HANS-WERNER SINN

Die Krise der Gesetzlichen Rentenversicherung
und Wege zu ihrer Losung*

Es liegt mir daran, ,,das Gefiihl menschlicher Wiirde, welches auch der a&rmste Deut-
sche meinem Willen nach behalten soll, wach zu erhalteny dafR er nicht rechtlos als rei-
ner Almosenempfanger dasteht, sondern dal er ein peculium an sich tragt, tber das
niemand aufer ihm verfiigen kann ... und das ihm manche Thir leichter 6ffnet, die
ihm sonst verschlossen wird, und ihm in dem Hause, in dem er Aufnahme gefunden
hat, eine bessere Behandlung sichert, we«« er Je« ZuschuR, Je« er hineinbringt,
Je«? Hause auch wieder entfernen kann. “¥

Mit diesen Worten hat Bismarck seine Sozialgesetzgebung anl&Blich seiner Rede vor
dem Reichstag am 2. April 1881 begriindet. Es ist bemerkenswert, daf er die staatliche
Unterstltzung, die er den Invaliden zukommen lassen wollte, mit dem Wort
»Peculium® belegt. Das Peculium war das Taschengeld des rémischen Sklaven, das
dieser akkumulieren und schlieflich verwenden konnte, um sich freizukaufen. Offen-
bar sah Bismarck die Alten in einer ahnlich unterprivilegierten Position wie die Skla-
ven im alten Rom, die es zu befreien galt.

Bismarck hat die Befreiung der Rentner geschafft. Alte Menschen sind in unserer
Gesellschaft nicht stigmatisiert, und sie brauchen auch nicht ihre Kinder anzubetteln,
um in geordneten Verhéltnissen leben zu kdnnen.

Nach nunmehr hundert Jahren ist das Pendel jedoch in die andere Richtung ausge-
schlagen. Nicht die Entwirdigung der Rentner, sondern die UbergroRe Belastung
der Beitragzahler ist zum eigentlichen Problem der Altersvorsorge geworden. In
Deutschland liegt der von Arbeitgebern und Arbeitnehmern gemeinsam entrichtete
Beitragsatz fur die Rentenversicherung bei 20 Prozent. Rechnet man die anderen Sozi-
alabgaben und Lohnsteuern hinzu, so kommt man im Mittel auf einen Gesamtwert
von knapp 60 Prozent. In der Zukunft wird diese Belastung eher noch steigen, weil
immer mehr Rentner einer schrumpfenden Zahl arbeitsfahiger Menschen gegeniber-
stehen. Von vielen wird die Beitragslast schon heute als bedriickend empfunden, und
die Vermutung, sie sei wesentlich fiir die hohen deutschen Lohnkosten und die resul-
tierende Arbeitslosigkeit mitverantwortlich, ist nicht unbegriindet.

* Festvortrag. Mit freundlicher Genehmigung der Bayerischen Akademie der Wissenschaften, Jahrbuch 1998.
Der Verfasser dankt den Mitarbeitern des CES, allen voran Marcel Thum, fiir die Hilfe bei den in diesem Text
dargestellten Berechnungen.

1 Philipp Stein, Hrsg., Furst Bismarcks Redeny Achter Band: Steuerreform und Socialpolitik 1880-1882,
Reclam: Leipzig, S. 174, 0.J.
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Dies bringt mich zum Thema meines Vortrages: den drohenden Finanzierungs-
problemen des deutschen Rentenversicherungssystems und den Maoglichkeiten fir
sinnvolle Reformen, die einen Zusammenbruch des Systems und eine Gefahrdung der
staatlichen Ordnung unseres Landes durch (berbordende Beitragslasten verhindern.
Ich berichte hier (iber das Ergebnis von Forschungsarbeiten in der volkswirtschaft-
lichen Fakultdt der Ludwig-Maximilians-Universitdt und im Wissenschaftlichen
Beirat des Bundesministeriums flr Wirtschaft, dem vier Mitglieder unserer Akademie
einschlielich meiner Person angehéren2 Ich betone aber, daR ich niemanden fiir
meine eigenen Positionen vereinnahmen mdchte, auch nicht die Kollegen aus der
Akademie.

1. Die Bedeutung der demographischen Entwicklung
fir die Rentenversicherung

Als Bismarck die Rentenversicherung einfiihrte, gab es keine sonderlichen Finanzie-
rungsprobleme, denn die Zahl der betroffenen Alten war im Vergleich zur Zahl der
Jungen recht klein. Die Abbildung 1 zeigt die Alterspyramide zur Zeit Bismarcks im
Vergleich zur Pyramide des Jahres 1995. Man sieht, dal zu Bismarcks Zeit die Zahl
der Alten an der Spitze der Pyramide relativ zur Zahl der jlingeren Menschen darunter
&uRerst gering war. Wenn die Geburtenraten konstant sind, mu die Pyramide so aus-
sehen wie damals. Weil Menschen sterben, nimmt die Besetzung der Klassen mit
Ménnern und Frauen mit wachsendem Alter ab. Die heutige Pyramide, die rechts dar-
gestellt ist, straft ihren Namen Lige. Statt als Pyramide sollte man sie richtiger als
Tannenbaum bezeichnen, denn die jlingeren Altersklassen sind nicht starker, sondern
schwécher als die alteren Altersklassen besetzt.

Es ist offenkundig, daR die Tannenbaumstruktur Probleme fiir eine Rentenversiche-
rung schafft, die auf dem Wege der Umlagefinanzierung arbeitet. Immer weniger jun-
ge Menschen miissen immer mehr alte Menschen finanzieren. Man sieht sehr deutlich,
daR die groften Schwierigkeiten erst noch kommen. Schlimm wird es, wenn sich die
kraftigen Aste, die jetzt noch im unteren Bereich des Tannenbaums liegen, in das
Rentenalter verschieben, was in den dreiRiger Jahren des nachsten Jahrhunderts der
Fall ist. Dann wird das Umlageverfahren in seiner jetzigen Form wohl kaum zu halten
sein.

Die Gestalt des Tannenbaums hat sich entwickelt, weil die Wachstumsrate der deut-
schen Bevolkerung im Laufe der Zeit mehr und mehr gefallen ist. Im letzten Jahrhun-
dert lag die deutsche Bevdlkerungswachstumsrate bei etwa 1,1 %, was uns den dritten

2 Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium fiir Wirtschaft, Grundlegende Reform der gesetzlichen
Rentenversicherung, Bundesministerium fiir Wirtschaft, Bonn, 1998; Hans-Werner Sinn, The Pay-as-you-go
Pension System as a Fertility Insurance and Enforcement Device, CES Discussion Paper No. 154, Munchen,
1998; Hans-Werner Sinn, The Value of Children and Immigrants in a Pay-As-You-Go Pension System: A Pro-
posal for a Partial Transition to a Funded System, NBER Working Paper No. 6229, Cambridge, MA, 1997;
Hans-Werner Sinn, ,,Comment on Axel Bérsch Supan®, H. Sieben (Hrsg.), Redesigning Social Security, Mohr-
Siebeck, Tubingen, 1998, S. 197-203.
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Platz in Europa hinter GroRbritannien und Finnland gebracht hat.3 Heute liegt die
Wachstumsrate bei - 0,1 %, wenn man die deutsche Bevolkerung rechnet, und bei
+ 0,6 %, wenn man die Zuwanderer dazuzéhlt.4

Abb. 1 Die Alterspyramide zur Zeit Bismarcks (1875) und heute (1995)

Deutsches Reich 1875 Deutschland 1995

Prozentualer Anteil an der Gesamtbevélkerung

Quellen: Statistisches Bundesamt, Statistisches Jahrbuch, Tab. 3.11., Bevélkerung 1995 nach dem
Alter, S. 62, 1997; Kaiserliches Statisches Amt, Statistisches Jahrbuch fur das Deutsche Reich, Bd.
XXX, Aprilheft, S. 7-9, Tab. 4. Die Bevdlkerung am 1. Dezember 1875 nach Geschlecht und 11
Altersklassen, 1878.

Das Problem ist, da die Deutschen nicht mehr so viele Kinder haben, wie das fri-
her einmal der Fall war. Zehn Deutsche haben im Schnitt nicht einmal mehr sieben
Nachkommen. Wir liegen in der EU ebenso wie in der OECD mit diesem Wert nicht
mehr an der dritten Stelle von oben, sondern an der dritten Stelle von unten gerechnet.
Nur Spanien und Italien haben noch niedrigere Geburtenziffern.

Neben dem Problem der abnehmenden Kinderzahl macht der Rentenversicherung
die zunehmende Lebenserwartung zu schaffen. Der medizinische Fortschritt erhoht
die Restlebenserwartung eines finfundsechzigjahrigen Deutschen, egal ob Mann oder
Frau, Jahr um Jahr um etwa 1,5 Monate, also alle acht Jahre um ein ganzes zusatzliches
Jahr. Die Schere zwischen der Geburtenentwicklung und der Restlebenserwartung
Offnet sich immer mehr und bringt die Rentenversicherung mehr und mehr in die

3Quelle: Mitchell, Brian R., ,,European Historical Statistics 1750-1970“, 2. rev. ed., London: Macmillan,
1981.
4 Quelle: Statistisches Bundesamt, StatistischesJahrbuch der BRD, verschiedene Ausgaben.
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Bredouille, weil die Zahl der Personen im Rentenalter relativ zur arbeitsfahigen Be-
vélkerung immer mehr ansteigt.

2. Implikationen fur die Entwicklung des Beitragsatzes

Die demographischen Verwerfungen haben gravierende Auswirkungen fur den
Beitragsatz der Rentenversicherung. Entscheidend ist dabei die Entwicklung des Ver-
héltnisses der Zahl der Rentner und der Beitragzahler, oder noch grober: des Verhalt-
nisses der Zahl der Jungen und Alten.

Werfen wir dazu einen Blick auf die Abbildung 2, in der zwei alternative Bevolke-
rungsprognosen dargestellt werden, die vom Statistischen Bundesamt und von einer
interministeriellen Arbeitsgruppe der Bundesregierung erstellt worden sind. Der obere
Balken verdeutlicht die GroRe der Bevolkerung von 20 bis 64 Jahren, also, wenn Sie so
wollen, die Zahl der Jungen. Seine Lénge ist auf die Zahl von 100 Personen normiert.
Die beiden darunter liegenden Balken verkorpern die Zahl der Personen mit einem
Alter von 65 Jahren oder mehr, also die Zahl der Alten. Der erste dieser beiden Balken
veranschaulicht die heutige Situation: Einhundert Junge missen finfundzwanzig Alte
finanzieren. Das schafft unser Rentensystem gerade noch.

Abb. 2: Die Zunahme der Anzahl der Alten (> 65J.) relativ zur Anzahl
derJungen (> 20J., > 64J.)

100 Junge

unterstutzen

1998:

2035:
mmtmmmmmmmmMmmmmttmtt etwa 50-55 Alte

Statistisches
Bundesamt

Interm!msterielie
Arbeitsgruppe

Quellen: Statistisches Bundesamt, Achte koordinierte Bevolkerungsvorausberechnung, Variante 2,
Wiesbaden 1994; Interministerielle Arbeitsgruppe, Bevélkerungsprognose, Variante A, Bonn,
1996.
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Das Problem liegt im untersten Balken, der die Zahl der Alten im Jahre 2035 dar-
stellt. Je nach Schatzung kommt man auf Werte zwischen 50 und 55 Alten, die dann
von hundert Jungen versorgt werden missen, also gut und gerne doppelt so viel wie
heute. Man muR kein Okonom sein, um zu erkennen, daR dies der Rentenversiche-
rung zu schaffen machen wird, und man muf kein Prognosemodell formulieren, um
zu sehen, daR dies eine starke Erh6hung des Beitragsatzes oder erhebliche Rentenkiir-
zungen verlangt.

Bis zum Jahr 1992 hatte Deutschland ein Rentensystem, bei dem die Renten an die
Entwicklung der Bruttoléhne gekniipft waren. Gemessen an dieser Referenz liegt das
Spektrum der Mdglichkeiten, das der Politik flr das Jahr 2035 offensteht, zwischen
der Verdoppelung des Beitragsatzes bei gleichen Renten und der Halbierung der Ren-
ten bei gleichem Beitragsatz. Die Politik kann aus diesem Spektrum einen Punkt wéh-
len, aber zaubern kann sie nicht. In dem Male, wie es im Rahmen des Umlagesystems
gelingt, die Verdoppelung des Beitragsatzes von jetzt zwanzig auf spéter vierzig Pro-
zent zu verhindern, mussen die Rentner verzichten.

Mit den Rentenreformen der Jahre 1992 und 1997 hat der Bundestag inzwischen ein
umfangreiches Verzichtsprogramm definiert. Er hat die Brutto- durch eine Netto-
lohnanpassung ersetzt, er hat die Friihverrentung aufgehoben, er hat die Berufsunfa-
higkeitsrente abgeschafft, er hat den Erhalt der Erwerbsunféhigkeitsrente erschwert,
und er hat beschlossen, daf} die Rente des sogenannten Standardrentners, also einer
Person, die 45 Jahre mit dem Durchschnittseinkommen beitragspflichtig war, von 70
auf 64% des Nettolohnes abgesenkt wird. Alle MalRnahmen haben mitgeholfen, das
Problem optisch zu entscharfen, aber sie waren nur eine Politik der Mangelverwal-
tung, die, ob gewollt oder ungewollt, den Blick auf die kommende Krise der Gesetzli-
chen Rentenversicherung vernebelt hat.

Abb. 3: Die Entwicklung des Beitragsatzes
bei alternativen Bevdlkerungsprognosen

Quelle: CES
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Die Abbildung 3 illustriert das Ergebnis von Prognoserechnungen, die am CES,
meinem Institut an der LMU, auf der Basis der Bevélkerungsprognosen des Statisti-
schen Bundesamtes und der schon erwahnten interministeriellen Arbeitsgruppe ange-
stellt wurden. Die Berechnungen erfassen die Effekte der 1992 und 1997 bereits
gesetzlich fixierten Rentenkilrzungen sowie die 1997 beschlossene Erhéhung des
Bundeszuschusses. Die untere Prognose, die auf der Basis der VVorausschatzungen des
statistischen Bundesamtes erstellt wurde, basiert auf der - aus der Sicht der Rentenver-
sicherung - optimistischen Annahme, dal? die Lebenserwartung der Westdeutschen ab
dem Jahr 2000 konstant bleibt. AuRerdem wird unterstellt, da bis zum Jahr 2030
weitere 11 Millionen Ausléander nach Deutschland zuwandern. Die obere Prognose
unterstellt bis zum Jahr 2040 eine Zunahme der Lebenserwartung um 3Jahre und eine
etwas schwéchere Zuwanderung von insgesamt 7 Millionen Personen.

Man sieht, dal der Beitragsatz bis etwa zum Jahr 2020 annahernd konstant bleibt,
danach aber rasant ansteigt und um das Jahr 2035 sein Maximum bei Werten von 28
bis 31 Prozent erreichth Beitragsatze in dieser GréRenordnung sind nicht mehr zu
verkraften und werden zur Rebellion der Jungen gegen die Alten flhren. Auf den neu-
erlichen Vorschlag des Bundesarbeitsministeriums, das Rentenzugangsalter auf 60 Jah-
re zu senken, kann man im Lichte dieser Entwicklung nur mit Bedenken reagieren.
Die Realisierung dieses Vorschlags wiirde den Beitragsatz um weitere 3 bis 4 Prozent-
punkte erhéhen, was zu einer weiteren Belastung des Arbeitsmarktes fihren wirde.
Auch ohne eine solche MaRRnahme stehen wir am Beginn einer zundchst schleichen-
den, dann aber immer bedrohlicher werdenden Krise der Gesetzlichen Rentenversi-
cherung, die das gesamte Staatswesen in Mitleidenschaft ziehen kann, wenn nicht
rasch geeignete Gegenmafinahmen ergriffen werden.

3. Die Funktionsweise des Umlageverfahrens

Den sich ankiindigenden demographischen Verwerfungen kénnten wir mit groRerer
Gelassenheit entgegensehen, wenn unsere Rentenversicherung nicht als Umlagesys-
tem, sondern als Kapitaldeckungssystem konstruiert worden wére, denn die Renten
koénnten dann durch die Auflésung friherer Ersparnisse statt durch Beitrdge der ar-
beitenden Generation finanziert werden. Bei einem kapitalgedeckten System sind die
Beitrdge zur Rentenversicherung echte Ersparnisse, die am Kapitalmarkt angelegt
werden und dort fir die Finanzierung realer Investitionen zur Verfiigung stehen. Der
Zahlungsstrom, den die Investitionen erzeugen, steht bei Bedarf zum Zwecke der
Kreditriickzahlung an die Sparer und damit zur Zahlung von Renten zur Verfiigung,
ohne die Beitragzahler zu belasten. Das Problem ist nur die Schaffung des Kapital-
stocks. Es ist schon, wenn man einen hat. Thn aufzubauen ist miihsam.

Nach der Einfihrung der Rentenversicherung durch Bismarck gelang es, in nur
zehn Jahren einen Kapitalstock aufzubauen, aus dem die Renten fiir siebzehn Jahre

5 Im Anhang zu diesem Text wird eine Ubersicht und ein Kommentar zu alternativen Beitragsprognosen ge-
geben.
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hatten finanziert werden kénnen. Leider haben dann die Weltkriege und die Inflation
einen Strich durch die Rechnung gemacht und die Kapitalbasis wieder vernichtet.
Heute lebt die Rentenversicherung von der Hand in den Mund. Ihr Deckungsstock
reicht noch flir ganze 11 Tage. Das ist zwar gewollt, denn 1957 hat man das Umlage-
system mit Bedacht gewahlt. Gleichwohl ware es beruhigend, wenn man einen Teil
der Renten aus Kapitalertragen finanzieren koénnte.

Viele Beitragzahler wissen gar nicht, daR die Rentenversicherung nach dem Umlage-
system konstruiert ist. Sie denken, daB3 die Gelder, die sie heute an die Rentenversiche-
rung abflhren, Ersparnisse sind, die ihnen spéter einmal zur Verfligung stehen. Das ist
naturlich ein Irrglaube, denn die Beitrdge dienen ausschlieBlich der Finanzierung der
jetzigen Rentner. Gespart wird nichts, aber auch gar nichts. Die angebliche Ersparnis
ist eine blof3e Illusion.

Die Illusion wird genéhrt durch die Beitragséquivalenz der Renten, die das Kenn-
zeichen des deutschen Rentensystems ist. Wer doppelt so viel eingezahlt hat wie sein
Nachbar, erhalt cum grano salis spater auch eine doppelt so hohe Rente. Mit den Bei-
tragen erwirbt man eine Anwartschaft, die aus der Sicht des Beitragzahlers fast den
Charakter eines Sparkontos hat, zumal das Bundesverfassungsgericht die Anwart-
schaften unter den Eigentumsschutz geméaR Artikel 14 des Grundgesetzes gestellt hat.

Abb. 4: Zur Natur des Umlageverfahrens

Generation N Zeitachse

J = Jugend (Arbeitsleben)
A = Alter

Die Abbildung 4 erldutert, wie das Umlageverfahren wirklich funktioniert. Eine je-
de Generation zahlt in der Jugend Rentenbeitrage an die Alten und erwirbt damit eine
Anwartschaft, die sie berechtigt, im eigenen Alter von den dann Jungen solche Beitré-
ge zu erhalten. Die erste Generation erhélt die Renten geschenkt, die nachfolgenden
mussen zundchst durch Zahlungen an die jeweils vorangehende Generation Anwart-
schaften auf Renten erwerben. Die Anwartschaften sind eine implizite, versteckte
Staatsschuld, die wie eine offen ausgewiesene Staatsschuld von der nachfolgenden Ge-
neration ausgeldst werden muB. Diese implizite Staatsschuld wird mit dem Einbezug
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der ersten Generation in die Rentenversicherung geschaffen und dann von Generation
zu Generation vorangewélzt. Da die Hohe der Anwartschaften eines Rentners an die
Lohnentwicklung gekniipft ist, wichst das Volumen der impliziten Staatsschuld auch
bei konstanter Bevolkerung im Laufe der Zeit immer weiter an, dhnlich wie ein
Schneeball, der den Hang herunterrollt und bei jeder Umdrehung eine neue Schnee-
schicht zulegt.

Heute betragt der Barwert der bereits aufgebauten Anwartschaften, also die impli-
zite Staatsschuld, etwa 10 bis 12 Billionen DM. Das ist mehr als das gesamte Anlage-
vermdgen der Bundesrepublik und ein Vielfaches der offen ausgewiesenen Staats-
schuld, die eine Hohe von 2,2 Billionen DM hat. Sie wissen, die deutsche Schulden-
quote hat im letzten Jahr gerade die Maastricht-Grenze von 60 % Uberschritten.
Rechnet man die implizite Staatsschuld der Rentenversicherung hinzu, so kommt man
auf eine Schuldenquote von insgesamt etwa 350 %. Das ist eine so astronomisch hohe
Zahl, daR man nur hoffen kann, daf unsere Nachbarn sie nie erfahren.

Das Umlageverfahren bietet den Beitragzahlern nur eine sehr bescheidene Rendite
auf ihre eingezahlten Rentenbeitrdge. Wer bei der Einflihrung unseres derzeitigen
Systems im Jahr 1957 nur noch wenige Beitragsjahre vor sich hatte, der konnte die
Einflhrungsgewinne einstreichen und eine sehr hohe Rendite auf seine Beitrage er-
wirtschaften, die weit ber der Kapitalmarktrendite lag. Aber wer 1957 oder spater
eingetreten ist, der hat im Vergleich zu einer Kapitalmarktanlage stets ein schlechtes
Geschaft gemacht.

Abb. 5: Die interne Rendite der Gesetzlichen Rentenversicherung

Quelle: CES
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Die Abbildung 5 zeigt das Ergebnis umfangreicher Berechnungen, die dazu an mei-
nem Institut angestellt worden sind. Die Kurve (,,Interne Rendite der GRV*) zeigt die
reale, inflationsbereinigte Rendite, die alternative Alterskohorten von ménnlichen Bei-
spielsrentnern, die in den Jahren seit 1957 in die Rentenversicherung eingetreten sind,
fir ihre Beitrége erhalten haben bzw. in der Zukunft nach jetziger Schatzung noch er-
halten werden. Die Kohorte der Beispielsrentner tritt im Alter von 20 Jahren in die
Rentenversicherung ein. Ein Teil bezieht die reguldre Altersrente, ein anderer Teil be-
zieht frihzeitig die Erwerbsunfahigkeitsrente, und ein dritter Teil stirbt, ohne eine
Rente bezogen zu haben. Teile der Alterskohorte hinterlassen Witwen und Waisen,
die ebenfalls eine Rente beziehen.

Man sieht, da die Rendite der Zwanzigjahrigen, die im Jahr 1957 eingetreten sind
und im Normalfall im Jahr 2002 in die Rente gehen, noch bei real knapp 3% liegt.
Wer 1990 als Zwanzigjahriger eintrat, kann indes nur noch eine Verzinsung in Héhe
von 2% seiner Beitrdge erwarten, und die jungen Leute, die jetzt eintreten, kdnnen
nur noch mit real etwa 1,5% rechnen. Sparkapital, das revolvierend uber finfzig Jahre
hinweg in jeweils zehnjahrige Bundesanleihen angelegt wurde, héatte, wie es die obere
Kurve zeigt, stattdessen stets einen Realzins von etwa 4% gebracht.

Die niedrige Rendite des Umlageverfahrens ist kein Wunder, denn aus theoretischer
Sicht ist es die reale Wachstumsrate der Lohnsumme, die diese Rendite erklart. Man
sieht an der Linie, die die Lohnsummenwachstumsrate darstellt, da die Realitit der
Theorie ziemlich nahe kommt. In der Tat hat das Lohnsummenwachstum in den letz-
ten vierzig Jahren stark abgenommen. Nimmt es wegen der demographischen Ver-
werfungen weiter ab, so wird auch die Rendite, die die Rentenversicherung bieten
kann, weiterhin fallen.

Es liegt auf den ersten Blick sehr nahe, diese Informationen als Verdikt tber die
deutsche Rentenversicherung zu interpretieren. Es scheint, da die Gesetzliche Ren-
tenversicherung eine ganz und gar ineffiziente Organisationsform der Altervorsorge
ist, die man moglichst rasch abschaffen und durch ein kapitalgedecktes System erset-
zen sollte. Viele Beobachter haben die Renditedifferenz in der Tat so interpretiert und
sie zum Anlal genommen, die Kapitaldeckung zu fordern.

Wir wissen heute, daf dieser Schein trigt. Die Renditedifferenz als Ineffizienz zu
deuten, ist ein krasser 6konomischer Interpretationsfehler. Die mathematisch leicht
beweisbare Wabhrheit ist, da die Renditedifferenz ein notwendiges Kennzeichen der
intergenerativen Umverteilung ist, die das Wesen des Umlagesystems ausmacht und
die man heute nicht mehr abwenden kann. Sie ist das Spiegelbild der Einfiihrungsge-
winne, die fiir die ersten Rentnerkohorten nach 1957 angefallen sind und die bereits
unwiederbringlich verteilt sind. Jede Generation nach der Einfliihrungsgeneration er-
wirbt durch ihre Zahlung von Rentenbeitrdgen Anspriiche gegen die jeweils nachfol-
gende Generation, aber diese Anspriiche sind nie so hoch, daR sie mit einer Kapital-
marktanlage Schritt halten kdnnten. Es ist, als ob jede Generation eine implizite Steuer
in ihren Beitrdgen entrichtet, die zur Bedienung der impliziten Staatsschuld erhoben
werden muB, die ihrerseits durch das Geschenk an die erste Generation entstanden ist.
Die Rentenversicherung ist ein Nullsummenspiel tiber die bisherigen und zukinftigen
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Generationen hinweg, bei dem den anfénglichen Gewinnen in der Summe exakt gleich
hohe Verluste aller nachfolgenden Generationen gegeniberstehen, wenn man die
Summe versicherungsmathematisch korrekt in Gegenwartswerten ausdriickt.
Natdrlich ist es attraktiv, in die Kapitaldeckung umzusteigen, wenn man sich da-
durch der impliziten Steuer, die in den Beitradgen steckt, entziehen kann. Aber so darf
man nicht rechnen, denn die bereits aufgebauten Rentenanwartschaften kann man
nicht einfach unter den Tisch kehren. Um diese Anwartschaften zu bedienen, bedarf es
einer expliziten Steuer, die barwertméRig genauso hoch ist wie die implizite Steuer, die
alle noch folgenden Generationen bei einer Fortfiihrung des Umlagesystems hétten
tragen missen. Insofern ist es im Gegensatz zum ersten Anschein Uberhaupt nicht
moglich, den Renditevorsprung des Kapitaldeckungsverfahrens so auszunutzen, daf3
daraus ein Nettovorteil flr unsere Gesellschaft resultiert. Die Behauptung, das Kapi-
taldeckungsverfahren sei effizienter als das Umlageverfahren, weil es die hohere Ren-
dite liefert, ist aus 6konomischer Sicht schlichtweg falsch, weil die hohere Rendite sich
nur unter MiRachtung der zur Bedienung der Altlasten erforderlichen Steuer ergibt.

4. Partielle Kapitaldeckung zur Uberwindung der Krise

Das alles heiflt nun nicht, daR die Kapitaldeckung keine nitzlichen Funktionen
héatte. Im Gegenteil: Nach meiner Auffassung braucht die gesetzliche Rentenversiche-
rung dringend eine Unterstiitzung durch eine Kapitaldeckung, aber sie braucht sie aus
anderem Grunde. Dieser Grund ist die demographische Krise, die ich eingangs be-
schrieben habe. Es geht nicht um die Suche nach dem System, das in den nédchsten
Jahrhunderten mehr Effizienz verspricht, sondern um die Bewéltigung einer akuten
Krise, von der die jetzt DreiRig- bis Vierzigjahrigen in ihrem Rentenalter betroffen
sein werden.

Damit eine Generation auch im Alter, ohne eigene Arbeit, leben kann, muR sie Vor-
sorge treffen, und flr diese VVorsorge stehen ihr prinzipiell nur zwei Mdglichkeiten zur
Verfugung. Entweder sie spart, um den spéteren Lebensunterhalt durch die Auflésung
der Ersparnisse finanzieren zu kénnen, oder sie zieht Kinder auf, um sich spater von
diesen Kindern erndhren zu lassen. Um es ganz hart in der Fachsprache der Okono-
men auszudricken: Wer im Alter auskdmmlich leben mochte, muf vorher entweder
Realkapital oder Humankapital gebildet haben. Wer beides nicht tat, mufl hungern,
denn von nichts kommt nun einmal nichts.

Die Deutschen haben es in den letzten Jahrzehnten vorgezogen, nicht mehr soviel
Humankapital zu bilden, wie das friher einmal tblich war. Das ist der Grund fir die
Krise. Wenn sie dennoch im Alter auskdmmlich leben mdchten, so bleibt ihnen heute
nur noch der Weg, das fehlende Humankapital durch Realkapital zu ersetzen. Das zu-
sétzliche Realkapital sichert einen Teil der heute nominal bestehenden Rentenansprii-
che, und es verhindert, daB der nachfolgenden Generation eine ungebihrliche, wirt-
schaftlich nicht mehr zu verkraftende Last aufgebiirdet wird. Die Devise muB sein, die
Rentenlast, die sonst erdriickend ware, dadurch zu bewéltigen, dal man einen Teil die-
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ser Last schon heute schultert. Das heif3t nicht, daf? ein vollstdndiger Umstieg in die
Kapitaldeckung nétig ware. Nur im Umfang des fehlenden Humankapitals muf3 Real-
kapital gebildet werden. Mehr ist nicht erforderlich.

Die Abbildung 6 illustriert den Sachverhalt. Betrachten Sie die Familie Meyer, und
unterstellen sie einmal, es gebe keine Rentenversicherung. Die ndtigen Unterstiitzun-
gen werden im Familienverbund geregelt. Herr und Frau Meyer sind vierzig Jahre alt,
und, wie es sich gehort, unterstiitzen sie ihre eigenen im Ruhestand lebenden Eltern.
Herr und Frau Meyer haben eine Tochter, Melanie, die sie ebenfalls unterstiitzen.
Meyers sorgen sich, ob ihre Tochter in der Lage sein wird, ihnen im Alter eine ange-
messene Rente zu gewahren. Sollten sie sich allein auf Melanie verlassen, oder sollten
sie nicht doch besser zusétzlich sparen, um sich so ein zweites Standbein fir die Al-
tersversorgung zu schaffen?

Abb. 6: Realkapital als Ersatz des Humankapitals

Das sollten sie sicherlich, denn die entstehende Last wirde Melanie vielleicht doch
Uberfordern. Mit der Ersparnis kann sich Familie Meyer an der Finanzierung einer
Fabrik beteiligen, und mit den Ertrdgen dieser Fabrik kann die Rente aufgebessert und
Melanie entlastet werden. Familie Meyer tut gut daran, neben dem Humankapital in
Form der Ausbildung ihrer Tochter zusatzlich auch noch Realkapital zu bilden.

Es wird manchmal der Standpunkt vertreten, der Generation der gegenwartig Er-
werbstatigen kdnne man neben der Beitragslast die Last der Kapitalbildung nicht zu-
muten. Der Ubergang selbst in eine nur partielle Kapitalbildung bedeute eine unge-
bihrliche Doppelbelastung. Dieser Standpunkt verkennt, daR die erwerbstatige Gene-
ration stets eine Doppelbelastung tragen muf3, denn neben den Alten sind immer auch
die eigenen Kinder zu erndhren. Das war in der traditionellen vorindustriellen Familie
so, das ist in der heutigen Welt mit einer staatlichen Rentenversicherung so, und das
kann niemals anders sein. Das Rentenproblem ist entstanden, weil es die Generation
der heute Erwerbstatigen vorgezogen hat, sich einer dieser beiden Lasten zu entledi-
gen, also nicht mehr so viele Kinder aufzuziehen, wie das friiher iblich war. Es ist kei-
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nesfalls ungebdihrlich, nun diese Generation zu bitten, die bei der Kindererziehung
eingesparten Gelder am Kapitalmarkt anzulegen, um ihre Rente auf diese Weise zu si-
chern. Die notwendige Leistungsfahigkeit ist sicherlich vorhanden, und eine unge-
bihrliche zweite Last entsteht nicht. Das gilt im tbrigen auch fir Familie Meyer in
unserem Beispiel. Da Herr und Frau Meyer keinen Sohn haben, kénnen sie doch das
Geld, das sie sonst fir seine Erziehung ausgegeben hatten, fir die Realkapitalbildung
verwenden.

Ein Problem entsteht hier nattrlich, wenn man bedenkt, daf? einige Familien hinrei-
chend viele, andere jedoch keine Kinder haben. Wenn jenen ein zusatzlicher Spar-
zwang auferlegt wird, die bereits mit ihren Rentenbeitrdgen die Elterngeneration fi-
nanzieren und auferdem eine hinreichende Zahl von Kindern ernahren, dann entsteht
eine dritte Last, die man nun in der Tat als ungebuhrlich bezeichnen kénnte.

Betrachten Sie die folgende Abanderung des Beispiels, wie sie in Abbildung 7 darge-
stellt ist. Familie Meyer habe nicht nur eine Tochter, sondern auch einen Sohn, was
der Familie Meyer in der ndchsten Generation im Prinzip genug Lohneinkommen ver-
spricht, um dem Alter ohne Sorgen entgegensehen zu kénnen. Zusétzlich gebe es je-
doch die Millers. Auch Miillers versorgen, wie es sich gehort, ihre eigenen Eltern,
doch haben sie selbst keine Kinder. Im Aggregat ist die Generation der jetzt Erwerbs-
tatigen in diesem Beispiel genauso unterversorgt wie in dem vorangehenden Beispiel,
und aus den gleichen Griinden wie zuvor tite diese Generation gut daran, zusatzliches
Realkapital zu bilden, um die nachfolgende Generation nicht zu Uberlasten. Indes sind
es ja wohl nicht die Meyers, die das Realkapital zur Finanzierung ihrer eigenen Rente
bilden sollten, sondern die kinderlosen Mullers.

Abb. 7: Verursacherprinzip und Leistungsfahigkeitsprinzip
MULLERS MEYERS

XX

Dafirr, die Millers zur Realkapitalbildung zu veranlassen, spricht zunéchst einmal
das Leistungsféhigkeitsprinzip. Meyers haben zwei Kinder zu erndhren, und das kos-
tet eine ganze Menge Geld. Millers haben diese Ausgabe nicht. Statt auf die Bahamas
zu fahren, kénnten sie das bei der Kindererziehung eingesparte Geld auf ihr Sparkonto
legen und sich so auf dem Wege der Industriefinanzierung eine Rente sichern. Auch
das Verursacherprinzip spricht dafiir, Millers, und nicht Meyers zu belasten. Schlief3-
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lieh sind es ja Millers, die fur den geringen Umfang der nachfolgenden Generation
verantwortlich sind.

Fir mich folgt aus diesen Uberlegungen, daR die umlagefinanzierten Rentenanspri-
che gekdrzt und durch kapitalgedeckte Rentenanspriiche ersetzt werden missen, um
die nachfolgenden Generationen nicht tiber Gebiihr zu belasten, und daR3 die Kirzun-
gen innerhalb gewisser Grenzen in einer inversen Beziehung zur Kinderzahl stehen
sollten. Die Details festzulegen, mufl dem politischen Entscheid (iberlassen bleiben.
Ich wiirde eine Anrechnungsobergrenze von zwei bis drei Kindern setzen, und ich
wirde die Renten der Kinderlosen um weniger als funfzig Prozent kirzen. Umfang-
reichere Kiirzungen waren schon deshalb nicht angebracht, weil die Umlagefinanzie-
rung auch als Versicherung gegen ungewollte Kinderlosigkeit und die daraus entste-
hende Altersarmut aufgefat werden kann. Auch dirften sich die Rentenkiirzungen
aus Grlnden des Vertrauensschutzes nur auf die neuen, nach der Reform erworbenen
Anwartschaften beziehen. Wichtig ist, da die Kirzungen der umlagefinanzierten
Rentenanspriiche so durch entsprechende Pflichtsparleistungen der Betroffenen kom-
pensiert werden, daf? in der Summe der umlagefinanzierten Renten und der durch ei-
gene Ersparnis finanzierten Renten fir jedermann ungefahr derselbe Rentenanspruch
entsteht, wie er der jetzigen Gesetzeslage entspricht.

Ich sollte nicht unerwahnt lassen, daf der Vorschlag sinngeméR auch auf die Be-
amtenversorgung Ubertragen werden miRte, denn auch die Pensionen kénnen nur
dann gezahlt werden, wenn es eine neue Generation von Erwerbstatigen gibt, die als
Steuerzahler zur Verfligung stehen. Kinderlose Beamte sollten im gleichen MaRe zur
privaten Zusatzersparnis veranlaflt werden wie kinderlose Beitragzahler bei der Ge-
setzlichen Rentenversicherung. Auch ihnen kann zugemutet werden, auf einen Teil ih-
rer umlagefinanzierten Pensionen zu verzichten, soweit der Pensionsanspruch nach
der Einfiihrung eines entsprechenden Reformgesetzes entstanden ist.

Héufig wird eine Kinderkomponente in der Rentenversicherung mit dem Hinweis
auf eine angebliche Systemfremdheit abgelehnt. Die Lasten der Kindererziehung, so
wird argumentiert, kénne man zwar nicht nur den Eltern aufbiirden, doch sei hierflr
der Familienlastenausgleich im Rahmen der Einkommensteuer zustédndig, und nicht
die Rentenversicherung. Schlieflich zahlten ja kinderlose Ehepaare mehr Steuern als
solche mit Kindern. Ich kann mich dieser Argumentation nicht anschlielen. Einerseits
ist es sehr systemgerecht, die Kinderzahl in der Rentenformel zu bertcksichtigen, weil
es ja die Ausgaben fir die Kindererziehung sind, auf die die spétere Fahigkeit, Renten-
beitrdge zu erheben, tiberhaupt nur zuriickzufiihren ist. Auch das Bundesverfassungs-
gericht hat sich in einer vielbeachteten Urteilsbegriindung zur Klage einer Mutter, die
sich daruiber beschwerte, dal3 sie nur einen kiimmerlichen Anteil der Beitrége ihrer ei-
genen Kinder als Rente erhielt, in diesem Sinne geduBert.6 Andererseits wirde ein Fa-
milienlastenausgleich keinen Beitrag zur Uberwindung der Krise der Rentenversiche-

6 ,,Andererseits ist die rentenrechtliche Berlicksichtigung der Kindererziehung ein geeignetes und systemge-
rechtes Mittel zum Ausgleich der Benachteiligung in der Alterssicherung.” Bundesverfassungsgericht,
»BVerfGE 87, 1 - Trummerfrauen“, Entscheidungen des Bundesverfassungsgerichtes, 87. Band, J.C.B. Mohr
(Paul Siebeck): Tubingen, 1993, S. 40.
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rung leisten, weil er nicht zu der nétigen Kapitalbildung fiihrt. Betrachten Sie noch
einmal die Situation der Mullers und Meyers. Es mag gerecht sein, daf Mullers die
Kinder der Meyers auf dem Wege Uber einen Familienlastenausgleich mitfinanzieren,
aber ein Ressourcentransfer in die Zukunft, der zur nétigen Entlastung der Kinder als
Erwerbstatigen und Beitragzahler fuihrt, wird damit nicht erreicht. Der Familienlas-
tenausgleich flhrt nur zu einer Konsumverlagerung von den Mdllers zu den Meyers.
Ein Transfer von Konsummaéglichkeiten von der Gegenwart in die Zukunft kann nur
erreicht werden, wenn die Mallers ihr Geld sparen und damit zur Finanzierung neuen
Realkapitals beitragen.

5. Das Ergebnis von Simulationsrechnungen

Lassen Sie mich nun konkreter werden. Ich mdchte tber das Ergebnis von Simulati-
onsrechnungen berichten, die an meinem Institut angestellt wurden, um die quantitati-
ven Auswirkungen alternativer Reformvorschliage zur Uberwindung der Rentenkrise
zu erkennen. Mein Vergleich bezieht sich auf einen vollstandigen Ubergang in die Ka-
pitaldeckung, eine Untertunnelung des Beitragsberges durch eine Fondsbildung inner-
halb der Gesetzlichen Rentenversicherung und einen Teilkapitaldeckung im Sinne des
gerade diskutierten Vorschlags. Bei allen Alternativen wird der Zeitpfad der Renten-
anspriiche, wie er durch das Rentenreformgesetz von 1997 festgelegt wurde, als gege-
ben angenommen, so daf sich nur die Belastungsverldufe unterscheiden. Witwen-,
Waisen und Erwerbsunfahigkeitsrente werden in jedem Fall weiterhin auf dem Wege
der Umlage finanziert. Eine Kapitaldeckung wird nur im Hinblick auf die Altersrente
erwogen. Es wird jeweils nur die durchschnittliche Belastung aller Beitragzahler, nicht
aber die interpersonelle Verteilung dieser Belastung ausgewiesen. Die Umrechnung
auf alternative Ansétze zur Beriicksichtigung einer Kinderkomponente in der Renten-
formel ist einfach. Die Berechnungen basieren auf der vergleichsweise optimistischen
Bevolkerungsvorausschatzung des Statistischen Bundesamtes, auf die ich eingangs
hinwies.

Die Abbildung 8 zeigt zunachst die Auswirkungen eines sofortigen Umstiegs in die
vollstandige Kapitaldeckung der Altersrenten. Alle bereits aufgebauten Anwartschaf-
ten werden respektiert und weiterhin auf dem Wege der Umlage finanziert. Neue An-
wartschaften werden jedoch ausschliefflich auf dem Wege einer echten Ersparnis mit
Kapitalbildung erworben. Der obere Pfad in der Abbildung gibt die Summe des auf
den Bruttolohn bezogenen Umlagebeitrages und des Sparbeitrages an, der erforderlich
ist, um dieselben Anwartschaften wie bei einer fortgesetzten Umlagefinanzierung zu
erwerben. Zu Vergleichszwecken wird mit dem unteren Pfad noch einmal die Ent-
wicklung des Beitragsatzes im jetzigen Umlageverfahren wiederholt. Man sieht, daf
im Falle des vollen Umstiegs in die Kapitaldeckung eine sehr hohe anféngliche Belas-
tung entsteht, weil die Ubergangsgenerationen zweimal zahlen miissen: fiir die Renten
anderer, die auf bereits erworbenen Anwartschaften basieren, und fiir die eigenen
spateren Renten, die durch Ersparnis zu finanzieren sind. Erst sehr allmahlich im Ab-
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lauf der kommenden Jahrzehnte verliert die Umlagefinanzierung der bis heute schon
aufgebauten Anwartschaften an Bedeutung, so daf die Gesamtbelastung féllt. Der
volle Umstieg wird erst im Bereich des Jahres 2070 erfolgt sein.

Abb. 8 Umlage versus volle Kapitaldeckung

2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
Jahr

Quelle: CES

Man sieht, da der Umstieg in die volle Kapitaldeckung vom Regen in die Traufe
fuhrt, weil er den Belastungspfad spiegelbildlich verdreht. Den Anstieg der Belastung
auf Uber 28 % der Bruttolohne, der unter derzeitigen Verhéltnissen im vierten Jahr-
zehnt des nachsten Jahrhunderts zu erwarten ist, findet sofort statt, und mit ihm
kommt auch die Krise der Rentenversicherung sofort. Da der Umstieg in die Kapital-
deckung ohnehin keine langerfristigen Effizienzgewinne ermdglicht, kann man dieses
Szenarium getrost ad acta legen. Gott bewahre uns vor einer solchen Reform.

Ideal ware es, wenn es eine Reform gabe, die die drohende Rentenlast beseitigen
wirde, ohne irgendwo eine neue Last entstehen zu lassen. Eine solche Reform gibt es
aber nur im Schlaraffenland. In der wirklichen Welt ist das Beste, was man erreichen
kann, eine gleichméaRige Verteilung der unweigerlich entstehenden Lasten in der Zeit.
Nur so laRt sich eine Vertrauenskrise der Rentenversicherung, die zugleich auch eine
Krise des Staates selbst ware, noch abwenden und nur so lassen sich Verwerfungen auf
den Arbeitsméarkten vermeiden.

Ein zundchst naheliegender Weg zur Verstetigung der Lasten in der Zeit liegt in der
Ansammlung von Kapitalien durch die Rentenversicherung selbst, die in den Krisen-
jahren zur Mitfinanzierung der Renten eingesetzt werden konnen. Der Berg der Ren-
tenbeitrdge wird sozusagen untertunnelt. Die Abbildung 9 verdeutlicht die Untertun-
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nelung. Man sieht, dal’ eine dauerhafte Stabilisierung moglich ware, wenn der Beitrag-
satz sofort von jetzt 20 auf 23,3 % angehoben und dort festgehalten wiirde. In den Jah-
ren bis etwa 2025 kdnnte auf diese Weise bei der Rentenversicherung ein Kapitalstock
angesammelt werden, und danach wirde dieser Kapitalstock allméhlich wieder abge-
schmolzen, weil der Beitragsatz dann nicht mehr zur Finanzierung der Renten aus-
reicht. Kapital wird bei dieser Variante nur in einer Ubergangsphase gebildet. Auf lan-
ge Sicht ist der Kapitalstock der Rentenversicherung wieder gleich null.

Abb. 9: Umlage versus Untertunnelung

Jahr

Quelle: CES

So attraktiv die Untertunnelungsldésung auf den ersten Blick aussieht: Sie vernach-
lassigt die politischen Begehrlichkeiten, die ein bei der Rentenversicherung angehauf-
ter Kapitalstock wecken wiirde. Ich kann mir beim besten Willen nicht vorstellen, dafl
ein Bundesarbeitsminister, der die ndchste Wahl gewinnen will, dem Wunsch der
Rentner nach friihzeitiger Auflosung des Kapitalstocks widerstehen konnte. Offentli-
che Kassen machen sinnlich. Das wissen wir Deutschen aus der Erfahrung mit dem
Julius-Turm noch zu gut.

Man muR die Verstetigung anders bewerkstelligen, und zwar ohne dal Kapital bei
den Rentenversicherern angehauft wird. Ein Weg, der sich nach vielen Diskussionen
im Wissenschaftlichen Beirat bei Bundesministerium fir Wirtschaft und in meinem In-
stitut als gangbar herauskristallisiert hat, liegt in der privaten Teilkapitaldeckung mit
variabler Sparquote. Ab sofort wird eine Pflichtersparnis von zunachst etwa 4-4,5 %
der Bruttoléhne angeordnet, die der Versicherte selbst bei anerkannten privaten Ka-
pitalsammelstellen vornimmt und der Rentenversicherung nachweist. Die Pflichter-
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sparnis wird im Laufe der Zeit so variiert, daf} die Summe aus Rentenbeitrdgen und
Sparbeitragen konstant bei etwa 24-24,5 % gehalten wird. Die Kapitalsammelstellen
stehen in einer Konkurrenzbeziehung zueinander und werden einer strikten Bonitéts-
prifung durch eine Regulierungsbehérde unterworfen. Die Regulierungsbehérde be-
richtet Uber die durchschnittlichen kapitalgedeckten Rentenertrdge, die auf diese Wei-
se fir die jeweiligen Alterskohorten anfallen. Die umlagefinanzierten Renten und mit
ihnen die Umlagebeitrage werden im Umfang dieser Ertrage gekurzt.

Abb. 10: Umlage versus Teilkapitaldeckung

Jahr

Quelle: CES

Die Kurve IV der Abbildung 10 zeigt den zeitlichen Verlauf der im Durchschnitt
fur Sparleistungen und Umlagen zusammen erforderlichen Beitrage. Die beiden ande-
ren Kurven zeigen die bereits bekannten BelastungsVerlaufe fiir das Umlageverfahren
und den Umstieg in das Kapitaldeckungsverfahren. Man sieht, daf in der Tat eine
Glattung des Belastungsverlaufs mdglich ist und daR die Belastung in den Krisenjahren
ab 2028 dauerhaft niedriger ist als bei dem derzeitigen System. Im Krisengipfel um das
Jahr 2035 liegt der Beitragsatz um mehr als vier Prozentpunkte unter dem Satz, der im
Falle der Beibehaltung des UmlageVerfahrens zu erwarten ist.

Die Belastung ist um einen Prozentpunkt hoher als bei der kollektiven Untertun-
nelungsldsung, doch wird im Gegensatz zu dieser Losung im Aggregat dauerhaft Ka-
pital gebildet. Bis zum Krisengipfel kann bereits ein Viertel der Altersrente aus eigener
Ersparnis finanziert werden, und auf die Dauer wird eine halftige Kapitaldeckung der
Altersrente erreicht. Ganz langfristig gesehen, in der zweiten Halfte des ndchsten
Jahrhunderts, fallt die Belastung unter die Belastung im Falle der Untertunnelungslé-
sung. Dann ist der Ubergang in die Teilkapitaldeckung vollzogen.
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An der nachfolgenden Abbildung 11 sieht man, wie die Glattung des Belastungs-
verlaufs durch die Variation seiner Komponenten zustandekommt. Die obere Kurve
zeigt die Gesamtaufwendungen, deren Verlauf wir aus dem vorigen Diagramm schon
kennen. Die Kurve darunter (,,Restbeitrag flir Umlage*) verkdrpert die nach wie vor
notwendigen Umlagebeitrdge. Die Kurve beginnt beim heutigen Wert von 20%, steigt
dann aber nur sehr langsam an, weil immer mehr kapitalgedeckte Rentenanteile zur
Verfugung stehen. Im Gipfel der demographischen Krise wird eine Umlagebelastung
von nur 22 % erreicht, was wesentlich weniger als der Wert von 28 % ist, den wir beim
derzeitigen System erwarten missen. Die untere Kurve (,,Variable Sparquote®) zeigt
den Verlauf der Pflichtsparquote an, die zusammen mit den Umlagebeitrdgen Teil der
Gesamtaufwendungen ist. Die Pflichtsparquote liegt bis etwa zum Jahr 2020 tber 4 %,
fallt dann aber bis zum Jahr 2036 auf nur noch 1,5% ab, wonach sie dann wieder all-
mahlich ansteigt. Diese Variabilitdt der Pflichtsparquote ist entscheidend fur die
Glattung des Verlaufs der Gesamtbelastung.

Abb. 11: Der Verlauf der Sparquote

2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
Jahr
Quelle: CES

Die auf das Volkseinkommen bezogene Zusatzersparnis liegt bei dieser Losung in
den néchsten zwanzig Jahren zwischen drei und vier Prozent. Das ist nicht zu viel und
nicht zu wenig. Einige Kritiker der Kapitaldeckung behaupten, die Kapitalmarkte
konnten zusatzliches Sparkapital nicht aufnehmen, und andere behaupten, die Erspar-
nis sei irrelevant, weil aller Sozialaufwand doch nur aus dem Sozialprodukt der lau-
fenden Periode finanziert werden konne. Dies ist nicht der Ort, um klarzulegen, wa-
rum diese Behauptungen irrefiihrend, wenn nicht gar falsch sind. Aber soviel sei ge-
sagt. Unsere Sparquote liegt mit insgesamt etwa 9 Prozent heutzutage weit unter dem
Wert von 15 %, der der Bundesrepublik in den sechziger Jahren Prosperitat und
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Wachstum gebracht hat. Es wiirde der Wirtschaft nur guttun, wenn die Sparquote we-
gen der Kapitaldeckung der Rentenversicherung um drei bis vier Prozentpunkte an-
stiege. Wir wiirden die Sparquote der sechziger Jahre zwar noch nicht erreichen, aber
ihr doch wieder ndaher kommen. Ein Mehr an Ersparnis erzeugt ein Mehr an Sozial-
produkt, und aus dem Mehr an Sozialprodukt kann der Sozialaufwand der Zukunft
leichter getragen werden, als es sonst der Fall gewesen wére.

6. Schluf3bemerkung

Damit komme ich zum SchluR meines Vortrages. Ich habe Sie davon zu Giberzeugen
versucht, dal8 die Rentenversicherung in eine demographische Krise schlittert und daR
eine Teilkapitaldeckung auf privater Basis, doch unter staatlicher Aufsicht, die Lsung
der ersten Wahl zur Vermeidung eines Unfalls ist. Die bisherige Politik der blof3en
Mangelverwaltung ist demgegeniber keine Losung.

In welchem MaRe die Last der Kapitalbildung speziell jenen Versicherten auferlegt
werden sollte, die sich an der Humankapitalbildung nicht beteiligt haben, Uberlasse ich
Ihrem personlichen Urteil. Fest steht aber, daR die Krise nur durch eine Kapitalde-
ckung abgewendet werden kann, wenn man nicht das Rentenniveau noch weiter kir-
zen mochte, als das mit den Reformen von 1992 und 1997 ohnehin schon geschehen
ist. Eine Teilkapitaldeckung ist der goldene Mittelweg zwischen den Extremen der
reinen Umlagefinanzierung und der reinen Kapitaldeckung. Sie vereint die Starken
beider Systeme und ist nicht zuletzt unter Risikogesichtspunkten die beste Sicherungs-
strategie.

Bismarck wollte mit seiner Rentenversicherung, so wortlich, verhindern, daf die In-
validen von den Jungen ,,in die Ecke gestoRen“ werden. Die Reform, die ich Ihnen
vorgestellt habe, verhindert, dal die Rentenversicherung eines Tages von den Jungen
in die Ecke gestofRen wird und mit ihr vielleicht das Staatswesen an sich. Ich fordere
die Politiker unseres Landes auf, diese Reform unverziiglich in Angriff zu nehmen.

Anhang: Anmerkungen zu alternativen Beitragsprognosen

Die in Abbildung 3 dargestellte Prognose ist keine Prophezeihung, sondern eine be-
dingte Vorausschétzung, wobei die Bedingungen Annahmen sind, die man nicht teilen
muB. Mit anderen Annahmen kommt man zu anderen Ergebnissen.

Die nachfolgende Abbildung 12 gibt einen Uberblick iber alternative Prognosen,
die von verschiedener Stelle in der letzten Zeit angestellt worden sind. Man sieht, dafi3
die Spannweite der Prognosen des Beitragsatzes fiir das Jahr 2030 zwischen etwa 25
und 31 % liegt. Die Kurve ,,BMWIi/CES* zeigt die untere der am Center for Economic
Studies (CES) erstellten Prognosen, die auch vom Wissenschaftlichen Beirats beim
Bundesministerium fiir Wirtschaft verwendet worden ist und die diesem Text zugrun-
deliegt.
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Der Blick auf die anderen Prognosen erlaubt es, die Sensitivitdt der Berechnungen
gegeniiber alternativen Annahmen zu ermitteln. Bemerkenswert ist es, wie niedrig die
Beitragsatze sind, die das Bundesarbeitsministerium sowie die vom Bundesverband
der Rentenversicherungstrager beauftragte Prognos-AG geschatzt haben7. Ein Drittel
des Unterschiedes zur C£S-Prognose (1,25 Prozentpunkte) ist darauf zuriickzufih-
ren, dafl die Prognos-AG uber die 1997 beschlossene Erhdhung hinaus weitere Erho-
hungen des Bundeszuschusses unterstellt hat, und zwei Drittel (2,45 Prozentpunkte)
darauf, dal3 sie eine starke Erhéhung der anderweitig begriindeten Steuer- und Abga-
benquoten, die auf den Lohneinkommen lastet, angenommen hat.

Abbildung 12: Alternative Prognosen der Beitragsatzentwicklung

Quellen: Sozialbeirat, Gutachten des Sozialbeirats zum Rentenversicherungsbericht 1998 und
Stellungnahmen zu einigen weiteren Berichten zur Alterssicherung, Bonn, 1998 (BMA); Prognos,
Auswirkungen veranderter 6konomischer und rechtlicher Rahmenbedingungen auf die gesetzli-
che Rentenversicherung in Deutschland, DRV-Schriften, Band 9; Wissenschaftlicher Beirat beim
Bundesministerium fiir Wirtschaft, Grundlegende Reform der gesetzlichen Rentenversicherung,
Bundesministerium fir Wirtschaft, Bonn, 1998 (BMWi); R. Schnabel, Rates of Return of the
German Pay-As-You-Go Pension System, Working Paper, Universitait Mannheim, 1998; E.
Langmantel et al., Entlastungspotential eines Teilkapitalstocks unter alternativen Bevdlkerungs-
annahmen, ifo, Munchen, 1997; D. Besendorfer, C. Borgmann und B. Raffelhiischen, Ein Pladoy-
er fur intergenerative Ausgewogenheit: Rentenreformvorschlage auf dem Prifstand, Discussion
Paper 65/98, Universitat Freiburg, 1998 (BBR).

7Die Unterschiede zwischen der CES-Prognose und der Prognose der Prognos-AG sind anléaRlich eines
Vortrages vor der Akademie fir politische Bildung in Tutzing am 16. 11. 1998 von Marcel Thum herausgear-
beitet worden. Einen nutzlichen Vergleich der alternativen Prognosen findet man auch bei Martin Werding,
Humankapitalbildung, Beschéftigung und Altersvorsorge, erscheint in: Beitrage zur Arbeitsmarkt- und Berufs-
forschung.
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Je hoher die anderweitigen Abgaben sind, desto geringer sind die Rentenanspriiche,
und desto geringer ist die resultierende Beitragslast. Die Gesamtbelastung der Lohn-
einkommen mit Lohnsteuer und den Abgaben fur Renten-, Kranken-, Arbeitslosen-
und Pflegeversicherung, die Prognos implizit fur das Jahr 2040 unterstellt, ist 70 %,
wahrend die CE£S-Prognose von einer Gesamtbelastung von 66 % ausgeht. Dabei ist
die Steuer zur Finanzierung des erhdhten Bundeszuschusses, die Prognos eigentlich
unterstellen miiite, noch nicht gerechnet. Auf einen einfachen Nenner gebracht, ist die
bei Prognos ausgewiesene Rentenbelastung niedrig, weil die anderweitige Belastung
und auch die Gesamtbelastung der Arbeitnehmer als sehr hoch unterstellt wird. Sieht
man die Prognos-Berechnungen in ihrer Gesamtheit, dann werden die Argumente, die
flir eine partielle Kapitaldeckung der Rentenversicherung sprechen, im Vergleich zur
C£S-Prognose noch erheblich verstarkt. Dal aus der Prognos-Vorhersage von politi-
scher Seite eine Entwarnung beim Rentenproblem herausgelesen wurde, zeugt von ei-
ner krassen Fehlinterpretation der von Prognos publizierten Berechnungsergebnisse.

Die C£S-Prognose ist eine Status-quo-Prognose. Sie geht von konstanten Abga-
benquoten fiir andere Zwecke aus, weil sie den Effekt der demographischen Verwer-
fung auf die Rentenbeitrége isolieren mochte. Bis zum Krisengipfel wird es noch meh-
rere Steuerreformen und Anderungen der anderen Abgabesysteme geben. Eine davon
ist die schon von der neuen Bundesregierung beschlossene und von Prognos nicht be-
riicksichtigte Steuerreform. Angesichts dieser politischen Unsicherheit macht es sehr
wenig Sinn, die Berechnungen auf der Basis des geltenden Progressionstarifs bei der
Lohnsteuer durchzufihren. Die Rentenkirzung, die wegen der Nettolohnanpassung
durch diesen Mechanismus erzeugt wird, ist ein Artefakt, welches ganz sicherlich
nicht die Realitdt der nichsten vier Jahrzehnte kennzeichnen wird.

Die in diesem Vortrag verwendete CE£S-Prognose ist die vorsichtigere von zwei al-
ternativen Prognosen, weil sie von einer hohe Zuwanderung (11 Millionen) und kei-
nem weiteren Anstieg der Lebenserwartung in Westdeutschland ausgeht. Nur fur die
ostdeutsche Lebenserwartung wird ein Anstieg bis zum Erreichen des westdeutschen
Wertes unterstellt. Nimmt man, wie es die interministerielle Arbeitsgruppe getan hat
(vgl. Abbildung 3), eine weitere Zunahme der Lebenserwartung um drei Jahre sowie
eine geringere Zuwanderung (7 Millionen) an, so deckt sich auch die CE£S-Prognose
weitgehend mit den oberen drei der in der Abbildung dargestellten Prognosen.
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