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Nahezu alle Industrieländer sehen
sich in nächster Zukunft einem dramati-
schen Alterungsprozess ihrer Bevölke-
rung gegenüber. Er ist auf anhaltend nie-
drige Fertilitätsraten bei gleichzeitig stei-
gender Lebenserwartung zurückzufüh-
ren. Dabei gibt es zwischen den einzel-
nen Ländern erhebliche Unterschiede
sowohl im Ausmaß des Alterungsprozes-
ses als auch im zeitlichen Verlauf.

Gemäß den Bevölkerungsdaten der
Vereinten Nationen liegt die Fertilitätsra-
te in den USA derzeit bei etwa 2,1 Kin-
dern pro Frau. Eine deutlich niedrigere
Geburtenzahl ist in der EU und Japan zu
beobachten. Dort wurden im Jahr 2000
durchschnittlich 1,6 bzw. 1,3 Kinder ge-
boren. Für diese drei Industrieregionen
wird eine unter dem Reproduktionsniveau
liegende Fertilitätsrate von 1,8 Kindern
im Jahr 2050 projiziert.

Die höchste Lebenserwartung von et-
wa 82,6 Jahren wird derzeit in Japan be-
obachtet. In der EU bzw. den USA liegt
dieser Wert bei 79,3 bzw. 77,8 Jahren.
Bis zum Jahr 2050 projizieren die Verein-
ten Nationen einen Anstieg der Lebenser-
wartung auf 81,6 Jahre in den USA, 83,5
Jahre in der EU und 88,1 Jahre in Japan.

Die demographischen Veränderungen
werden künftig zu erheblichen Verschie-
bungen der Altersstruktur der Bevölke-
rung führen. Dies zeigt sich in der Entwick-
lung des Altersquotienten, der das Ver-
hältnis der Bevölkerung im Rentenalter
(über 64 Jahre) zur erwerbsfähigen Bevöl-
kerung (zwischen 15 und 64 Jahren) an-
gibt. Den niedrigsten Altersquotienten
von etwa 19 v.H. konnte man im Jahr 2000
in den USA beobachten. Bis 2050 wird
dieser relativ moderat auf 32 v.H. anstei-
gen. Der Altersquotient in Japan lag schon
im Jahr 2000 mit 25 v.H. am höchsten und
wird im Jahr 2050 einen Wert von 72 v.H.

erreichen. Etwas moderater ist die Ent-
wicklung in der EU. Dort kommt es im sel-
ben Zeitraum zu einer Erhöhung des
 Altersquotienten von 24 v.H. auf 50 v.H.
Diese Entwicklungen haben erhebliche
ökonomische Konsequenzen, die im Fol-
genden diskutiert werden.

Ökonomische Konsequenzen

Die gängige Literatur bezieht die öko-
nomischen Folgen einer alternden Bevöl-
kerung auf die öffentlichen Budgets, die
individuelle Ersparnisbildung und die
Kapitalmärkte sowie die Arbeitsmärkte.

Die Auswirkungen auf die umlage -
finanzierten Rentensysteme liegen klar
auf der Hand. Ein Anstieg der Rentnerzah-
len erhöht unmittelbar die Rentenausga-
ben. Um diese Ausgaben künftig finanzie-
ren zu können, muss das Aufkommen aus
Steuern oder Sozialversicherungsbeiträ-
gen steigen. Aufgrund des demogra-
phisch bedingten Rückgangs der Anzahl
der Beitragszahler müssten die Beitrags-
sätze weiter angehoben werden. Da diese
in den europäischen Staaten jedoch heu-
te schon sehr hoch sind, sind die Spiel-
räume für weitere Erhöhungen stark ein-
geschränkt. Leistungskürzungen bei den
öffentlichen Rentenversicherungssyste-
men und ergänzende private Eigenvorsor-
ge werden damit für heute lebende und
künftige Generationen unumgänglich.
Ganz ähnliche Entwicklungen werden im
Gesundheitsbereich erwartet, da auch
hier die Ausgaben besonders für ältere
Menschen stark ansteigen. Zuletzt erhofft
man sich Einsparungen bei den öffent-
lichen Ausgaben für Bildung aufgrund der
rückläufigen Zahl an jungen Menschen.

Der demographische Wandel beein-
flusst auch die private Ersparnisbildung
und damit den Kapitalbestand einer Volks-

wirtschaft. Gemäß der Lebenszyklushypo-
these bilden die Individuen im erwerbsfä-
higen Alter Ersparnisse, die sie im Renten-
alter für Konsumzwecke auflösen. Dem-
nach wäre die Höhe der privaten Ersparnis
mit der Anzahl der Erwerbstätigen in einer
Volkswirtschaft korreliert. In den nächs -
ten Jahren wäre somit von einem Anstieg
der privaten Ersparnis auszugehen, da
sich die geburtenstarken Jahrgänge im er-
werbsfähigen Alter befinden. Auf dem Ka-
pitalmarkt wäre dies mit einem Absinken
der Zinssätze verbunden. Gehen jedoch
die geburtenstarken Jahrgänge ab etwa
2020 in Rente, würde die private Erspar-
nis mittel- bis langfristig absinken. Hier-
von wird häufig ein starker Rückgang der
Wertpapierkurse erwartet („asset market
meltdown“). Diese These ist jedoch nicht
unumstritten, denn vorausschauende
Märkte werden die künftigen Entwicklun-
gen bei der Preisbildung berücksichtigen.
Zudem führen die Unterschiede im Aus-
maß und der zeitlichen Entwicklung der
Bevölkerungsalterung zwischen den In-
dustrieregionen zu internationalen Ver-
schiebungen des Verhältnisses von Er-
sparnissen zu Investitionen. Dadurch kön -
nen in Zukunft größere internationale
 Kapitalflüsse in Regionen mit jüngerer Al-
tersstruktur und höheren Renditen ausge-
löst werden. Diese internationale Diversi-
fikation führt zu einer Abschwächung der
Wirkungen auf die Kapitalmarkterträge.
Zudem bleibt unklar, wie sich Unsicher-
heiten bezüglich des künftigen Einkom-
mens und die Notwendigkeit einer zusätz -
lichen privaten Vorsorge auf die individu -
elle Ersparnisbildung auswirken werden.

Zuletzt beeinflusst eine alternde Be-
völkerung das Wachstum einer Volkswirt-
schaft über den Arbeitsmarkt. Niedrige
Geburtenraten führen zu einem zukünfti-
gen Rückgang der Erwerbsbevölkerung.
Zu einem weiteren Einschnitt auf dem Ar-
beitsmarkt kommt es, wenn die geburten-
starken Jahrgänge in den Ruhestand ge-
hen. Ein Absinken der Beschäftigung ver-
ursacht unmittelbar Produktionsverluste
und damit eine Verlangsamung des
Wachstums. Oftmals verspricht man sich
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Ökonomische Konsequenzen der
Bevölkerungsalterung
Dieser Beitrag befasst sich mit den ökonomischen Effekten des demographischen Wan-
dels in den Industrieländern. Zunächst wird ein kurzer Überblick über die künftigen Be-
völkerungsentwicklungen und die in der Literatur diskutierten ökonomischen Wirkun-
gen gegeben. Im Rahmen eines allgemeinen Gleichgewichtsmodells werden die fiska-
lischen und makroökonomischen Effekte der Bevölkerungsalterung quantifiziert. Die
Ergebnisse der Simulationsrechnungen werden abschließend erklärt.



Sozialver sicherungs beiträge. So kommt
es in Japan zu mehr als einer Verdoppe-
lung des Anteils der So zial -
versicherungsbeiträge an den Bruttolöh-
nen von ursprünglich 42,6 v.H. auf 51,1
v.H. Aufgrund der jüngeren Altersstruktur
ist der Anstieg in den USA von 13,7 v.H.
auf 23,1 v.H. über denselben Zeitraum
eher moderat. In der EU zeigt sich eine
vergleichbare Erhöhung. Ähnliche Ent-
wicklungen sind bei den Lohnsteuern zu
beobachten. Diese starke fiskalische Be-
lastung der Haushalte führt zu einem
Rückgang der Ersparnisbildung und damit
einem gedämpften Anstieg oder, im Falle
Japans, Absinken der Kapitalbe stän de.
Die Verschiebungen im Verhältnis von Ka-
pital zu Arbeit führen in allen drei Regio-
nen zu einem Rückgang des Lohnsatzes
vor Steuern. Bis zum Jahr 2050 sinkt die-
ser um 13 v.H. in den USA, um 9 v.H. in der
EU und um 6 v.H. in Japan. Dies verschärft
die fiskalischen Effekte und impliziert ei-
nen höheren Anstieg der Sozialbeiträge,
als dies allein aufgrund der demographi-
schen Entwicklung zu erwarten wäre. Ent-
gegen der herrschenden Meinung zeigen
die Simulationsergebnisse keinen größe-
ren Rückgang der Kapitalgüterpreise über
die Zeit. Dieses Ergebnis verdeutlicht die
gedämpften Wirkungen des demographi-
schen Wandels bei international einge-
bundenen Kapitalmärkten.

Fazit

Die künftigen demographischen Ver-
änderungen führen zu erheblichen fiskali -
schen Belastungen, die je nach Ausmaß
des Alterungsprozesses die makroökono-
mischen Entwicklungen in den einzelnen
Industrieländern unterschiedlich beein-
flussen. Um die fiskalischen Wirkungen ab -
zumildern, werden vielfältige Reformmaß-
nahmen diskutiert. Einige dieser Vorschlä-
ge (unterschiedliche Annahmen hinsicht-
lich der Immigration, Rentenreformoptio-
nen) wurden mit Hilfe des Simulati ons -
modells analysiert. Hierauf soll an dieser
Stelle aber nicht im Detail eingegangen,
sondern auf den Folgebeitrag in der nächs-
ten Ausgabe der ZEW Wachstums- und
Kon junkturanalysen verwiesen werden.

Dr. Sabine Jokisch, jokisch@zew.de
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zeitnutzens bei gegebener Budgetbe-
schränkung abgeleitet. Der staatliche
Sektor wird in den drei Regionen durch
die detaillierte Abbildung der Besteu -
erung, Staatsverschuldung und der Sozi-
alversicherungssysteme erfasst. Dabei
wird angenommen, dass die staatlichen
Budgets in jeder Periode durch endogene
Steuern ausgeglichen werden. Auf der
Unternehmensseite wird eine Cobb-Doug-
las Produktionstechnologie und die Ma-
ximierung des Firmenwerts unterstellt.
Das Modell wurde auf das Ausgangsjahr
2004 kalibriert. Dynamische Effekte sind
ausschließlich auf die demographischen
Veränderungen zurückzuführen.

Die Simulationsergebnisse in der Ta-
belle zeigen sehr unterschiedliche makro-
ökonomische Entwicklungen in den drei
Regionen. Zunächst fällt auf, dass sich
das effektive Arbeitsangebot (unter Be-
rücksichtigung von arbeitssteigerndem
technischen Fortschritt) über die Zeit er-
höht. Während es in den USA um fast 140
v.H. bis zum Jahr 2050 steigt, ist die Erhö-
hung in der EU mit 51 v.H. und in Japan
mit 11 v.H. wesentlich moderater. Dies
spiegelt den stärkeren Rückgang der Er-
werbsbevölkerung in der EU und Japan re-
lativ zu den USA wider. Die unterschied-
lichen Entwicklungen im Arbeitsangebot
zeigen sich unmittelbar im Output. Dieser
verdoppelt sich in den USA bis 2050 und
steigt um 37 und 4 v.H. in der EU bzw.
 Japan. Auch der Pfad für die Kapitalbe -
stände unterscheidet sich zwischen den
Regionen. Bis 2050 wird dieser in den
USA um 46 v.H. seines Ausgangswertes
ansteigen, in der EU nur um 4 v.H. In Japan
kommt es sogar zu einem Rückgang um
13 v.H. Der Grund für die gedämpfte Ent-
wicklung der Kapitalbestände liegt im
zeitlichen Anstieg der Steuersätze und

von diesem Trend einen Abbau der hohen
Arbeitslosigkeit in vielen europäischen
Ländern. Ob dieser jedoch tatsächlich
eintreten wird, ist unsicher. Umstritten ist
auch, wie sich die Erhöhung des Durch-
schnittsalters der Erwerbstätigen auf die
Produktivität auswirken wird. Häufig wird
argumentiert, dass mit zunehmendem Al-
ter ein Absinken der durchschnittlichen
Arbeitsproduktivität aufgrund der Ent-
wertung von Humankapital einhergehen
würde. Dem steht gegenüber, dass ältere
Arbeitskräfte häufig ein die Produktivität
steigerndes betriebsspezifisches Human-
kapital aufgebaut haben. Um in Zukunft
eine hohe Arbeitsproduktivität sichern zu
können, sind (Weiter-)Qualifizierungs-
maßnahmen unverzichtbar.

CGE-Analyse

Die ökonomischen Wirkungen der Be-
völkerungsalterung wurden mit einem
dynamischen allgemeinen Gleichge-
wichtsmodell (CGE) mit überlappenden
Generationen (OLG) quantifiziert. Das
Modell unterscheidet die drei Industrie-
regionen USA, EU und Japan, wobei per-
fekte internationale Kapitalmobilität
unterstellt wird. Weiterhin werden die de-
mographischen Entwicklungen im Detail
durch Implementierung altersspezifischer
Fertilitäts- und Mortalitätsraten, Immigra-
tion und die Berücksichtigung der Kinder
in der Nutzenfunktion des Haushalts er-
fasst. Auf der Haushaltsseite werden
drei Einkommensklassen unterschieden
und es wird unterstellt, dass die Haus-
halte aufgrund unvollständiger Annuisie-
rung der Ersparnisse unbeabsichtigte
Erbschaften hinterlassen. Individuelle
Konsum- und Freizeitentscheidungen
werden aus der Maximierung des Lebens -
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Tabelle: Simulierte Entwicklung makroökonomischer Größen

* in v.H. der Bruttolöhne Quelle: Jokisch (2006), S. 102

Kapital- Sozial
Kapital- Arbeits- Lohn- güter versicherungs-

Jahr Output bestand angebot satz preise beiträge*

USA 2004 1,00 1,00 1,00 1,00 1,000 13,7

2030 1,59 1,28 1,71 0,93 1,066 21,6

2050 2,09 1,46 2,37 0,87 1,039 23,1

EU 2004 1,00 1,00 1,00 1,00 1,000 26,6

2030 1,26 1,09 1,33 0,95 1,010 37,7

2050 1,37 1,04 1,51 0,91 1,001 44,8

Japan 2004 1,00 1,00 1,00 1,00 1,000 24,6

2030 1,10 1,00 1,13 0,97 0,985 39,9

2050 1,04 0,87 1,11 0,94 0,954 51,1


