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Festvortrag

Die Krise der Gesetzlichen Rentenversicherung
und Wege zu ihrer Lisung

Professor Dr. Hans-Werner Sinn'

Sehr geehrier Herr Priisident, sehr geehnier Herr Minister, Magnifizen-
zen, Spectabiles, verehrie Festversammlung,

Es liegt mir daran, ,das Gefilhl menschlicher Wiirde, welches auch der
drmste Deutsche meinem Willen nach behalten soll, wach zu erhalten,
daB er nicht rechtlos als reiner Almosenempfinger dasteht, sondern dal
er ein peculium an sich triigt, iiber das niemand auBer ihm verfiigen kann
... und das ihm manche Thiir leichter 6ffnet, die ihm sonst verschlossen
wird, und ihm in dem Hause, in dem er Aufnahme gefunden hat, eine
bessere Behandlung sichert, wenn er den Zuschull, den er hineinbringt,
aus dem Hause auch wieder entfernen kann.™

Mit diesen Worten hat Bismarck seine Sozialgesetzgebung anliiBlich
seiner Rede vor dem Reichstag am 2. April 1881 begriindet. Es ist be-
merkenswert, daB er die staatliche Unterstiitzung, die er den Invaliden
zukommen lassen wollte, mit dem Wornt ,Peculium™ belegt. Das
Peculium war das Taschengeld des riimischen Sklaven, das dieser akku-
mulieren und schlieBlich verwenden konnte, um sich freizukaufen. Of-
fenbar sah Bismarck die Alten in einer dhnlich unterprivilegierten Posi-
tion wie die Sklaven im alten Rom, die es zu befreien gall.

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

Nach nunmehr hundert Jahren ist das Pendel jedoch in die andere
Richtung ausgeschlagen. Nicht die Entwiirdigung der Rentner, sondern

IDer Verfasser dankt den Mitarbeitern des CES, allen voran Marcel Thum, fiir
die Hilfe bei den in diesem Text dargestellten Berechnungen.

2Philipp Stein, Hrsg., Fiirst Bismarcks Reden, Achier Band: Steverreform und
Socialpolitik 18801882, Reclam: Leipzig, S. 174, o).
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die iibergroBie Belasiung der Beitragszahler ist zum eigentlichen Problem
der Altersvorsorge geworden. In Deutschland liegt der von Arbeitgebern
und Arbeitnehmern gemeinsam entrichtete Beitragssatz fiir die Renten-
versicherung bei 20 Prozent. Rechnet man die anderen Sozialabgaben
und Lohnsteuern hinzu, so kommt man im Mittel auf einen Gesamiwer
von knapp 60 Prozent. In der Zukunft wird diese Belasiung eher noch
steigen, weil immer mehr Rentner einer schrumpfenden Zahl arbeitsfihi-
ger Menschen gegeniibersichen. Von vielen wird die Beitragslast schon
heute als bedriickend empfunden, und die Vermutung, sie sei wesentlich
fiir die hohen dewschen Lohnkosten und die resultierende Arbeitslosig-
keit mitverantwortlich, ist nicht unbegriindet.

Dies bringt mich zum Thema meines Vortrages: den drohenden
Finanzierungsproblemen des deutschen Rentenversicherungssystems und
den Moglichkeiten fiir sinnvolle Reformen, die einen Zusammenbruch
des Systems und eine Gefiihrdung der staatlichen Ordnung unseres Lan-
des durch iiberbordende Beitragslasten verhindern. Ich berichte hier iiber
das Ergebnis von Forschungsarbeiten in der volkswirtschaftlichen Fakul-
tiit der Ludwig-Maximilians-Universitiit und im Wissenschaftlichen Bei-
rat des Bundesministeriums fiir Wirtschaft, dem vier Mitglieder unserer
Akademie einschlieBlich meiner Person angehisren?. Ich betone aber, daB
ich niemanden fiir meine eigenen Positionen vereinnahmen méchte, auch
nicht die Kollegen aus der Akademie.

1. Die Bedeutung der demographischen Entwicklung
fiir die Rentenversicherung

Als Bismarck die Rentenversicherung einfiihrte, gab es keine sonder-
lichen Finanzierungsprobleme, 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 Jah-
res 1995, Man sieht, daB zu Bismarcks Zeit die Zahl der Alten an der
Spitze der Pyramide relativ zur Zahl der jiingeren Menschen darunter

IWissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium fiir Wirtschaft, Grundlegen-
de Reform der geserzlichen Rentenversicherung, Bundesministerium fiir Wirt-
schaft, Bonn, 1998; Hans-Wemer Sinn, The Pay-as-you-go Pension System as a
Fertility Insurance and Enforcement Device, CES Discussion Paper No, 154,
Miinchen, 1998; Hans-Werner Sinn, The Value of Children and Immigrants in a
Pay-As-You-Go Pension System: A Proposal for a Partial Transition to a Funded
Syvstem, NBER Working Paper No. 6229, Cambridge, MA. 1997; Hans-Werner
Sinn, ., Comment on Axel Birsch Supan™, H. Siebent (Hrsg.), Redesigning Social
Security, Mohr-Siebeck, Tiibingen, 1998, S. 197-203,
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duBerst gering war. Wenn die Geburtenraten konstant sind, muB die Py-
ramide so aussehen wie damals. Weil Menschen sterben, nimmt die Be-
setzung der Klassen mit Ménnern und Frauen mit wachsendem Alter ab.
Die heutige Pyramide, die rechts dargestellt ist, straft ihren Namen Liige.
Statt als Pyramide sollte man sie richtiger als Tannenbaum bezeichnen,
denn die jiingeren Altersklassen sind nicht stirker, sondern schwiicher als
die iilteren Altersklassen besetzt.
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Quellen: Statistisches Bundesami, Suatistisohes Jahrbuch, Tab. 3.11., Bevilkerung 1995 nach dem Alier,
5.62, 1997; Kaiserliches Statisches Amt, Statistisches Johrbuch fiir das Deutsche Reich, Bd. XXX,
Aprilhefl, 5.7-9, Tab. 4. Die Bevolkerung am |. Dez. 1875 nach Geschlecht und 11 Alersklassen,
IBTH.

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

Es ist offenkundig, daB die Tannenbaumstruktur Probleme fiir eine Ren-
tenversicherung schafft, die auf dem Wege der Umlagefinanzierung ar-
beitet. Immer weniger junge Menschen miissen immer mehr alte Men-
schen finanzieren. Man sieht sehr deutlich, daB die groBten Schwierigkei-
ten erst noch kommen. Schlimm ist es, wenn sich die kriiftigen Aste, die
Jetzt noch im unteren Bereich des Tannenbaums liegen, in das Renien-
alter verschieben, was in den dreiBiger Jahren des niichsten 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 Wachs-
tumsrate der deutschen Beviolkerung im Laufe der Zeit mehr und mehr
gefallen ist. Im letzten Jahrhundert lag die deutsche Bevilkerungs-
wachstumsrate bei etwa 1,1%, was uns den dritten Platz in Europa hinter
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GroBbritannien und Finnland gebracht hat.* Heute liegt die Wachstums-
rate bei —0,1%, wenn man die deutsche Bevilkerung rechnet, und bei
+0,6%, wenn man die Zuwanderer dazuzihlt.

Das Problem ist, daB die Deutschen nicht mehr so viele Kinder
haben, wie das frither 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 Wen 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 Renten-
versicherung die zunehmende Lebenserwartung zu schaffen. Der medizi-
nische Fortschritt erhiht die Restlebenserwartung eines fiinfundsechzig-
jihrigen Deutschen, egal ob Mann oder Frau, Jahr um Jahr um etwa 1,5
Monate, also alle acht Jahre um ein ganzes zusitzliches Jahr. Die Schere
zwischen der Geburtenentwicklung und der Restlebenserwartung 6ffnet
sich immer mehr und bringt die Rentenversicherung mehr und mehr in
die Bredouille, weil die Zahl der Personen im Rentenalter relativ zur ar-
beitsfihigen Bevilkerung immer mehr ansteigt.

2. Implikationen fiir die Entwicklung des Beitragssatzes

Die demographischen Verwerfungen haben gravierende Auswirkungen
fiir den Beitragsatz der Rentenversicherung. Entscheidend ist dabei die
Entwicklung des Verhiliisses der Zahl der Rentner und der Beitragszah-
ler, oder noch griiber: des Verhiiltnisses der Zahl der Jungen und Alten.

Werfen wir dazu einen Blick auf die Abbildung 2, in der zwei alter-
native Bevilkerungsprognosen dargestellt werden, die vom Statistischen
Bundesamt und von einer interministeriellen Arbeitsgruppe der Bundes-
regierung erstellt worden sind. Der obere Balken verdeutlicht die Gribe
der Bevilkerung von 20 bis 64 Jahren, also, wenn Sie so wollen, die Zahl
der Jungen. Seine Linge ist auf die Zahl von 100 Personen normiert. Die
beiden darunter liegenden Balken verkérpern 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 Sitvation: Einhundert
Junge miissen fiinfundzwanzig Alte finanzieren. Das schafft unser
Rentensystem gerade noch.

4Quelle: Mitchell, Brian R., ,European Historical Statistics 1750-1970%, 2. rev.
ed., London: Macmillan, 1981.

SQuelle: Statistisches Bundesamt, Statistisches Jahrbuch der BRD, verschiedene
Ausgaben,
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Abb. 2: Die Zunahme der Anzahl der Alten (= 65 1.) relativ zur Anzahl
der Jungen(220J., 564 1.)

Das Problem liegt im untersten Balken, der die Zahl der Alten im Jahre
2035 darstellt. Je nach Schiitzung kommt man auf Werte zwischen 50
und 55 Alten, die dann von hundert Jungen versorgt werden miissen, also
gut und gerne doppelt so viel wie heute. Man muB kein Okonom sein, um
zu erkennen, dab dies der Rentenversicherung zu schaffen machen wird,
und man muB kein Prognosemodell formulieren, um zu sehen, daB dies
eine starke Erhdhung des Beitragsaizes oder erhebliche Rentenkiirzungen
verlangt.

Bis zum Jahr 1992 hatte Deutschland ein Rentensystem, bei dem die
Renten an die Entwicklung der Bruttolshne gekniipft waren. Gemessen
an dieser Referenz liegt das Spektrum der Moglichkeiten, das der Politik
fiir das Jahr 2035 offensteht, zwischen der Verdoppelung des Beitrag-
satzes bei gleichen Renten und der Halbierung der Renten bei gleichem
Beitragsatz. Die Politik kann aus diesem Spektrum einen Punkt wiihlen,
aber zaubern kann sie nicht. In dem MaBe, wie es im Rahmen des Um-
lagesystems gelingt, die Verdoppelung des Beitragsatzes von jetzt zwan-
zig auf spiiter vierzig Prozent zu verhindern, miissen die Rentner verzich-
ten.

Mit den Rentenreformen der Jahre 1992 und 1997 hat der Bundestag
inzwischen ein umfangreiches Verzichtsprogramm definiert. Er hat die
Brutto- durch eine Nettolohnanpassung ersetzt, er hat die Frilhverrentung
aufgehoben, er hat die Berufsunfihigkeitsrente abgeschaffi, er hat den
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Erhalt der Erwerbsunfihigkeitsrente erschwert, und er hat beschlossen,
dabl die Rente des sogenannten Standardrentners, also einer Person, die
45 Jahre mit dem Durchschnitiseinkommen beitragspflichtig war, von 70
auf 64% des Nettolohnes abgesenkt wird. Alle MaBnahmen haben mitge-
holfen, das Problem optisch zu entschirfen, aber sie waren nur eine Poli-
tik der Mangelverwaltung, die, ob gewollt oder ungewollt, den Blick auf
die kommende Krise der Gesetzlichen Rentenversicherung vernebelt hat.

30% 7 Interministerielle Arbeitsgrupp |
5 ¥ 28,2 % |
E]'% 4 Statistisches Bundesamt |
|

=
10% I
0% +——t——+——+——+————+—+——+—— |

2000 2010 2020 2030 2040 2050
Jahr
Quelle: CES.

Abb. 3: Die Emwicklung des Beitragsatzes bei alternativen
Beviilkerungsprognosen

Die Abbildung 3 illustriert das Ergebnis von Prognoserechnungen, die
am CES, meinem Institut an der LMU, auf der Basis der Bevilkerungs-
prognosen des Statistischen Bundesamtes und der schon erwiihnten inter-
ministeriellen Arbeitsgruppe angestellt wurden. Die Berechnungen erfas-
sen die Effekte der 1992 und 1997 bereits gesetzlich fixierten Renten-
kiirzungen sowie die 1997 beschlossene Erhdhung des Bundeszuschus-
ses. Die untere Prognose, die auf der Basis der Vorausschiitzungen des
statistischen Bundesamtes erstellt wurde, basiert auf der - aus der Sicht
der Rentenversicherung — optimistischen Annahme, daB die Lebenser-
wartung der Westdeutschen ab dem Jahr 2000 konstant bleibt. AuBerdem
wird unterstellt, daB bis zum Jahr 2030 weitere 11 Millionen Auslinder
nach Deutschland zuwandern. Die obere Prognose unterstellt bis zum
Jahr 2040 eine Zunahme der Lebenserwartung um 3 Jahre und eine etwas
schwiichere Zuwanderung von insgesamt 7 Millionen Personen.

Man sieht, daB der Beitragsatz bis etwa zum Jahr 2020 annihernd
konstant bleibt, danach aber rasant ansteigt und um das Jahr 2035 sein
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Maximum bei Werten von 28 bis 31 Prozent erreicht®. Beitragsiitze in
dieser GrisBenordnung sind nicht mehr zu verkraften und werden zur Re-
bellion der Jungen gegen die Alten filhren. Auf den neuerlichen Vor-
schlag des Bundesarbeitsministeriums, das Rentenzugangsalter auf 60
Jahre zu senken, kann man im Lichte dieser Entwicklung nur mit Beden-
ken reagieren. Die Realisierung dieses Vorschlags wiirde den Beitragsatz
um weitere 3 bis 4 Prozentpunkie erhohen, was zu einer weiteren Bela-
stung des Arbeitsmarktes filhren wiirde. Auch ohne eine solche MabBnah-
mee stehen wir am Beginn einer zuniichst schleichenden, dann aber immer
bedrohlicher werdenden Krise der Gesetzlichen Rentenversicherung, die
das gesamte Staatswesen in Mitleidenschaft ziehen kann, wenn nicht
rasch geeignete GegenmalBinahmen ergriffen werden.

3. Die Funktionsweise des Umlageverfahrens

Den sich ankiindigenden demographischen Verwerfungen kinnten wir
mit groBerer Gelassenheit entgegensehen, wenn unsere Rentenversiche-
rung nicht als Umlagesystem, sondern als Kapitaldeckungssystem kon-
struiert worden wiire, denn die Renten kinnten dann durch die Auflésung
friiherer Ersparnisse statt durch Beitriige der arbeitenden Generation fi-
nanziert werden. Bei einem kapitalgedeckten System sind die Beitriige
zur Rentenversicherung echte Ersparnisse, die am Kapitalmarkt angelegt
werden und dort fiir die Finanzierung realer Investitionen zur Verfiigung
stehen. Der Zahlungsstrom, den die Investitionen erzeugen, steht bei Be-
darf 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 Kapitalstocks. Es ist schin, wenn
man einen hat. Ihn aufzubauen ist mithsam.

Nach der Einfiihrung der Rentenversicherung durch Bismarck gelang
es, in nur zehn Jahren einen Kapitalstock aufzubauen, aus dem die Ren-
ten fiir siecbzehn Jahre hiitten finanziert werden konnen. Leider haben
dann die Weltkriege und die Inflation einen Strich durch die Rechnung
gemacht und die Kapitalbasis wieder vernichtet. Heute lebt die Renten-
versicherung von der Hand in den Mund. Ihr Deckungsstock reicht noch
fiir ganze 11 Tage. Das ist zwar gewollt, denn 1957 hat man das Umlage-
system mit Bedacht gewiihit. Gleichwohl wiire es beruhigend, wenn man
einen Teil der Renten aus Kapitalertriigen finanzieren konnte.

6lm Anhang zu diesem Text wird eine Ubersicht und ein Kommentar zu alternati-
ven Beitragsprognosen gegeben.
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Viele Beitragzahler wissen gar nicht, daB die Rentenversicherung
nach dem Umlagesystem konstruiert ist. Sie denken, dab die Gelder, die
sie heute an die Rentenversicherung abfiihren, Ersparnisse sind, die ihnen
spiiter einmal zur Verfiigung stehen. Das ist natiirlich ein lrrglaube, denn
die Beitriige dienen ausschlieBlich der Finanzierung der jetzigen Rentner.
Gespart wird nichts, aber auch gar nichts. Die angebliche Ersparnis ist
eine bloBe Illusion.

Die Illusion wird genihrt durch die Beitragsiiquivalenz der Renten,
die das Kennzeichen des deutschen Rentensystems ist. Wer doppelt so
viel eingezahlt hat wie sein Nachbar, erhilt cum grano salis spiter auch
eine doppelt so hohe Rente. Mit den Beitriigen erwirbt man eine Anwart-
schaft, die aus der Sicht des Beitragzahlers fast den Charakter eines Spar-
kontos hat, zumal das Bundesverfassungsgericht die Anwartschaften un-
ter den Eigentumsschutz gemiB Artikel 14 des Grundgesetzes gestellt
hat.

Generation + Zeitachse
L. |J]A

i: ﬂ&:rml (Arbeitsleben)

Abb. 4: Zur Natur des Umlageverfahrens

Die Abbildung 4 erliiutert, wie das Umlageverfahren wirklich funktio-
niert. Eine jede Generation zahlt in der Jugend Rentenbeitriige an die Al-
ten und erwirbt damit eine Anwartschaft, die sie berechtigt, im eigenen
Alter von den dann Jungen solche Beitriige zu erhalten. Die erste Genera-
tion erhiilt die Renten geschenkt, die nachfolgenden miissen zuniichst
durch Zahlungen an die jeweils vorangehende Generation Anwartschaf-
ten auf Renten erwerben. Die Anwartschaften sind eine implizite, ver-
steckte Staatsschuld, die wie eine offen ausgewiesene Staatsschuld von
der nachfolgenden Generation ausgelost werden mub. Diese implizite
Staatsschuld wird mit dem Einbezug der ersten Generation in die Renten-

Festvortrag 103

versicherung geschaffen und dann von Generation zu Generation voran-
gewiilzt. Da die Hohe der Anwartschaften eines Rentners an die Lohn-
entwicklung gekniipft ist, wiichst das Volumen der impliziten Staats-
schuld auch bei konstanter Bevilkerung im Laufe der Zeit immer weiter
an, idhnlich wie ein Schneeball, der den Hang herunterrollt und bei jeder
Umdrehung eine neue Schneeschicht zulegt.

Heute betriigt der Barwert der bereits aufgebauten Anwartschafien,
also die implizite Staatsschuld, etwa 10 bis 12 Billionen DM. Das ist
mehr als das gesamte Anlagevermogen der Bundesrepublik und ein Viel-
faches der offen ausgewiesenen Staatsschuld, die eine Hohe von 2,2 Bil-
lionen DM hat. Sie wissen, die deutsche Schuldenquote hat im letzten
Jahr gerade die Maastricht-Grenze von 60% iiberschritten. Rechnet man
die implizite Staatsschuld der Rentenversicherung hinzu, so kommt man
auf eine Schuldenquote von insgesamt etwa 350%. Das ist eine so astro-
nomisch hohe Zahl, daB man nur hoffen kann, dall unsere Nachbarn sie
nie erfahren.

Das Umlageverfahren bietet den Beitragszahlern nur eine sehr be-
scheidene Rendite auf ihre eingezahlten Rentenbeitriige. Wer bei der Ein-
filhrung unseres derzeitigen Systems im Jahr 1957 nur noch wenige
Beitragsjahre vor sich hatte, der konnte die Einfilhrungsgewinne einstrei-
chen und eine sehr hohe Rendite auf seine Beitriige erwirtschaften, die
weil iiber der Kapitalmarktrendite lag. Aber wer 1957 oder spiiter einge-
treten ist, der hat im Vergleich zu einer Kapitalmarktanlage stets ein
schlechtes Geschiift gemacht. Die Abbildung 5 zeigt das Ergebnis um-

L ——
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Abb. 5: Die interne Rendite der gesetzlichen Rentenversicherung
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fangreicher Berechnungen, die dazu an meinem Institut angestellt wor-
den sind. Die rote Kurve zeigt die reale, inflationsbereinigte Rendite, die
alternative Alterskohorten von ménnlichen Beispielsrentner, die in den
Jahren seit 1957 in die Rentenversicherung eingetreten sind, fiir ihre Bei-
triige erhalten haben bzw. in der Zukunft nach jetziger Schiitzung noch
erhalten werden. Die Kohorte der Beispielsrentner tritt im Alter von 20
Jahren in die Rentenversicherung ein. Ein Teil bezieht die regulire Al-
tersrente, ein anderer Teil bezieht frilhzeitig die Erwerbsunfihigkeits-
rente, 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, daB die Rendite der Zwanzigjihrigen, 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 Zwanzigjihriger eintrat, kann
indes nur noch eine Verzinsung in Hhe von 2% seiner Beitriige erwar-
ten, und die jungen Leute, die jetzt eintreten, kénnen nur noch mit real
etwa 1,5% rechnen. Sparkapital, das revolvierend iiber fiinfzig Jahre hin-
weg in jeweils zehnjiihrige Bundesanleihen angelegt wurde, hiitte, wie es
die obere Kurve zeigt, staitdessen stets einen Realzins von etwa 4% ge-
bracht.

Die niedrige Rendite des Umlageverfahrens ist kein Wunder, denn
aus theoretischer Sicht ist es die reale Wachstumsrate der Lohnsumme,
die diese Rendite erklir. Man sieht an der blauen Linie, die die
Lohnsummenwachstumsrate darstellt, daB die Realitit der Theorie ziem-
lich nahe kommt. In der Tat hat das Lohnsummenwachstum in den letz-
ten vierzig Jahren stark abgenommen. Nimmt es wegen der demographi-
schen Verwerfungen weiter ab, so wird auch die Rendite, die die Renten-
versicherung bieten kann, weiterhin fallen.

Es liegt auf den ersten Blick sehr nahe, diese Informationen als Ver-
dikt iiber die deutsche Rentenversicherung zu interpretieren. Es scheint,
dalfl die Gesetzliche Rentenversicherung eine ganz und gar ineffiziente
Organisationsform der Altersvorsorge ist, die man méglichst rasch ab-
schaffen und durch ein kapitalgedeckies System erselzen sollte. Viele
Beobachter haben die Renditedifferenz in der Tat so interpretiert und sie
zum AnlaB genommen, die Kapitaldeckung zu fordem.

Wir wissen heute, daB dieser Schein triigt. Die Renditedifferenz als
Ineffizienz zu deuten, ist ein krasser 6konomischer Interpretationsfehler.
Die mathematisch leicht beweisbare Wahrheit ist, daB die Rendite-
differenz ein notwendiges Kennzeichen der intergenerativen Umvertei-
lung ist, die das Wesen des Umlagesystems ausmacht und die man heute
nicht mehr abwenden kann. Sie ist das Spiegelbild der Einfiihrungs-
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gewinne, die fiir die ersten Rentnerkohorten nach 1957 angefallen sind
und die bereits unwiederbringlich verteilt sind. Jede Generation nach der
Einfiihrungsgeneration erwirbt durch ihre Zahlung von Rentenbeitriigen
Anspriiche gegen die jeweils nachfolgende Generation, aber diese An-
spriiche sind nie so hoch, daB sie mit einer Kapitalmarktanlage Schrint
halten kinnten. Es ist, als ob jede Generation eine implizite Stever in
thren Beitriigen entrichtet, die zur Bedienung der impliziten Staatsschuld
erhoben werden muB, die ihrerseits durch das Geschenk an die erste Ge-
neration entstanden ist. Die Rentenversicherung ist ein Nullsummenspiel
iiber die bisherigen und zukiinftigen Generationen hinweg, bei dem den
anfiinglichen Gewinnen in der Summe exakt gleich hohe Verluste aller
nachfolgenden Generationen gegeniiberstehen, wenn man die Summe
versicherungsmathematisch korrekt in Gegenwartswerten ausdriickt.

Natiirlich ist es attraktiv, in die Kapitaldeckung umzusteigen, wenn
man sich dadurch der impliziten Stever, die in den Beitriigen steckt, ent-
ziehen kann. Aber so darf man nicht rechnen, denn die bereits aufgebau-
ten Rentenanwartschaften kann man nicht einfach unter den Tisch keh-
ren. Um diese Anwartschaften zu bedienen, bedarf es einer expliziten
Steuer, die barwertmiiBig genauso hoch ist wie die implizite Steuer, die
alle noch folgenden Generationen bei einer Fortfilhrung des Umlage-
systems hiitten tragen miissen. Insofern ist es im Gegensalz zum ersten
Anschein iiberhaupt nicht moglich, den Renditevorsprung des Kapital-
deckungsverfahrens so auszunutzen, daB daraus ein Nettovorteil fiir un-
sere Gesellschaft resultiert. Die Behauptung, das Kapitaldeckungs-
verfahren sei effizienter als das Umlageverfahren, weil es die hhere
Rendite liefert, ist aus dkonomischer Sicht schlichtweg falsch, weil die
héhere Rendite sich nur unter MiBachtung der zur Bedienung der Alt-
lasten erforderlichen Steuer ergibt.

4. Partielle Kapitaldeckung zur Uberwindung der Krise

Das alles heibt nun nicht, daB die Kapitaldeckung keine niitzlichen Funk-
tionen hiitte. Im Gegenteil: Nach meiner Auffassung braucht die gesetzli-
che Rentenversicherung dringend eine Unterstiitzung durch eine Kapital-
deckung, aber sie braucht sie aus anderem Grunde. Dieser Grund ist die
demographische Krise, die ich eingangs beschrieben habe. Es geht nicht
um die Suche nach dem System, das in den niichsten Jahrhunderten mehr
Effizienz verspricht, sondern um die Bewiiltigung einer akuten Krise,
von der die jetzt DreiBig- bis Vierzigjihrigen in ihrem Rentenalter be-
troffen sein werden.
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Damit eine Generation auch im Alter, ohne eigene Arbeit, leben
kann, muB sie Vorsorge treffen, und fiir diese Vorsorge stehen ihr prinzi-
piell nur zwei Misglichkeiten zur Verfiigung. Entweder sie spart, um den
spiteren Lebensunterhalt durch die Auflésung der Ersparnisse finanzie-
ren zu konnen, oder sie zieht Kinder auf, um sich spiter von diesen
Kindern emiihren zu lassen. Um es ganz hart in der Fachsprache der
Okonomen auszudriicken: Wer im Alter auskémmlich leben méchte,
muB vorher entweder Realkapital oder Humankapital gebildet haben.
Wer beides nicht tat, muB hungemn, denn von nichts kommt nun einmal
nichts.

Die Deutschen haben es in den letzten Jahrzehnten vorgezogen, nicht
mehr soviel Humankapital zu bilden, wie das frither einmal iiblich war.
Das ist der Grund fiir die Krise. Wenn sie dennoch im Alter auskomm-
lich leben miichten, so bleibt ihnen heute nur noch der Weg, das fehlende
Humankapital durch Realkapital zu ersetzen. Das zusiitzliche Realkapital
sichert einen Teil der heute nominal bestehenden Rentenanspriiche, und
es verhindert, daB der nachfolgenden Generation eine ungebiihrliche,
wirtschaftlich nicht mehr zu verkraftende Last aufgebiirdet wird. Die
Devise mull sein, die Rentenlast, die sonst erdriickend wiire, dadurch zu
bewiiltigen, daB man einen Teil dieser Last schon heute schultert. Das
heiBt nicht, daB ein vollstindiger Umstieg in die Kapitaldeckung nitig
wiire. Nur im Umfang des fehlenden Humankapitals muB Realkapital ge-
bildet werden. Mehr ist nicht erforderlich.

Die Abbildung 6 illustriert den Sachverhalt. Betrachien Sie die Fami-
lie Meyer, und unterstellen Sie einmal, es gebe keine Rentenversiche-
rung. Die niitigen Unterstiitzungen werden im Familienverbund geregelt.
Herr und Frau Meyer sind vierzig Jahre alt, und, wie es sich gehirt, un-
terstiitzen sie ihre eigenen im Ruhestand lebenden Eltern. Herr und Frau

A

Abb. 6: Realkapital als Ersatz des Humankapitals
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Meyer haben eine Tochter, Melanie, die sie ebenfalls unterstiitzen. Mey-
ers sorgen sich, ob ihre Tochter in der Lage sein wird, ihnen im Alter
eine angemessene Rente zu gewiihren. Sollten sie sich allein auf Melanie
verlassen, oder sollten sie nicht doch besser zusiitzlich sparen, um sich so
ein zweites Standbein fiir die Altersversorgung zu schaffen?

Das sollten sie sicherlich, denn die entstehende Last wiirde Melanie
vielleicht doch iiberfordern. Mit der Ersparnis kann sich Familie Meyer
an der Finanzierung einer Fabrik beteiligen, und mit den Ertriigen dieser
Fabrik kann die Rente aufgebessert und Melanie entlastet werden. Fami-
lie Meyer tut gut daran, neben dem Humankapital in Form der Ausbil-
dung ihrer Tochter zusitzlich auch noch Realkapital zu bilden.

Es wird manchmal der Standpunkt vertreten, der Generation der ge-
genwiirtig Erwerbstiitigen knne man neben der Beitragslast die Last der
Kapitalbildung nicht zumuten. Der Ubergang selbst in eine nur partielle
Kapitalbildung bedeute eine ungebiihrliche Doppelbelastung. Dieser
Standpunkt verkennt, daB die erwerbstitige Generation stets eine
Doppelbelastung tragen mubB, denn neben den Alten sind immer auch die
eigenen Kinder zu emiihren. Das war in der traditionellen vorindu-
striellen Familie so, das ist in der heutigen Welt mit einer staatlichen
Rentenversicherung so, und das kann niemals anders sein. Das Renten-
problem ist entstanden, weil es die Generation der heute Erwerbstiitigen
vorgezogen hat, sich einer dieser beiden Lasten zu entledigen, also nicht
mehr so viele Kinder aufzuziehen, wie das friiher iiblich war. Es ist kei-
nesfalls ungebiihrlich, nun diese Generation zu bitten, die bei der Kinder-
erzichung eingesparten Gelder am Kapitalmarkt anzulegen, um ihre Ren-
te auf diese Weise zu sichern. Die notwendige Leistungsfihigkeit ist
sicherlich vorhanden, und eine ungebiihrliche zweite Last entsteht nicht.
Das gilt im tibrigen auch fiir Familie Meyer in unserem Beispiel. Da Herr
und Frau Meyer keinen Sohn haben, kénnen sie doch das Geld, das sie
sonst fiir seine Erziechung ausgegeben hiitten, fiir die Realkapitalbildung
verwenden.

Ein Problem entsteht hier natiirlich, wenn man bedenki, dab einige
Familien hinreichend viele, andere jedoch keine Kinder haben. Wenn je-
nen ein zusitzlicher Sparzwang auferlegt wird, die bereits mit ihren
Rentenbeitriigen die Elterngeneration finanzieren und auBerdem eine hin-
reichende Zahl von Kindern emiihren, dann entsteht eine dritte Last, die
man nun in der Tat als ungebiihrlich bezeichnen kénnte.

Betrachten Sie die folgende Abiinderung des Beispiels, wie sie in Ab-
bildung 7 dargestellt ist. Familie Meyer habe nicht nur eine Tochter, son-
dern auch einen Sohn, was der Familie Meyer in der niichsten Generation
im Prinzip genug Lohneinkommen verspricht, um dem Alter ohne Sor-
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gen entgegensehen zu kinnen. Zusitzlich gebe es jedoch die Miillers.
Auch Miillers versorgen, wie es sich gehort, ihre eigenen Eltern, doch
haben sie selbst keine Kinder. Im Aggregat ist die Generation der jetzt
Erwerbstiitigen in diesem Beispiel genauso unterversorgt wie in dem vor-
angehenden Beispiel, und aus den gleichen Griinden wie zuvor tite diese
Generation gut daran, zusitzliches Realkapital zu bilden, um die nachfol-
gende Generation nicht zu iiberlasten. Indes sind es ja wohl nicht die
Meyers, die das Realkapital zur Finanzierung ihrer eigenen Rente bilden
sollten, sondern die kinderlosen Miillers.

R% R4
l Eli -

Abb. 7: Verursacherprinzip und Leistungsfihigkeitsprinzip

Dafiir, die Miillers zur Realkapitalbildung zu veranlassen, spricht zu-
niichst einmal das Leistungsfihigkeitsprinzip. Meyers haben zwei Kinder
zu erniihren, und das kostet eine ganze Menge Geld. Miillers haben diese
Ausgabe nicht. Statt auf die Bahamas zu fahren, kisnnten sie das bei der
Kindererzichung eingesparte Geld auf ihr Sparkonto legen und sich so
auf dem Wege der Industriefinanzierung eine Rente sichern. Auch das
Verursacherprinzip spricht dafiir, Miillers, und nicht Meyers zu belasten.
SchlieBlich sind es ja Miillers, die fiir den geringen Umfang der nachfol-
genden Generation verantwortlich sind.

Fiir mich folgt aus diesen Uberlegungen, daB die umlagefinanzierten
Rentenanspriiche gekiirzt und durch kapitalgedeckte Rentenanspriiche er-
setzt werden miissen, um die nachfolgenden Generationen nicht iiber Ge-
biihr zu belasten, und daB die Kiirzungen innerhalb gewisser Grenzen in
einer inversen Beziehung zur Kinderzahl stehen sollten. Die Details fest-
zulegen, mub dem politischen Entscheid iiberlassen bleiben. Ich wiirde
eine Anrechnungsobergrenze von zwei bis drei Kindern setzen, und ich
wiirde die Renten der Kinderlosen um weniger als fiinfzig Prozent kiir-
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zen. Umfangreichere Kiirzungen wiiren schon deshalb nicht angebracht,
weil die Umlagefinanzierung auch als Versicherung gegen ungewollie
Kinderlosigkeit und die daraus entstehende Altersarmut aufgefaBt wer-
den kann. Auch diirften sich die Rentenkiirzungen aus Griinden des
Vertrauensschutzes nur auf die neuen, nach der Reform erworbenen An-
wartschaften beziehen. Wichtig ist, daB die Kiirzungen der umlagefinan-
zierten Rentenanspriiche so durch entsprechende Pflichisparleistungen
der Betroffenen kompensiert werden, so dabB in der Summe der umlage-
finanzierten Renten und der durch eigene Ersparnis finanzierten Renten
fiir jedermann ungefiihrt derselbe Rentenanspruch entsteht, wie er der jet-
zigen Gesetzeslage entspricht.

Ich sollte nicht unerwiihnt lassen, daB der Vorschlag sinngemiB auch
auf die Beamtenversorgung ibertragen werden miibte, denn auch die
Pensionen kinnen nur dann gezahlt werden, wenn es eine neue Generati-
on von Erwerbstiitigen gibt, die als Steverzahler zur Verfiigung stehen.
Kinderlose Beamte sollten im gleichen MaBe zur privaten Zusatz-
ersparnis veranlabt werden wie kinderlose Beitragszahler bei der Gesetz-
lichen Rentenversicherung. Auch ihnen kann zugemutet werden, auf
einen Teil ihrer umlagefinanzierten Pensionen zu verzichien, soweil der
Pensionsanspruch nach der Einfilhrung eines entsprechenden Reformge-
setzes entstanden ist.

Hiufig wird eine Kinderkomponente in der Rentenversicherung mit
dem Hinweis auf eine angebliche Systemfremdheit abgelehnt. Die Lasten
der Kindererzichung, so wird argumentiert, konne man zwar nicht nur
den Eltern aufbiirden, doch sei hierfiir der Familienlastenausgleich im
Rahmen der Einkommensteuer zustiindig, und nicht die Rentenversiche-
rung. SchlieBlich zahlten ja kinderlose Ehepaare mehr Steuern als solche
mit Kindern. Ich kann mich dieser Argumentation nicht anschlieben.
Einerseits ist es sehr systemgerecht, die Kinderzahl in der Rentenformel
zu beriicksichtigen, weil es ja die Ausgaben fiir die Kindererziehung
sind, auf die die spiitere Fihigkeil, Rentenbeitriige zu erheben, iiberhaupt
nur zuriickzufiihren ist. Auch das Bundesverfassungsgericht hat sich in
einer vielbeachteten Urteilsbegriindung zur Klage einer Mutter, die sich
dariiber beschwerte, daB sie nur einen kiilmmerlichen Anteil der Beitriige
ihrer eigenen Kinder als Rente erhielt, in diesem Sinne getiuBert.” Ande-
rerseits wiirde ein Familienlastenausgleich keinen Beitrag zur Uberwin-

7 Andererseits ist die rentenrechtliche Beriicksichtigung der Kindererzichung ein
geeigneles und systemgerechtes Mittel zum Ausgleich der Benachteiligung in der
Alterssicherung.” Bundesverfassungsgericht, . .BVerfGE 87, 1 - Triimmerfrauen®,
Entscheidungen des Bundesverfassungsgerichtes, 87. Band, J.C.B. Mohr (Paul
Siebeck): Tiibingen, 1993, 5. 40.
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dung der Krise der Rentenversicherung leisten, weil er nicht zu der niti-
gen Kapitalbildung filhrt. Betrachten Sie noch einmal die Sitwation der
Miillers und Meyers. Es mag gerecht sein, daB Miillers die Kinder der
Meyers auf dem Wege iiber einen Familienlastenausgleich mitfinan-
zieren, aber ein Ressourcentransfer in die Zukunft, der zur nitigen Ent-
lastung der Kinder als Erwerbstitigen und Beitragzahler fiihrt, wird da-
mit nicht erreicht. Der Familienlastenausgleich filhrt nur zu einer
Konsumverlagerung von den Miillers zu den Meyers. Ein Transfer von
Konsummidglichkeiten von der Gegenwart in die Zukunft kann nur er-
reicht werden, wenn die Miillers ihr Geld sparen und damit zur Finanzie-
rung neuen Realkapitals beitragen.

5. Das Ergebnis von Simulationsrechnungen

Lassen Sie mich nun konkreter werden. Ich mochte iiber das Ergebnis
von Simulationsrechnungen berichten, die an meinem Institut angestellt
wurden, um die quantitativen Auswirkungen alternativer Reformvor-
schliige zur Uberwindung der Rentenkrise zu erkennen. Mein Vergleich
bezieht sich auf einen vollstindigen Ubergang in die Kapitaldeckung,
eine Untertunnelung des Beitragsberges durch eine Fondsbildung inner-
halb der Gesetzlichen Rentenversicherung und eine Teilkapitaldeckung
im Sinne des gerade diskutierten Vorschlags. Bei allen Alternativen wird
der Zeitpfad der Rentenanspriiche, wie er durch das Rentenreformgesetz
von 1997 fesigelegt wurde, als gegeben angenommen, so dab sich nur die
Belastungsverliufe unterscheiden. Witwen-, Waisen- und Erwerbsun-
filhigkeitsrente werden in jedem Fall weiterhin auf dem Wege der Um-
lage finanziert. Eine Kapitaldeckung wird nur im Hinblick auf die Alters-
rente erwogen. Es wird jeweils nur die durchschnittliche Belastung aller
Beitragszahler, nicht aber die interpersonelle Verteilung dieser Belastung
ausgewiesen. Die Umrechnung auf alternative Ansiitze zur Beriicksich-
tigung einer Kinderkomponente in der Rentenformel ist einfach. Die Be-
rechnungen basieren auf der vergleichsweise optimistischen Bevilke-
rungsvorausschiitzung des Statistischen Bundesamtes, auf die ich ein-
gangs hinwies.

Die Abbildung 8 zeigt zuniichst die Auswirkungen eines sofortigen
Umstiegs in die vollstindige Kapitaldeckung der Altersrenten. Alle be-
reits aufgebauten Anwartschaften werden respektiert und weiterhin auf
dem Wege der Umlage finanziert. Neue Anwartschaften werden jedoch
ausschlieBlich auf dem Wege einer echten Ersparnis mit Kapitalbildung
erworben. Der obere Pfad in der Abbildung gibt die Summe des auf den
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Abb. 8: Umlage versus volle Kapitaldeckung

Bruttolohn bezogenen Umlagebeitrages und des Sparbeitrages an, der er-
forderlich ist, um dieselben Anwartschaften wie bei einer forigesetzien
Umlagefinanzierung zu erwerben. Zu Vergleichszwecken wird mit dem
unteren Pfad noch einmal die Emtwicklung des Beitragsatzes im jetzigen
Umlageverfahren wiederholt. Man sieht, daB im Falle des vollen Um-
stiegs in die Kapitaldeckung eine sehr hohe anfingliche Belastung ent-
steht, weil die Ubergangsgenerationen zweimal zahlen miissen: fiir die
Renten anderer, die auf bereits erworbenen Anwartschaften basieren, und
fiir die eigenen spiiteren Renten, die durch Ersparnis zu finanzieren sind.
Erst sehr allmihlich im Ablauf der kommenden Jahrzehnte verliert die
Umlagefinanzierung der bis heute schon aufgebauten Anwartschaften an
Bedeutung, so daB die Gesamtbelastung fiillt. Der volle Umstieg wird
erst im Bereich des Jahres 2070 erfolgt sein.

Man sieht, daB der Umstieg in die volle Kapitaldeckung vom Regen
in die Traufe filhrt, weil er den Belastungspfad spiegelbildlich verdreht.
Den Anstieg der Belastung auf iiber 28% der Bruttolhne, der unter der-
zeitigen Verhiiltnissen im vierten Jahrzehnt des niichsten Jahrhunderts zu
erwarten ist, findet sofort statt, und mit ihm kommt auch die Krise der
Rentenversicherung sofort. Da der Umstieg in die Kapitaldeckung ohne-
hin keine lingerfristigen Effizienzgewinne ermoglicht, kann man dieses
Szenarium getrost ad acta legen. Gott bewahre uns vor einer solchen Re-
form.

Ideal wiire es, wenn es eine Reform giibe, die die drohende Rentenlast
beseitigen wiirde, ohne irgendwo eine neue Last entstehen zu lassen.
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Abb. 9: Umlage versus Untertunnelung

Eine solche Reform gibt es aber nur im Schlaraffenland. In der wirkli-
chen Welt ist das Beste, was man erreichen kann, eine gleichmiiBige Ver-
teilung der unweigerlich entstehenden Lasten in der Zeit. Nur so LiBt sich
eine Vertravenskrise der Rentenversicherung, die zugleich auch eine Kri-
se des Staates selbst wiire, noch abwenden und nur so lassen sich Ver-
werfungen auf den Arbeitsmiirkten vermeiden.

Ein zuniichst naheliegender Weg zur Verstetigung der Lasten in der
Zeit liegt in der Ansammlung von Kapitalien durch die Rentenversiche-
rung selbst, die in den Krisenjahren zur Mitfinanzierung der Renten ein-
gesetzt werden kiinnen. Der Berg der Rentenbeitriige wird sozusagen un-
tertunnelt. Die Abbildung 9 verdeutlicht die Untertunnelung. Man sieht,
dab eine daverhafte Stabilisierung mdéglich wire, wenn der Beitragsatz
sofort von jetzt 20 auf 23,3% angehoben und dort festgehalten wiirde. In
den Jahren bis etwa 2025 kinnte auf diese Weise bei der Rentenversiche-
rung ein Kapitalstock angesammelt werden, und danach wiirde dieser
Kapitalstock allmihlich wieder abgeschmolzen, weil der Beitragsatz
dann nicht mehr zur Finanzierung der Renten ausreicht. Kapital wird bei
dieser Variante nur in einer Ubergangsphase gebildet. Auf lange Sicht ist
der Kapitalstock der Rentenversicherung wieder gleich Null.

So attraktiv die Untertunnelungslosung auf den ersten Blick aussieht:
Sie vernachliissigt die politischen Begehrlichkeiten, die ein bei der Ren-
tenversicherung angehiiufter Kapitalstock wecken wiirde. Ich kann mir
beim besten Willen nicht vorstellen, dab ein Bundesarbeitsminister, der
die niichste Wahl gewinnen will, dem Wunsch der Rentner nach frithzei-
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tiger Auflésung des Kapitalstocks widerstehen kinnte. Offentliche Kas-
sen machen sinnlich. Das wissen wir Deutschen aus der Edfahrung mit
dem Julius-Turm noch zu gut.

Man mub die Verstetigung anders bewerkstelligen, und zwar ohne
daB Kapital bei den Rentenversicherern angehiiuft wird. Ein Weg, der
sich nach vielen Diskussionen im wissenschaftlichen Beirat bei Bundes-
ministerium fiir Wirtschaft und in meinem Institut als gangbar herauskri-
stallisiert hat, liegt in der privaten Teilkapitaldeckung mit variabler Spar-
quote. Ab sofort wird eine Pflichterspamis von zuniichst etwa 4-4,5%
der Bruttolohne angeordnet, die der Versicherie selbst bei anerkannten
privaten Kapitalsammelstellen vornimmt und der Rentenversicherung
nachweist. Die Pflichtersparnis wird im Laufe der Zeit so variert, daB
die Summe aus Rentenbeitriigen und Sparbeitriigen konstant bei etwa
24-24 5% gehalten wird. Die Kapitalsammelstellen stehen in einer
Konkurrenzbeziehung zueinander und werden einer strikten Bonitiitsprii-
fung durch eine Regulierungsbehirde unterworfen. Die Regulierungs-
behérde berichtet Giber die durchschnittlichen kapitalgedeckten Rentener-
triige, die auf diese Weise fiir die jeweiligen Alterskohorten anfallen. Die
umlagefinanzierten Renten und mit ihnen die Umlagebeitriige werden im
Umfang dieser Entriige gekiirzt.

Die blave Kurve der Abbildung 10 zeigt den zeitlichen Verlauf der
im Durchschnitt fiir Sparleistungen und Umlagen zusammen erforder-
lichen Beitriige. Die beiden anderen Kurven zeigen die bereits bekannten
Belastungsverliufe fiir das Umlageverfahren und den Umstieg in das
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Quelle: CES.
Abb. 10: Umlage versus Teilkapitaldeckung
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Kapitaldeckungsverfahren. Man sieht, daB in der Tat eine Glittung des
Belastungsverlaufs moglich ist und daB die Belastung in den Krisenjah-
ren ab 2028 dauverhaft 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 Um-
lageverfahrens zu erwarten ist.

Die Belastung ist um einen Prozentpunkt hher als bei der kollektiven
Untertunnelungslisung, doch wird im Gegensatz zu dieser Lissung im
Aggregat dauerhaft Kapital gebildet. Bis zum Krisengipfel kann bereits
ein Viertel der Altersrente aus eigener Erspamis finanziert werden, und
auf die Dauver wird eine hilftige Kapitaldeckung der Altersrente erreicht.
Ganz langfristig gesehen, in der zweiten Hiilfte des niichsten Jahrhun-
derts, fiillt die Belastung unter die Belastung im Falle der Untertunne-
lungslisung. Dann ist der Ubergang in die Teilkapitaldeckung vollzogen.

An der nachfolgenden Abbildung 11 sieht man, wie die Glittung des
Belastungsverlaufs durch die Variation seiner Komponenten zustande-
kommt. Die obere Kurve zeigt die Gesamtaufwendungen, deren Verlauf
wir aus dem vorigen Diagramm schon kennen. Die rote Kurve darunter
verkdrpert die nach wie vor notwendigen Umlagebeitrige. Die Kurve be-
ginnt beim heutigen Wert von 20%, steigt dann aber nur sehr langsam an,
weil immer mehr kapitalgedeckte Rentenanteile zur Verfiigung 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 miissen. Die untere, blaue Kurve
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Abb. 11: Der Verlauf der Sparquote
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zeigt den Verlauf der Pflichtsparquote an, die zusammen mit den Um-
lagebeitriigen Teil der Gesamtaufwendungen ist. Die Pflichisparquote
liegt bis etwa zum Jahr 2020 iiber 4%, fiillt dann aber bis zum Jahr 2036
auf nur noch 1,5% ab, wonach sie dann wieder allmiihlich ansteigt. Diese
Variabilitiit der Pflichtsparquote ist entscheidend fiir die Glitung des
Verlaufs der Gesamtbelastung.

Die auf das Volkseinkommen bezogene Zusatzerspamis liegt bei die-
ser Lisung in den niichsten zwanzig Jahren zwischen drei und vier Pro-
zent. Das ist nicht zu viel und nicht zu wenig. Einige Kritiker der
Kapitaldeckung behaupten, die Kapitalmiirkie kbnnien zusiitzliches Spar-
kapital nicht aufnehmen, und andere behaupten, die Ersparnis sei irrele-
vant, weil aller Sozialaufwand doch nur aus dem Sozialprodukt der lau-
fenden Periode finanziert werden kinne. Dies ist nicht der Ort, um klar-
zulegen, warum diese Behauptungen irrefiihrend, wenn nicht gar falsch
sind. Aber soviel sei gesagt. Unsere Sparquote liegt mit insgesamt etwa
9% heutzutage weit unter dem Wert von 15%, der der Bundesrepublik in
den sechziger Jahren Prosperitiit und Wachstum gebracht hat. Es wiirde
der Wirtschaft nur guttun, wenn die Sparquote wegen der Kapital-
deckung der Rentenversicherung um drei bis vier Prozentpunkte anstie-
ge. Wir wiirden die Sparquote der sechziger Jahre zwar noch nicht errei-
chen, aber ihr doch wieder niher kommen. Ein Mehr an Ersparnis er-
zeugt ein Mehr an Sozialprodukt, und aus dem Mehr an Sozialprodukt
kann der Sozialaufwand der Zukunft leichter getragen werden, als es
sonst der Fall gewesen wiire,

6. SchluBbemerkung

Damit komme ich zum Schlub meines Vortrages. Ich habe Sie davon zu
iiberzeugen versucht, daB die Rentenversicherung in eine demographi-
sche Krise schlittert und daB eine Teilkapitaldeckung auf privater Basis,
doch unter staatlicher Aufsicht, die Lisung der ersten Wahl zur Vermei-
dung ecines Unfalls ist. Die bisherige Politik der bloBen Mangel-
verwaltung ist demgegeniiber keine Lisung.

In welchem MaBe die Last der Kapitalbildung speziell jenen Ver-
sicherten auferlegt werden sollte, die sich an der Humankapitalbildung
nicht beteiligt haben, iiberlasse ich lhrem persténlichen Urteil. Fest steht
aber, daB die Krise nur durch eine Kapitaldeckung abgewendet werden
kann, wenn man nicht das Rentenniveau noch weiter kiirzen méchte, als
das mit den Reformen von 1992 und 1997 ohnehin schon geschehen ist.
Eine Teilkapitaldeckung ist der goldene Mitelweg zwischen den Ex-
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tremen der reinen Umlagefinanzierung und der reinen Kapitaldeckung.
Sie vereint die Stirken beider Systeme und ist nicht zuletzt unter Risiko-
gesichtspunkten die beste Sicherungsstrategie.

Bismarck wollte mit seiner Rentenversicherung, so wortlich, verhin-
dern, daB die Invaliden von den Jungen ,in die Ecke gestoBen™ werden,
Die Reform, die ich Thnen vorgesiellt habe, verhindert, daB die Renten-
versicherung eines Tages von den Jungen in die Ecke gestoBen wird und
mit ihr vielleicht das Staatswesen an sich. Ich fordere die Politiker unse-
res Landes auf, diese Reform unverziiglich in Angriff zu nehmen.

Anhang: Anmerkungen zu alternativen Beitragsprognosen

Die in Abbildung 3 dargestellte Prognose ist keine Prophezeihung, son-
dern eine bedingte Vorausschiitzung, wobei die Bedingungen Annahmen
sind, die man nicht teilen muB. Mit anderen Annahmen kommt man zu
anderen Ergebnissen. Die nachfolgende Abbildung 12 gibt einen Uber-
blick iiber alternative Prognosen, die von verschiedener Stelle in der letz-
ten Zeit angestellt worden sind. Man sieht, daB die Spannweite der Pro-
gnosen des Beitragsatzes fiir das Jahr 2030 zwischen etwa 25 und 31%
liegt. Die dunkelblave Kurve zeigt die untere der am Center for
Economic Studies (CES) erstellten Prognosen, die auch vom Wissen-
schaftlichen Beirat beim Bundesministerium fiir Wirtschaft verwendet
worden ist und die diesem Text zugrundeliegt.

Der Blick auf die anderen Prognosen erlaubt es, die Sensitivitiit der
Berechnungen gegeniiber alternativen Annahmen zu ermitteln. Bemer-
kenswert ist es, wie niedrig die Beitragsiitze sind, die das Bundesarbeits-
ministerium sowie die vom Bundesverband der Rentenversicherungs-
triiger beauftragte Prognos-AG geschiitzt haben®. Ein Drittel des Unter-
schiedes zur CES-Prognose (1,25 Prozentpunkte) ist darauf zuriickzufiih-
ren, daB die Prognos-AG iiber die 1997 beschlossene Erhéhung hinaus
weitere Erhihungen des Bundeszuschusses unterstellt hat, und zwei Drit-
tel (2,45 Prozentpunkte) darauf, dab sie eine starke Erhhung der ander-
weitig begriindeten Steuer- und Abgabenquoten, die auf den Lohnein-

8Die Unterschiede zwischen der CES-Prognose und der Prognose der Prognos-
AG sind anliBlich eines Vortrages vor der Akademie fiir politische Bildung in
Tutzing am 16.11.1998 von Marcel Thum herausgearbeitet worden. Einen niitzli-
chen Vergleich der aliernativen Prognosen findet man auch bei Martin Werding,
Humankapitalbildung, Beschifrigung und Altersvorsorge, erscheint in: Beitrlige
zur Arbeitsmarki- und Berufsforschung.
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Quellen: Sosalbeiral, Gutachten des Sozialbeirats zum Remtenversicherungsbericht 1998 und Srellung-
nafmen zu einigen weiteren Berichten mur Alterssicherung, Bonn, 1998 (BMA): Prognos, Auswirkungen
verdnderter dkonomischer und rechilicher Rahmenbedingungen auf die gesetzliche Remtenversicherung
in Deutschiand, DRV-Schrilien, Band 9, Wissenschaflicher Beirat beim Bundesministerium fibr Wint-
schafl, Grundlegende Reform der geserzlichen Remtenversicherung, Bundesministerium s Wirtschafi,
Bonn, 1998 (BMWi). R. Schnabel, Rates of Return of the German Pay-As-You-Go Pension Svstem,
Working Paper, Universitit Mannheim, 1998; E Langmantel et al., Entlasungspetential eines Teil-
kapitalstocks wnter alternativen Bevilkerungsannahmen, ifo, Milnchen 1997; D. Besendarfer, C. Borg-
mann und B. Raffelhitschen, Ein Pladaver fiir intergenerative Ausgewogenheit: Rentenreformvorschidge
auf dem Priifvtand, Discussion Paper 65/98, Universitit Freiburg, 1998 (BBR).

Abb. 12: Alternative Prognosen der Beitragsatzeniwicklung

kommen  lastet, angenommen hat. Je hisher die anderweitigen Abgaben
sind, desto geringer sind die Rentenanspriiche, und desto geringer ist die
resultierende Beitragslast. Die Gesamitbelastung der Lohneinkommen mit
Lohnsteuer und den Abgaben fiir Renten-, Kranken-, Arbeitslosen- und
Pflegeversicherung, die Prognos implizit fiir das Jahr 2040 unterstellt, ist
70%, wihrend die CES-Prognose von einer Gesamtbelastung von 66%
ausgeht. Dabei ist die Stever zur Finanzierung des erhéhten Bundeszu-
schusses, die Prognos eigentlich unterstellen miifte, noch nicht gerech-
nel. Auf einen einfachen Nenner gebracht, ist die bei Prognos ausgewie-
sene 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 fiir eine partielle Kapitaldeckung der Rentenversiche-
rung sprechen, im Vergleich zur CES-Prognose noch erheblich verstiirkt.
DaB aus der Prognos-Vorhersage von politischer Seite eine Entwamung
beim Rentenproblem herausgelesen wurde, zeugt von einer krassen Fehl-
interpretation der von Prognos publizierten Berechnungsergebnisse.
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Die CES-Prognose ist eine Status-quo-Prognose. Sie geht von kon-
stanten Abgabenquoten fiir andere Zwecke aus, weil sie den Effekt der
demographischen Verwerfung auf die Rentenbeitriige isolieren mochte.
Bis zum Krisengipfel wird es noch mehrere Steverreformen und Ande-
rungen der anderen Abgabesysteme geben. Eine davon ist die schon von
der neuen Bundesregierung beschlossene und von Prognos nicht beriick-
sichtigte Steuerreform. Angesichts dieser politischen Unsicherheit macht
es sehr wenig Sinn, die Berechnungen auf der Basis des geltenden
Progressionstarifs bei der Lohnsteuer durchzufiilhren. Die Renten-
kiirzung, die wegen der Nettolohnanpassung durch diesen Mechanismus
erzeugl wird, ist ein Artefakt, welches ganz sicherlich nicht die Realitit
der niichsten vier Jahrzehnte kennzeichnen wird.

Die in diesem Vortrag verwendete CES-Prognose ist die vorsichtigere
von zwei alternativen Prognosen, weil sie von einer hohen Zuwanderung
(11 Millionen) und keinem weiteren Anstieg der Lebenserwartung in
Westdeutschland ausgeht. Nur fiir 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 CES-Prognose weitgehend mit den oberen drei der in der Abbildung
dargestellten Prognosen.
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