umlagever-

fahrens, ohne daû dies in einem verringerten

Nettorentenniveau zum Ausdruck käme.

Nach Berechnungen, die das Bundesministe-

rium für Arbeit und Sozialordnung für das

Gutachten des Sozialbeirats zum Rentenver-

sicherungsbericht 1999 bereitgestellt hat,14)

könnte mit dem kapitalgedeckten Vorsorge-

beitrag der Beitragssatz im Umlageverfahren

gegenüber dem Status quo dauerhaft um

0,7 Prozentpunkte verringert werden; gleich-

zeitig fiele die Relation der Bruttoeckrente

zum durchschnittlichen Bruttoentgelt um gut

11�2 Prozentpunkte niedriger aus.15) Unter Be-

rücksichtigung der zusätzlichen Kapitalvor-

sorge stiege der Gesamtbeitrag im Jahr 2030

zwar auf gut 25 1�2 % (gegenüber knapp

24% beim Status quo). Die Rentenneuzu-

gänge des Jahres 2030 könnten ± bei einer

unterstellten Verzinsung der Beiträge zum ka-

pitalgedeckten Teil von 4% ± dann aber auch

mit Gesamtleistungen in Höhe von schät-

zungsweise gut 45 1�2 % des Bruttoentgelts

(gegenüber knapp 44% beim Status quo)

rechnen (vgl. hierzu im einzelnen das Schau-

bild auf S. 28). Die positive Differenz würde

sich danach weiter vergröûern. Auch in

diesem Lösungsansatz ist freilich eine Über-

gangslast zu bewältigen, die hauptsächlich

13 Untersuchungen über die Einkommenssituation der
älteren Menschen zeigen, daû die gesetzliche Rentenver-
sicherung zwar die bedeutendste, aber keineswegs die
einzige Komponente der Alterseinkommen in Deutsch-
land ist.
14 Vgl. im einzelnen: Gutachten des Sozialbeirats zum
Rentenversicherungsbericht 1999, Bundesrats-Druck-
sache 655/99.
15 Um die Auswirkungen auf der Leistungsseite deutlich
zu machen, wurde hier die Rente auf das Brutto- und
nicht ± wie üblich ± auf das Nettoeinkommen bezogen.
Wie erwähnt, ändert sich das Nettorentenniveau durch
diese Maûnahme nicht.

Ergänzung
des Umlage-
verfahrens
durch stärkere
Kapital-
vorsorge ...

... von der
Bundes-
regierung im
Ansatz geplant

Auswirkungen
auf Beitragssatz
und Renten-
niveau



Deutsche
Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 1999

28

von den heutigen Rentnern und den renten-

näheren Beitragszahlern finanziert werden

muû, deren Leistungen in der umlagefinan-

zierten Rentenversicherung reduziert werden,

ohne daû sie schon in den ausreichenden Ge-

nuû der kapitalfinanzierten Vorsorge kämen.

Dieser intergenerative Verteilungseffekt ist

angesichts der Tatsache, daû die älteren Ge-

nerationen noch von einer vergleichsweise

hohen Rendite in der gesetzlichen Rentenver-

sicherung profitieren, auch durchaus zu

rechtfertigen.

Freilich können die bisher von der Regierung

vorgelegten Pläne zur Drosselung des Renten-

anstiegs einen weiteren beträchtlichen An-

stieg der Abgabenbelastung für die Alters-

sicherung nicht verhindern. Um dies auch aus

gesamtwirtschaftlichen Gründen zu vermei-

den, müûte geprüft werden, ob und inwie-

weit stärkere Einschränkungen möglich sind,

ohne daû der Charakter eines leistungsbe-

zogenen Umlagesystems verlorengeht. Dies

wird vielfach deshalb befürchtet, weil dann

Versicherte mit relativ niedrigen Erwerbsein-

kommen trotz eines langjährigen Versiche-

rungsverlaufs in die Nähe der Sozialhilfe-

schwelle geraten könnten. Hier ist jedoch zu

berücksichtigen, daû bei einer Vermeidung

oder zumindest einer deutlichen Verringe-

rung des Beitragssatzanstiegs im Umlage-

system auch Versicherte mit niedrigeren Ein-

kommen in die Lage versetzt werden, im Rah-

men der Kapitalansammlung vorzusorgen, so

daû ihr gesamtes Alterseinkommen die Rente

aus dem umlagefinanzierten Teil der Alters-

sicherung übersteigt. Zum anderen ist zu be-

achten, daû die Leistungen der Sozialhilfe im

Gegensatz zur Rente nur bei Bedürftigkeit ge-

währt werden, also eine andere Qualität auf-

weisen.

Als Alternative beziehungsweise Ergänzung

zur Senkung des Rentenniveaus durch eine

Modifizierung der nettolohnbezogenen Ren-

tenanpassung wird in der rentenpolitischen

Diskussion eine Anhebung des Rentenein-

trittsalters vorgeschlagen, wobei ein früherer

Renteneintritt unter Inkaufnahme versiche-

%

%

2000 10 20 2030

Bruttorentenniveau 2)

einschl. zusätzlicher
Kapitalvorsorge 3)

ohne zusätzliche
Kapitalvorsorge

Beitragssatz zur
Rentenversicherung 1)

einschl. zusätzlicher
Kapitalvorsorge

ohne zusätzliche
Kapitalvorsorge

Auswirkungen der von der
Bundesregierung erwogenen
ergänzenden Kapitalvorsorge

1 In % des versicherungspflichtigen Ent-
gelts. — 2 In % des durchschnittlichen
Bruttoentgelts (teilweise geschätzt). —
3 Zum Zeitpunkt des jeweiligen Rentenzu-
gangs.

Deutsche Bundesbank

47

46

45

44

25

24

23

22

21

20

19

18

Prüfung weiter-
gehender
Ansätze
erforderlich



Deutsche
Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 1999

29

rungsmathematischer Abschläge weiter mög-

lich sein soll. Angesichts der längeren Lebens-

erwartung und der damit verbundenen län-

geren Rentenlaufzeiten erscheint dieser An-

satz folgerichtig, zumal er Ausgabeneinspa-

rungen mit Beitragsmehreinnahmen verbin-

det.16) Freilich steht diesem Weg die hohe,

groûenteils strukturelle Arbeitslosigkeit ent-

gegen, so daû er mit ohnehin notwendigen

grundlegenden Reformen des Arbeitsmarktes

verbunden werden müûte. Zudem würden im

Vergleich zu einer Absenkung des Renten-

niveaus die Leistungen an die jetzigen Rent-

ner nicht beschnitten. Vielmehr würden dann

allein die künftigen Rentnergenerationen, die

ohnehin eine niedrigere Rendite zu erwarten

haben, durch eine längere Lebensarbeitszeit

beziehungsweise die Inkaufnahme von Ab-

schlägen belastet.

Diese Lösungsansätze ± oder eine Kombination

beider ± könnten realisiert werden, ohne das

Umlageverfahren als wichtigste erste Säule der

Alterssicherung in Frage zu stellen. Solche

Schritte sind aus gesamtwirtschaftlicher Sicht

auch erforderlich, um den Umfang der öffent-

lichen Abgaben zu begrenzen und der jünge-

ren Generation nicht zu hohe Belastungen auf-

zuerlegen. Die Reduktion des Verhältnisses von

Rente und Aktiveneinkommen im Umlagever-

fahren wäre durch eine verstärkte individuelle

Eigenvorsorge im Wege des Kapitaldeckungs-

verfahrens auszugleichen. Angesichts der de-

mographischen Herausforderungen würde da-

gegen ein starres Festhalten an den bisherigen

Leistungen das gesamte System gefährden

und damit die Unsicherheit im Hinblick auf die

Alterssicherung noch verstärken.

Anhang

Ein makroökonomisches

Simulationsmodell

In diesem Anhang wird ein kleines Modell der Ange-

botsseite einer Volkswirtschaft skizziert, das die lang-

fristigen ökonomischen Auswirkungen der progno-

stizierten demographischen Entwicklung aufzeigen

soll. Die Entstehung des Sozialprodukts wird durch

die folgenden Gleichungen beschrieben:

1. Gesamtwirtschaftliche Produktion:

Yt = edt Ba
t Kb

t

2. Arbeitseinsatz (Beschäftigte):

Bt = amt Pt(1±rt±kt)

3. Kapitaleinsatz:

Kt = b Yt(1±t)/q

4. Reallohn je Beschäftigten:

wt = aYt(1±t)/Bt

5. Zahl der Rentenbezieher:

Rt = rt Pt

Die Gleichung 1 ist eine gesamtwirtschaftliche Pro-

duktionsfunktion. Das reale Bruttosozialprodukt

(Y) wird darin durch den Einsatz der Produktions-

faktoren Arbeit (B), Kapital (K) und den tech-

nischen Fortschritt (symbolisiert durch den Zeit-

index t) erklärt. Die Rate des technischen Fort-

schritts (d) ist konstant; die Produktionselastizitäten

der Arbeit (a) und des Kapitals (b) sind ebenfalls

16 Ein ähnlicher Effekt könnte auch durch einen früheren
Eintritt in das Erwerbsleben erzielt werden, der in
Deutschland relativ spät erfolgt.
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konstant, und ihre Summe ist kleiner als Eins. Für

die Modellrechnungen werden a mit 0,6 und b mit

0,3 angesetzt. Die Wachstumsrate des technischen

Fortschritts (d.h. des nicht durch den vermehrten

Faktoreinsatz erklärbaren Teils des Produktions-

wachstums) belief sich in der Vergangenheit im

Durchschnitt auf rund 1,5% p.a. Bei rückläufiger

Bevölkerung und sinkender Beschäftigung könnte

auch der allgemeine Produktivitätszuwachs in Zu-

kunft geringer ausfallen. Für die Modellrechnun-

gen wird deshalb von d = 1% p.a. ausgegangen.

Alternativ wird aber auch mit einer Rate von

1,5% p.a. und einer noch geringeren Rate von

0,5% p.a. gerechnet.

Die Gleichung 2 stellt den Zusammenhang zwi-

schen der Prognose der Bevölkerungsgröûe (P), der

Bevölkerungsstruktur (r, k) und der Beschäftigung

(B) her. Die Altersstruktur der Bevölkerung wird

hier vereinfacht durch den Anteil der Personen im

Alter von 60 Jahren und mehr (r) und den Anteil

der Personen bis zu 20 Jahren an der Gesamt-

bevölkerung (k) ausgedrückt. In einer Status-quo-

Variante wird das auf dem Arbeitsmarkt bestimmte

Verhältnis der Beschäftigten zu den Erwerbsfähi-

gen als konstant angesehen (amt = 0,68). In einer

zweiten Variante wird davon ausgegangen, daû

sich die Arbeitslosenquote schrittweise halbiert

und die Nichterwerbsquote allmählich von 18%

auf 12% zurückgeht. Konkret wird unterstellt,

daû sich die Quote amt pro Jahr um 0,44% erhöht

und auf den Wert 0,77 im Jahr 2030 ansteigt.

Ferner wird angenommen, daû die Unternehmen

unter Wettbewerbsbedingungen produzieren und

die Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital ge-

winnmaximierend einsetzen. Die Gleichung 3

drückt den Kapitaleinsatz als Funktion der Produk-

tion (Y), des Satzes für indirekte Steuern abzüglich

Subventionen (t) und der realen Kapitalkosten (q)

aus. Für die Modellrechnung werden sowohl der

Satz der indirekten Steuern als auch die realen

Kapitalkosten als konstant angesehen (t = 0,12,

q = 0,04). Der Kapitaleinsatz entwickelt sich infol-

gedessen proportional zur Produktion. Die Glei-

chung 4 ist eine Arbeitsnachfragefunktion. Sie be-

stimmt den Lohnsatz (w), zu dem die in Glei-

chung 2 erklärten Beschäftigten nachgefragt wer-

den. Wie die Gleichung 4 zeigt, entwickelt sich der

Reallohn proportional zur durchschnittlichen Ar-

beitsproduktivität (Y/B). Die Gleichung 5 definiert

die Zahl der Rentenempfänger (R).

Die folgenden vier Gleichungen bestimmen die

Verteilung des Sozialprodukts auf Rentner und

Arbeitnehmer:

6. Gewinn:

Gt = Yt(1±t) ±wtBt±qKt

7. Verfügbares Einkommen der Rentner:

YVRt = ztwtRt + qt (Gt + qKt)(1±u)

8. Verfügbares Einkommen der Beitragszahler:

YVNt = wtBt(1±bt±u) + (1±qt)(Gt + qKt)(1±u)

9. Umlageverfahren der Rentenversicherung:

btwtBt = ztwtRt

Die Gleichung 6 definiert den realen Gewinn als

Differenz zwischen dem Produktionserlös (nach

Abzug der indirekten Steuern) und den Produk-

tionskosten. Die Produktionskosten setzen sich aus

den realen Lohn- und Kapitalkosten zusammen.

Die Gleichung 7 definiert das aggregierte reale ver-

fügbare Einkommen der Rentenbezieher. Dieses

Einkommen setzt sich aus den Rentenbezügen

(zwR) zusammen, wobei z das Bruttorentenniveau

ist, sowie aus einem Anteil q an den Einkünften

aus Unternehmertätigkeit und Vermögen (G + qK).

Die Rentenbezüge sind steuerfrei, während die

übrigen Einkünfte mit dem durchschnittlichen Satz

der direkten Steuern (u = 0,25) belastet werden. Es
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wird angenommen, daû der Anteil der Einkünfte

aus Unternehmertätigkeit und Vermögen, der den

Rentnerhaushalten zuflieût, ihrem Bevölkerungs-

anteil entspricht, das heiût qt = rt. Die Gleichung 8

beschreibt das Einkommen der abhängig Beschäf-

tigten (= Beitragszahler). Dieses Einkommen be-

steht aus den Bruttolöhnen (wB) und einem Anteil

1-q an den Einkünften aus Unternehmertätigkeit

und Vermögen. Beide Einkommensbestandteile

werden mit dem durchschnittlichen Satz der direk-

ten Steuern (u) belastet. Auûerdem werden von

den Bruttolöhnen die Beiträge zur Rentenversiche-

rung abgezogen, wobei b der durchschnittliche

Beitragssatz ist.

Die Einnahmen der Rentenversicherung belaufen

sich somit in jeder Periode auf den Betrag bwB,

während zwR an die Rentenbezieher ausgezahlt

wird. Das Umlageverfahren in strikter Anwendung

verlangt, daû sich diese beiden Zahlungsströme

decken. Diese Budgetrestriktion der Rentenver-

sicherung ist in der Gleichung 9 ausgedrückt.

Addiert man die aggregierten Einkommen der

Rentenbezieher und der Arbeitnehmer unter

Berücksichtigung dieser Budgetrestriktion, dann er-

hält man das gesamtwirtschaftliche verfügbare Ein-

kommen, das heiût das Bruttosozialprodukt nach

Abzug der indirekten und der direkten Steuern:

YVR + YVN = Y(1±t)(1±u). Zur Beurteilung der

Wohlstandsentwicklung wird das Pro-Kopf-Ein-

kommen herangezogen. Das Pro-Kopf-Einkommen

der Rentenbezieher ist YVR/R, das der Beitragszah-

ler YVN/B und das der Nicht-Rentner YVN/(P-R).

Die Entwicklungspfade der demographischen

Variablen (P, r, k) werden als exogene Vorgaben be-

handelt. Das Modell kann entweder den Beitrags-

satz zur Rentenversicherung (b) oder das Renten-

niveau (z) endogen erklären. In den Modellrech-

nungen wird zuerst eine Politik konstanter Beiträge

(b exogen) und dann eine Politik eines konstanten

Bruttorentenniveaus (z exogen) durchgerechnet.
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