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WISSENSCHAFT FÜR DIE PRAXIS

Ulrich van Suntum

Möglichkeiten und Grenzen 
privatwirtschaftlicher Altersvorsorge

Ein tragendes Prinzip der gesetzlichen Rentenversicherung in der Bundesrepublik 
ist das Umlageverfahren. Professor Ulrich van Suntum untersucht, inwieweit ein 

Übergang zum Kapitaldeckungsverfahren möglich und sinnvoll wäre.

D ie politische Disl<ussion um die Sanierung der ge 
setzlichen Rentenversicherung ist in ihre entschei

dende Phase getreten. Im G egensatz zur Reform des 
Gesundheitswesens deutet sich dabei ein bre iter Kon
sens zwischen den politischen Entscheidungsträgern in 
der Bundesrepublik an, jedenfalls soweit es d ie  g rund
sätzliche Z ielrichtung der Reform betrifft. Sowohl die 
Regierungskoalition als auch die sozialdem okratische 
Oppositionspartei steuert auf eine Lösung zu, welche 
die Grundlagen des gegenwärtigen, auf dem Um lage
verfahren beruhenden G enerationenvertrages unange
tastet läßt und eine gerechte Verteilung der in der Z u
kunft unvermeidlichen O pfer auf die drei G ruppen der 
Beitragszahler, der Rentenem pfänger und der S teuer
zahler in den Vordergrund stellt'. Auf eine solche Lösung 
haben sich auch die Arbeitgeber- und Arbeitnehm erver
treter im Verband Deutscher Rentenversicherungsträ
ger (VDR) verständigt^.

Dabei wird zwar von fast allen Beteiligten stets auch 
die Wünschbarkeit verm ehrter privater Vorsorge betont; 
in den konkreten Reform ansätzen spielt sie jedoch prak
tisch keine Rolle, und es ist auch nicht erkennbar, daß 
etwa vermehrte Anreize und Finanzierungsspie lräum e 
für solche Vorsorge geschaffen werden sollen. Im G e
genteil: Mit der E inführung der kleinen Kapita lertrag
steuer (Quellensteuer) im Rahmen der 3. Stufe der 
Steuerreform ist die p rivatw irtschaftliche A ltersvorsorge 
zusätzlich erschwert worden, denn die Q uellensteuer 
auf Erträge von langfristigen Lebensversicherungen 
wirkt sich -  soweit diese Erträge die sogenannten rech
nungsmäßigen Zinsen von zur Zeit 3 ,5 % übersteigen -  
als tatsächliche Zusatzbelastung dieser Erträge und

Prof. Dr. Ulrich van Suntum, 35, leh rt Volkswirt
schaft an der Ruhr-Universität Bochum.

nicht nur als Vorwegabzug einer ohnehin auch schon 
nach geltendem  Recht zu entrichtenden S teuer aus^.

Damit sind die in der W issenschaft d iskutierten und in 
zahlre ichen Varianten vorgeschlagenen Reform kon
zepte, welche eine zum indest teilweise Ersetzung des 
Um lageverfahrens durch verm ehrte Kapitalbildung zum 
Zwecke der A lterssicherung vorschlagen'', in der po liti
schen D iskussion praktisch vom Tisch. Es ist den Befür
wortern derartiger Reform ansätze nicht gelungen, die 
politischen Entscheidungsträger von der Vorte ilhaftig
keit, vor allem aber auch von der Realisierbarkeit einer
-  meist in Form einer privaten Pflichtversicherung vorge
schlagenen -  partie llen Rückkehr zum Kapitaldek- 
kungsverfahren zu überzeugen. Man würde es sich zu 
leicht machen, wollte man dies allein m it wahltaktisch 
bedingter Kurzsichtigkeit der verantwortlichen Politiker
-  die verständlicherweise vor unpopulären Maßnahmen 
mit erst sehr langfristig w irksam en und zudem  noch um 
strittenen Vorzügen zurückschrecken -  erklären. V ie l
m ehr werden gegen einen -  wenn auch nur begrenzten
-  System wechsel in der A ltersversicherung durchaus 
gew ichtige Argum ente vorgetragen, welche auch die in
stitutionalis ierte w irtschaftsw issenschaftliche Politikbe
ratung in der Bundesrepublik -  etwa den Sachverständi-

'  Vgl. 0 . v.: D ie R en te  au f D a ue r s ich e re r m achen , in : S o z ia lpo litische  In 
fo rm a tion en , Jg . 22, H. 11, 27. 7. 1988.

^ Vgl. Z u r la ng fris tigen  E n tw ick lu ng  d e r ge se tz lich e n  R e n te n ve rs ich e 
rung. G u tach ten  d e r K om m iss ion  des  V e rba ndes D e u tsch e r R en tenver
s icherungsträge r, 0 . O ., Jun i 1987; U. van  S u n t u m ;  R e fo rm vor
sch läge  zu r ge se tz lich e n  R e n te nve rs iche rung , in ; W IR T S C H A F T S 
DIENST, 68. Jg. (1988), H. 8, S. 394 -401 : W. D o e t s c  h ; V D R -G u t- 
ach ten  hä lt d e r K ritik  s tand . In; D e u tsch e  R e n te nve rs iche rung , H. 1-2/ 
1988, S. 35 -48 ; F. R u I a n d ; Islur n ich t den  (^u t ve rlie ren , in ; D ie Ze it 
vom  1. A p ril 1 9 8 8 ,8 .3 5 .

 ̂ V g l.G . S c h a n z ;  E in  S ch lag  geg en  d ie  A lte rsvo rso rge , in : B ö rsen - 
Z e itu n g v o m  23. F eb rua r 1988, S. 1; o. V.; V e rsorgun gsw erke  geg enübe r 
Leb ensve rs iche rung  ben ach te ilig t, in ; H a nde lsb la tt vom  2. F ebruar 
1988; zu den  s teue rlichen  A u sw irkung en  au f d ie  p riva tw irtsch a ftlich e  A l
te rss iche rung  im  e inze ln en  vgl. P resse- und In fo rm a tionsam t de r B u n 
desreg ie rung , E rw e ite ru ng  d e r K ap ita le rtrags teuer, in : A k tu e lle  B e iträge  
zu r W irtsch a fts - und F inanzpo lit ik  Nr. 44/1987.
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WISSENSCHAFT FÜR DIE PRAXIS

genrat zur Begutachtung der gesam tw irtschaftlichen 
Entw icklung -  zu einer eher vorsichtigen Einschätzung 
des Beitrags veranlaßt haben, den die privatw irtschaftli
che A ltersvorsorge leisten kann®. Im folgenden soll ein 
Überblick über die w ichtigsten in diesem  Zusam m en
hang vorgetragenen Argum ente gegeben werden.

Doppelbelastung der heutigen Erwerbstätigen?

Das System der gesetzlichen A ltersversicherung ist 
in der Bundesrepublik bekanntlich als Um lageverfahren 
organisiert; Die aufkom m enden Beitragseinnahm en 
werden unm itte lbar zur F inanzierung der R entenausga
ben der gleichen Periode verwendet, zu einer Kapitalbil- 
dung kommt es -  abgesehen von einer vernach lässig
bar geringen sogenannten Schwankungsreserve im 
Umfang von ca. 1 V2 M onatsausgaben -  dabei nicht. 
Das war nicht im m er so; Die mit dem Bism arckschen 
G esetz über die Invaliditäts- und A ltersversicherung 
vom 22. 6. 1889 erstm als insta llierte gesetzliche Ren
tenversicherung basierte zunächst auf dem Anw art
schaftsdeckungsverfahren, büßte jedoch durch Inflation 
und Krieg ebenso w ie die privaten Lebensversicherun
gen den größten Teil ihres Verm ögens ein®. Sie wurde im 
Zuge der großen Rentenreform  1957 zu einem -  m od ifi
z ierten -  Um lagesystem  um gestaltet. Dabei galt zu
nächst noch das sogenannte Abschnittsdeckungsver
fahren, bei dem innerhalb eines zehnjährigen Dek- 
kungsabschnittes neben der Ausgabendeckung ein Ka
pita lstock zu bilden war, we lcher den, Rentenausgaben 
im letzten Jahr dieses Zeitraum es entsprechen sollte. 
1969 erfolgte dann -  nach zw ischenzeitlicher Verkür
zung des Deckungsabschnittes auf vier Jahre -  der

* Vgl. u, a . F rank fu rte r Ins titu t fü r w irtsch a ftsp o litisch e  F orschung  e. V. 
(K ro nbe rge r K re is): R e form  de r A lte rss iche rung , o. O ., Jun i 1987; M. 
M i e g e l ,  S.  W a h l :  G ese tz lich e  G run ds iche rung , p riva te  Vor
so rge . B onn, O k tobe r 1985; A k tio n sg e m e in sch a ft soz ia le  M a rk tw irt
scha ft e. V. u. a. (H rsg .): D ie Z uku n ft de r A lte rss iche rung . G ru n d s ich e 
rung und pnva te  Vorsorge. B onn, Ju li 1988; C h ris tian  S c h w a r z - 
S c h i l l i n g :  D ie R e n te nre fo rm , B onn  1987; A rb e itsg e m e in sch a ft
s e lbs tä nd ige r U n te rneh m er e. V.: E ine m a rk tw irtsch a ftlich e  R e form  der 
R en te nve rs iche rung , B onn. A p n l 1988; M. N e u m a n n :  G e sa m tw irt
sch a ftlich e  A sp e k te  d e r p riva ten  A lte rsvo rso rge , in : L. v. W a r t e n 
b e r g  u. a. (H rsg.): D ie w irtscha fts - und soz ia lpo litisch e  B e deu tung  der 
priva ten  A lte rsvo rso rge , Bonn 1987, S. 15-22; E .-M . L i p p : G e sa m t
w irtsch a ftlich e  G ründe  fü r e ine  R e fo rm  de r R e n te nve rs iche rung . D ie 
V o rs te llungen  des S a chve rs tänd igen ra tes , in: R H a m p e (H rsg.): 
R enten 2000, M ünchen  1985, S. 69-81 :G . B u t t l e r ,  N.  J a g e r :  R e 
fo rm  d e r g ese tz lichen  R e n te nve rs iche rung  du rch  e in  Teilkap ita ldek- 
kung sve rfah ren , in: Z e itsch rift tü r d ie  gesa m te  V e rs ich e ru n g sw isse n 
schaft, H. 3 /1988. S. 385 -406 .

^ Vgl. S a ch ve rs lä n d ig e n ra t zu r  B e gu ta ch tu ng  der g e sa m tw irtsch a ftli
chen  E n tw ick lu ng : Jah re sg u ta ch te n  1 9 8 3 8 4 , TZ. 487 , Jg. 1988 89. TZ. 
373  ff.; ähn lich  w ird  be im  ifo -lns titu t a rgum en tie rt, vgl. W. L e I b f r i t z . 
A. K r ü m p e r ,  W.  N i e r h a u s :  S taa tliche  und p riva te  A lte rsve r
sorgung , in: ifo -schne lld iens t 8/86, S. 15-20; sehr skep tisch  urte ilt auch 
d ie  W isse n sch a ftle rg ru p p e  des  S o z ia lbe ira ts . vgl. B u ndes tagsd rucksa - 
che 9 /632  vom  3. 7. 1981; gew ich tig e  E inw ä nde  in sbesonde re  gegen  
das K o nzep t des  K ronb e rg e r K re ises finde n  sich  be i G. B o m b a c h :  
B e vö lke rungse n tw ick lung  und  G ene ra tionen ve rtrag , in: V. N i e n 
h a u s ,  U.  van S u n t  u m  (H rsg .): G run d lag en  und E rneu eru ng  der 
M ark tw irtscha ft, Fes tschh ft fü r H ans B e s t e r s , B a den -B ade n  1988, 
S. 65-81.

endgültige Übergang zu einem  reinen Umlagesystem, 
bei dem  nur noch Kapital in Höhe der erwähnten 
Schwankungsreserve zu bilden ist.

Ein erster E inwand gegen den Neuaufbau eines Kapi
ta lstocks zum Zwecke der A lterssicherung lautet nun, 
daß ein solches Unterfangen zu einer unvertretbaren 
Doppelbelastung der heutigen Erwerbstätigengenera
tion führen würde^. Ausgangspunkt bei diesem Argu
m ent ist die Überlegung, daß die b isher schon aufgelau
fenen Ansprüche im je tzigen Rentensystem  ja nicht ein
fach aufgekündigt werden können, sondern in jedem 
Fall von der jew eiligen Erwerbstätigengeneration einzu
lösen sind. Geht man davon aus, daß eigene Altersren
tenansprüche etwa ab dem  20. Lebensjahr erworben 
werden und daß die m axim ale Lebenserwartung etwa 
90 Jahre beträgt, so bedeutet dies, daß die letzten Altan
sprüche erst etwa im Jahre 2060 befried igt sein werden, 
selbst wenn das alte System  noch im Jahre 1990 völlig 
preisgegeben würde. Zusätzlich zu der daraus resultie
renden Belastung müßten die Erwerbstätigen einen hin
reichend großen Kapitalstock zur S icherung ihrer eige
nen Renten im Rahmen des neuen System s aufbauen; 
dies wird als nicht realisierbar, zum indest aber als poli
tisch nicht durchsetzbar angesehen.

Wäre diese Belastung aber im Falle eines Verzichts 
auf eine solche Reform zu um gehen? Auf kurze Sicht 
kann diese Frage bejaht werden; das m acht es für die 
Politik ja so attraktiv, das je tz ige System  zunächst ein
mal beizubehalten. Auf längere S icht g ilt es dagegen zu 
bedenken, daß die für den Aufbau eines Kapitalstocks 
erbrachten Beitragszahlungen ja nicht etwa verlorenge
hen. sondern z insbringend angelegt werden und somit 
den später zur Verfügung stehenden Verteilungsspiel
raum erhöhen®; darin liegt ja gerade ihr Sinn im Hinblick 
auf die später -  etwa ab dem  Jahre 2015 -  auftretenden, 
massiven F inanzierungsproblem e der Rentenversiche
rung. Mit anderen W orten; W ird auf den Aufbau eines

® „D a s  w a r abe r nu r desh a lb  de r Fall, w e il d e r S taa t d ie  Lebensvers iche
rungen  e ine rse its  du rch  au fs ich ts re ch tlich e  V o rschriften  zw ang, sog. 
m ünde ls iche re  S taa tspap ie re  zu e rw e rben , und a nd e re rse its  m it großer 
R ü cks ich ts lo s ig ke it d ie  da rin  ve rb rie fte n  A n sp rü ch e  je w e ils  nach den 
K riegen  fü r (fast) nu ll und n ich tig  e rk lä r te “ (M . N e u  m a n n ,  
a .a .O ., S. 17); vgl. zu r ge sch ich tlich e n  E n tw ick lu ng  auch  G. W. B r ü c k :  
A llg e m e in e  S o z ia lpo litik , 2. A u fl., K ö ln  1976, S, 180; M. M i e g e l ,  
S.  W a h l ,  a .a .O ., S. 21.

'  S o e tw a  W. L e i b f r i t z  u. a ,  a .a .O ., S. 16.

* D ies g ilt -  en tgege n  d e r so g e n a n n te n  M ackenro th -T hese  -  keines
w egs nu r in e in ze lw irts ch a filich e r S ich t, so n d e rn  auch  gesa m tw irtscha ft
lich: vgl. vo r a llem  d ie  h e rvo rra g e n d e  A rb e it von S. H o m b u r g :  Theo- 
ne d e r A lte rss iche rung , B e rlin  u. a. 1988, S. 66  ff.: sow ie  M. N e u 
m a n n  : M ög lichke iten  zu r E n tlas tun g  d e r G ese tz lich en  R entenvers i
che rung  durch  ka p ita lb ilden de  V o rsorgem aß n ahm e n, Tüb ingen  1986, S. 
16 ff.: d ie  w e sen tlich en  G egen a rg u m e n te  finde n  sich  bere its  bei H. 
W  i 11 g e r 0 d t : D as S paren au f de r A n k la g e b a n k  de r Sozialreform er, 
in: O R D O , Jg . 1957, S. 175-198: w e n ig e r e indeu tig  läßt s ich  allerd ings 
d ie Frage nach  dem  U m fang  d e r zu e rw a rte n d e n  S te ige rung  des  künfti
gen  V e rte ilungssp ie lrau m s bea n tw o rten .
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entsprechenden Kapitalstocks heute verzichtet, so m üs
sen dafür entweder die späteren Erw/erbstätigen (in 
Form von höheren Beiträgen) oder aber die späteren 
Rentner (in Form von niedrigeren Renten) bezahlen. 
Vergegenwärtigt man sich, daß die erste A lternative -  
selbst bei Durchführung der vom  VDR vorgeschlagenen 
Korrekturen innerhalb des ge ltenden Rentensystem s -  
für die spätere E rwerbstätigengeneration zu Beitrags
sätzen von deutlich über 2 5 %  und zusätzlich zu einer 
um 1V2 bis 2 Prozentpunkte steigenden Lohnsteuerbe
lastung führen würde®, so wird die analytische Aussage- 
losigkeit des politischen Begriffs der „D oppelbelastung 
der jetzigen G eneration“ offenbar: Es geht ja  letztlich 
nicht darum, ob die Angehörigen einer E rw erbstätigen
generation ein oder m ehrere A lterssicherungssystem e 
zu finanzieren haben, sondern entscheidend ist die G e
samthöhe der Beitrags- und Steuerlasten, die sich dar
aus für sie im Vergleich zu späteren Generationen er
gibt.

Bei einer derzeitigen Beitragshöhe von 18,7 % -  und 
im übrigen auch bei vö lliger Unschuld der späteren G e
neration an den auf sie zukom m enden Problem en -  er
scheint es aber nicht nur vertretbar, sondern im Sinne in
tergenerativer Gerechtigkeit geradezu geboten, daß die 
heutige Erwerbstätigengeneration einen höheren Bei
trag für die Bewältigung der künftigen F inanzierungs
probleme le istet'“ . Zwar könnte, da diese G eneration 
weitgehend identisch m it der späteren Rentnergenera
tion ist, dieser Beitrag theoretisch auch in der H innahm e 
eines niedrigeren späteren Nettorentenniveaus beste
hen. Dieser Weg hätte jedoch den Nachteil, daß das 
künftige Sozialprodukt nur anders verteilt, nicht aber 
vergrößert würde. Zudem  dürfte er m it gravierenderen 
sozialen Konsequenzen für die Betroffenen verbunden 
sein als die zusätzliche Beitragsbelastung, welche sich 
aus dem Aufbau eines ergänzenden, kapitalgedeckten 
Alterssicherungssystems ergäbe.

Im übrigen erscheint es auch fraglich, inw ieweit eine 
Senkung des künftigen Nettorentenniveaus politisch 
überhaupt durchhaltbar wäre; im m erhin wird die G ruppe 
der über 60jährigen im Jahre 2030 einen Anteil von etwa 
40% an der wahlberechtigten Bevölkerung ausm a-

’  Die Be las lungsw irkungen s ind  im  ü b e rb lic k  da rg e s le llt bei van S u n 
t u m .  a.a.O.. S. 396 f.

S o auchG . B u t t l e r ,  N.  J ä g e r ,  a .a .O ., S. 389  u. 397 .

"  In den USA w ird d ie  P rob lem a tik  d e r ..greedy g e e ze rs " bzw. 
„woopies" (well o ff o lde r peop le ) schon  se it längerem  d isku tie rt, vg l. C. 
C o n r a d :  G ierige  G ruftis , in : D ie Z e it vom  23. S e p te m b e r 1988.

R. D i n k e l :  D ie Z uku n ftsp rob le m e  de r R e n te nve rs iche rung : E ine 
Folge des V e rs icherungsverfah rens? , in: W IR T S C H A F T S D IE N S T , 66. 
Jg.(1986), H .2 ,S .  8 4 ;ä h n lic h G .W . B r ü c k ,  a.a .O ., S. 179.

”  Vgl. Sachverständ igenra t: Jg . 1987/88. TZ. 249  ff.

chen. Die politischen Konsequenzen, welche sich aus 
einem derartigen G ewicht der „g ierigen G ruftis“ "  fü rd ie  
weitere Entwicklung des Sozialstaates ergeben, sollen 
hier jedoch nicht we iter vertieft werden.

Deflationäre Effekte?

Neben dem  Argum ent der Doppelbelastung werden 
auch Bedenken aus konjunktur- und wachstum spoliti
scher S icht gegen eine forcierte Kapitalbildung zum 
Zwecke der A ltersvorsorge vorgetragen. Der konjunktur
politische Einwand lautet, daß eine entsprechend ver
m ehrte A ltersersparnis zum  Ausfall von Konsum nach
frage und zu rezessiven Effekten führen könne: „D e r er
zwungene Ausfall an Konsum nachfrage löst für sich ge
sehen deflatorische Prozesse aus; gleichzeitig ver
schlechtern sich die Ertragsaussichten von Investitio
nen, da das zusätzliche Sparkapital Anlagem öglichkei
ten sucht. A ls Folge davon sinken die R enditen.“ '^ D ie
sem Einwand käm e allenfalls dann ein gew isses Ge
w icht zu, wenn m it dem Aufbau zusätzlichen A lterskapi
tals in einer Phase gesam tw irtschaftlicher Nachfrage
schwäche begonnen werden sollte. Davon kann aller
dings zur Zeit keine Rede sein, und auch das relativ 
schwache W irtschaftswachstum  in den Jahren zuvor ist 
-  legt man das Urteil des Sachverständigenrates zu
grunde -  nicht durch eine unzureichende Konsum nach
frage bedingt gewesen, sondern in der Hauptsache 
durch Investitionshem m nisse auf der Angebotsseite '^.

Der w achstum spolitische Einwand stellt in Frage, daß 
überhaupt genügend reale Investitionsm öglichkeiten 
bestehen, in welche die zusätzlichen A ltersersparnisse 
fließen könnten. Zwar wird hier oft auf den möglichen 
Bau von W ohnungen, A ltersheim en etc. verw iesen, w e l
che heute bereits im Hinblick auf den später zu erwar
tenden „R entnerberg“ erstellt werden könnten. Die Auf 
nahm efähigkeit dieses Ventils für die zusätzlichen E 
sparnisse ist indessen begrenzt, zum al unter der Prä 
misse einer insgesam t we iter schrum pfenden Bevölke 
rung. Naheliegend erscheint aber folgende Überlegung 
Das realw irtschaftliche Problem der ersten Hälfte des 
kom m enden Jahrhunderts wird darin bestehen, m it e 
ner sinkenden Zahl von Erwerbstätigen -  bei mögliche 
weise we iter verringerter Lebensarbeitszeit des einze 
nen -  eine wachsende Zahl von Rentnern m it Konsum 
gütern zu versorgen (vgl. Tabelle 1). D ieses Problem 
kann nur im W ege einer steigenden Arbeitsproduktivität 
gelöst werden, und hierzu w iederum  bedarf es -  neben 
dem technischen Fortschritt -  vor allem  auch eines 
wachsenden Kapitaleinsatzes pro Arbeitsplatz. Dies 
war auch schon in der Vergangenheit der Fall: Die Kapi
ta lintensität im Unternehm enssektor der Bundesrepu
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blik ist mit gut 100 % seit 1970 etwa doppelt so stark ge
stiegen w ie die A rbeitsproduktiv itä t''’ .

Um den Herausforderungen der künftigen dem ogra- 
pfiischen Entwicklung zu begegnen, wird s icfi dieser 
Trend in der Zukunft eher noch verstärken müssen, und 
das läßt sich keineswegs gleichsam  über Nacht bewerk
stelligen. Es bedarf hierzu v ie lm ehr einer allm ählichen 
Steigerung der vertikalen T iefe des Produktionsprozes
ses („Capital deepen ing"), indem etwa in der Produktion 
zunehm end Roboter und autom atisierte Produktionsan
lagen eingesetzt werden, welche ihrerseits zunehm end 
kapitalintensiver hergestellt werden, usw. An Anreizen 
h ierfür w ird es nicht fehlen: Sie ergeben sich zum einen 
aus der Verknappung des Arbeitsangebots, zum ande
ren aber auch aus der Z inssenkung, die übrigens ge 
rade von den Kritikern einer verstärkten Kapitalbildung 
als deren Folge prognostiziert wird. Som it erscheint die 
Befürchtung einer m angelnden Um setzbarkeit der zu 
sätzlichen A ltersersparnisse in reale Investitionen kaum 
begründet, selbst wenn man einmal das zusätzliche 
Ventil verm ehrter Auslandsanlagen außer Betracht 
läßt’5.

Utopische Höhe des Kapitalstocks?

Gegen den W echsel zu einem vorw iegend privatw irt
schaftlich organisierten A lterssicherungssystem  wird 
e ingewandt, daß dieses einen Kapitalstock in u topi
scher Höhe erfordere. A llerdings ist in den m eisten vor
liegenden Reform plänen auch keineswegs an einen 
vollständigen System wechsel gedacht in dem Sinne, 
daß etwa säm tliche bisher schon aufgelaufenen Ver
pflichtungen der gesetzlichen Rentenversicherung nun
mehr g leichsam  nachträglich noch durch einen entspre
chenden Kapitalstock abgedeckt werden sollten. Ein

solches Vorhaben erschiene in der Tat unrealistisch; 
nach einer Schätzung von G rohm ann wäre allein für die 
bis Ende 1984 aufgelaufenen Ansprüche von Rentnern 
und noch Aktiven ein Kapitalstock in der Größenord
nung von 5 bis 5'/? Billionen DM zu bilden, was etwa 
dem gesam ten reproduzierbaren Nettoanlagevermö
gen (einschließlich a llerW ohnungen und landwirtschaft
lich genutzten Anlagen und Ausrüstungen) oder dem 
Vierfachen des Volkseinkommens jenes Jahres entsprä
che; Dinkel nennt sogar W erte bis zum  18fachen des 
Volkseinkom m ens für den erforderlichen Kapitalstock'®.

Beschränkt man sich dagegen auf einen Teilersatz 
des bestehenden Um lageverfahrens durch verstärkte 
A lterssicherung in der zweiten und/oder dritten „Säu le“ , 
d. h. im W ege der betrieblichen bzw. privaten Altersvor
sorge, so sehen die Größenordnungen wesentlich an
ders aus. Die für eine solche ergänzende Lösung not
w endige Kapitalbildung bis zum  Jahre 2040 hat Heu
beck in einem  jüngst veröffentlichten G utachten unter 
verschiedenen Annahm en -  insbesondere hinsichtlich 
der künftigen Entw icklung von Z inssatz und Lohnsteige
rungsrate -  abgeschätzt (vgl. Tabelle 2). Danach halten

E rrechne t aus S ta tis tisches  B u ndesam t (H rsg .): F achserie  18, Reihe 
1.3: K onten und S ta n d a rd la b e lle n  1987, S. 1 96 ,239 .

Die A u fnah m e fäh igke it d ieses  Ventils  w ä re  auch  beg renzt, da die „gu
ten " S ch u ld n e rlä n d e r ähn lich e  dem o g ra p h isch e  P rob lem e haben wie 
d ie  B u ndesrepub lik  und de r K a p ita le xpo rt in E n tw ick lu ngs lä nde r m it er
heb lich en  R is iken  ve rbund en  ist. vg l. G . B o m b a c h ,  a.a.O.. 
s . 72 f.

Vgl. R. D i n k e l ,  a .a .O ., S. 82 f . ; H. G r o h m a n n :  P roblem e ei
ner A b schä tzu ng  des fü r e in  K a p ita ld eckungsve rfah ren  in de r gesetzli
chen  R e n te nve rs iche rung  n o tw e nd ige n  D e ckungskap ita ls , in : B. F e I - 
d e r e r  (H rsg .): K a p ita ld e cku n g sve rfa h re n  ve rsus  Um lageverfahren, 
B e rlin  u. a. 1987, S. 67-89 . D ie B e rech n u n g e n  reag ie re n  a lle rd ings äu
ßerst e m p find lich  au f V a ria tionen  de r A n n a h m e n ; z. B. s inkt der von 
G roh m an n  e rre chne te  K a p ita lb e d a rf au f d ie  H ä lfte , w e n n  s ta tt de r unter
s te llten  G le ichhe it von Z inssa tz  und Loh nste ig e ru n g s ra te  e in  Vorsprung 
des Z inses  von 3 P rozen tpun kten  a ng enom m en  w ird, im  um gekehrten 
Fall s te ig t er au f m ehr a ls  das  D o ppe lte , vg l. ebenda , Tab. 5.

Tabelle 1
Szenarien der künftigen Wirtschaftsentwicklung nach PROGNOS

O beres  S zenario U n te res  S ze na rio
Ja h r 1984 2000 2015 2030 2040 2000 2015 2030 2040

B e vö lke rung  (1000) 61 049 59 800 55 578 50  060 45 486 58 808 53 304 46  483 41 076

E rw e rbsp e rso nenpo ten tia l (1000) 28 971 27 475 25 631 20  783 19 196 26  935 24  433 19 000 17 107

V o lkse in ko m m e n  (M rd. DM , nom .) 1 343 3 064 6 383 1 2 0 1 2 17 938 2 685 4 988 8 504 12 033

V o lkse inkom m en /K o p f (D M , nom .) 21 999 51 237 114 848 239  952 394  363 45  657 93  576 182 949 292  945

jä h rlich e  S te ige rung  in

Ze itraum 1970- 1984- 2000- 2015- 2030- 1984- 2000- 2015- 2030-
1984 2000 2015 2030 2040 2000 201 5 2030 2040

V o lkse inkom m en  (nom .) 7,0 5.3 5,0 4,3 4.1 4,4 4,2 3,6 3.5

V o lkse inkom m en ,K o p f 6,9 5.4 5.5 5,0 5.1 4 ,7 4,9 4,6 4,8

P rodu ktiv itä t, real
(B IP /E rw erbs tä tige ) 2,5 2.4 2 ,7 3,0 2,2 1,9 1,5 1.9 1,5

Q u e l l e n :  P R O G N O S  AG : G esa m tw irtsch a ftlich e  E n tw ick lu ngen  un(j ge se tz lich e  R e n te nve rs iche rung  vo r dem  H in te rg run d  e ine r schrum pfe n
den  B evö lke rung , T ex tband . Base l. M ärz 1987; e igene  B e rechnungen .
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sich sowohl der Kapitalbedarf als auch die dam it verbun
denen zusätzlichen Beitragslasten in durchaus rea listi
schen Grenzen, sofern man nicht gerade die ungünstig
sten Annahmen mit den ehrgeizigsten Zielen kom bi
niert.

Beschränkt man sich z. B. auf ein insgesam t abzusi
cherndes Nettorentenniveau von 70 %  und w/eist der 
GRVdavon 40 % als G rundsicherung zu, so beläuft sich 
der dazu notwendige Kapitalaufbau bis zum  Jahre 2040 
selbst bei ungünstiger w irtschaftlicher Entw icklung auf 
höchstens etwa das Doppelte der Lohnsum m e, voraus
gesetzt der Zins sinkt langfristig n icht unter die Lohnstei- 
gerungsrate'^. A llerdings haben die Berechnungen von 
Heubeck insofern rein hypothetischen Charakter, als sie 
von einer sofortigen Senkung des durch die GRV abge
sicherten Rentenniveaus ausgehen, was kaum reali
stisch erscheint. Zudem  ist der unterstellte Pfad des all
mählichen Kapitalaufbaus weder der einzig denkbare 
noch der zweckmäßigste, denn er führt zu einer Netto
entlastung bei den A lterssicherungsbeiträgen vor allem 
in den ersten Jahrzehnten, kaum aber in den eigentlich 
kritischen Jahren des nächsten Jahrtausends; sinnvoll 
wäre es gerade um gekehrt. Die M öglichkeit eines en t

sprechend schnelleren Kapitalaufbaus in den ersten 
Jahrzehnten wird in dem  G utachten auch angedeutet, 
jedoch nicht näher quantifiziert.

Jäger und Buttler zeigen in ihrem Vorschlag für ein 
Teilkapitaldeckungsverfahren einen solchen Weg auf. 
W iederum  unter der Annahm e eines der W achstum s
rate entsprechenden Z inssatzes läßt sich danach eine 
Entlastung bei den Beitragssätzen um etwa 3 Prozent
punkte in den kritischen Jahrzehnten erreichen, wenn in 
den Jahren bis 2010 ein zusätzlicher Beitragssatz von 3 
Prozentpunkten erhoben und für den Aufbau eines Kapi
talstocks innerhalb der GRV verwendet wird; ab dem 
Jahr 2011 soll d ieser Zusatzbeitrag jährlich um 0,2 Pro
zentpunkte bis auf Null im Jahr 2025 sinken'®. Der dabei 
gebildete Kapitalstock würde nach diesem  Modell auf 
nicht m ehr als 7 % des ohnehin zu erwartenden Kapital
stocks steigen und etwa ab dem Jahr 2030 sukzessive 
w ieder abgebaut werden (Tabelle 3). Bei diesen G rö
ßenordnungen wäre weder m it einem  bedrohlichen 
Z insverfa ll während der Ansparphase noch m it dem v ie l
fach befürchteten rapiden Kursverfall im Zuge der Auflö 
sung des A lterskapita lstocks zu rechnen'®. W ichtig ist, 
daß die hier im pliz ierte Beitragsentlastung in den kriti-

' '  Die b isher bere its  vo rh a n d e n e  K ap ita lb ild ung  in d e r zv^eiten und d r it 
ten Säule wird von K. H e u b e c  k fü r 1985 au f 220  f^lrd. DtVI ode r rund 
30%  der B ru ttc lohnsum m e gesch ä tz t, vgl. G ese llscha ft fü r V e rs iche
rungswissenschaft und -g e s ta ltung  e. V. (H rsg .): V e rte ilung  d e r Lasten 
einer ausreichenden kün ftigen  G esam tve rso rgung  au f d ie  dre i Säu len  
(Gutachten, w iss. Le itung K. H e u b e c  k). Kö ln, A p ril 1988, S. 25f. und 
52.

D ies en tsp rich t V arian te  3 d e r B e rech nungen  von G. B u t t l e r .  N.  
J ä g e r ,  a .a .O .. S. 392  f<.; fü r das  S ta tu s -q u o -S ze n a rio  w ird  h ie r e ine 
m o d ifiz ie rte  B ru ttoa npassun g  de r G R V -R e nte n  ang enom m en , w o raus 
s ich  d ie  im  V e rg le ich  zu a nd e re n  U n te rsuchu ngen  noch  ve rg le ichsw e ise  
ge rin gen  B e itrag ssä tze  o hn e  R e fo rm  ergeben.

Vgl. auch  ebenda , S. 401 f.

Tabelle 2
Nettorentenniveau, Kapitalbedarf und Finanzierungslast privatwirtschaftlicher Altersvorsorge

im Jahr 2040 nach Heubeck

N e tto ren te nn ive au  
und B e itrag ssa tz

a ng estreb tes
Z ie ln iveau

e rlo rd e riich e r Ka p ita ls tock  
in %  der Lohnsum m e^

zu sä tz lich e r F in a n z ie ru n g s
b ed a rf in %  d e r Lohnsum m e^

in d e rG K V (% ) ' in sgesam t (in % ) i < s 1 =  s i> S i< S I =  s i > s

6 0 /2 8 .5 70 61 55 51 4 3 2

5 0 /2 4 ,1 70 126 114 106 9 7 5

obere 4 0 /1 9 ,3 70 196 178 166 15 11 8
Variante*

6 0 /2 8 .5 90 182 165 154 14 10 8

5 0 /2 4 ,1 90 251 228 213 20 15 11

4 0 /1 9 ,3 90 326 296 276 26 19 14

6 0 /3 1 ,6 70 64 59 55 4 3 2

5 0 /2 6 .7 70 134 122 114 10 8 5

untere 4 0 /2 1 ,5 70 210 191 178 16 12 9
Variante

6 0 /3 1 ,6 90 193 176 164 15 11 8

5 0 /2 6 ,7 90 268 244 228 21 16 12

4 0 /2 1 ,5 90 349 318 297 28 22 16

' ..B ru tto ren ten-N ettoniveau", d e fin ie rt ähn lich  w ie  E ckren te  in G R V ; W e rt 1987: 6 7 ,7 % , vg l. ebe nda , S .15. 37. ^ Im  e inze ln en  ist ang enom m en ; 
Anstieg der B ru ttoa rbe itsen tge lte  s  =  6 % . Z in s s a tz ! =  4 .6  bzw . 8 % . ^ O hne  G R V -B e iträg e ; In d e n  Ja h re n  2 03 0 -2 040  w e rde n  te ilw e ise  noch  e tw as 
höhere Sätze erre ich t, vg l. ebenda . S. 4 8  f. * ..O bere V a ria n te " bzw . „u n te re  V a ria n te " n ich t id en tisch  m it S ze na rien  von  P R O G N O S , en tsp rechen  
günstiger bzw. ung ünstige r B e itrag szah le ren tw ick lu ng , vg l. ebe nda , S. 21.
Q u e l l e ;  H e ubeck-G u tach ten , a .a .O . (s iehe  Fn. 17). A n lage n  2. 3. 6 . 7. A n hä n g e  2, 4, 6 ,1 3 ,1 5 ,1 7 .  (D ie T a b e lle  g ib t nu r e inen  A u szug  aus 264 
Rechenvarianten w ieder, de ren  E rgeb n isse  d ie  G ese llscha ft fü r V e rs ich e ru n g sw isse n sch a ft und  -ges ta ltung  dem  V e rfasse r fre u n d lich e rw e ise  zu r 
Verfügung stellte.)
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Tabelle 3
Auswirkungen einer Teilkapitaldeckung in der GRV 

auf Beitragssatz und Kapitalstock 
nach Buttler/Jäger

(in % )

Ja h r 1990 2 00 0  2015  2 03 0  2040

G R V -B e itrag ssa tz  
oh n e  R e fo rm  19.5 21 ,6  25,2

G R V -B e itra g ssa tz  m it 
T e ilka p ita ld e cku n g
(V a r ia n te s )  22 ,5  24 ,3  25,6

A n te il des  A lte rska p ita l
s tocks  am  gesam ten
K ap ita ls tock  0 3 7

V e rh ä ltn is  d e r K a p ita l
e rträge  zu den
R e n te nausgab en  0 1,3 6,1

32 ,6

29,2

6

9.6

31,9

29,3

3

7,4

Q u e l l e :  G.  B u t t l e r ,  N.  J ä g e r ,  a .a .O .(s ie h e F n .4 ) ,Tab . 1 ,2  
und  4.

sehen Jahren auch dann erre icht wird, wenn die ver
m ehrte A ltersersparnis voll zu Lasten der „norm alen" 
Ersparnis ginge, ein Nettokapita laufbau also gar nicht 
stattfände; die rea lw irtschaftliche Entlastungsw irkung in 
den Jahren ab 2030 würde dann allein darin bestehen, 
daß es zu einem Kapitalverzehr zum Zwecke der Ren
tenfinanzierung käme^°.

Fehlende Dynamisierbarkeit?

Auf die Bedeutung der Relation von Z inssatz und 
W achstum srate für den Vergleich versch iedener A lte rs
s icherungssystem e wurde bereits m ehrfach hingew ie
sen. Diese Relation spielt auch die en tscheidende Rolle 
bei einem weiteren Einwand gegen das Kapitaldek- 
kungsverfahren, w onach d ieses wegen feh lender Dyna
m isierbarkeit der Renten schon aus e inze lw irtschaftli
cher S icht unvorteilhaft gegenüber dem Um lageverfah
ren sei.

Unzutreffend ist zunächst, daß eine Dynam isierung 
der Renten bei Kapitaldeckung prinzip ie ll nicht möglich 
wäre -  sie wird in der Praxis v ie lm ehr durchaus angebo
ten. Richtig ist aber, daß der spätere D ynam isierungs
satz bereits bei Vertragsabschluß festge legt werden 
muß bzw. später nur im W ege der Nachfinanzierung er
höht werden kann. Der Abschluß einer privaten A lters

versicherung ist insoweit a lso für den einzelnen m itt ei
nem Risiko behaftet, w elches in d ieser Form in der (ge
setzlichen Rentenversicherung nicht gegeben ist.

Sieht man von diesem  prinzip ie llen Nachteil ab, dann 
ist die e inze lw irtschaftliche Vorte ilhaftigkeit einer wer
gleichbaren privaten A ltersversicherung gegenüber 
dem  geltenden G enerationenvertrag bei gegebeniem 
Beitragssatz und gegebenem  relativen Rentenniveau 
ausschließlich davon abhängig, welches Verhältnis z:wi- 
schen Z ins und Lohnste igerungsrate man für die Zu
kunft unterstellt. Von Interesse ist in erster Linie der „ kri
tische“ Beitragssatz, der in einer nach dem Kapitaldek- 
kungsverfahren arbeitenden A ltersversicherung erho
ben werden müßte, um dem  Versicherten die gleichen 
Leistungen -  einschließlich der Dynam isierung der Ren
ten -  zu bieten, welche ihnen im Rahmen des Genera
tionenvertrages versprochen werden.

Für den einfachsten Fall der G leichheit von Zinssatz 
und Lohnste igerungsrate ist d ieser kritische Beitrags
satz gleich dem sogenannten „stationären" Beitrags
satz in der GRV, das ist der Beitragssatz, der bei Abwe
senheit von dem ographischen Schwankungen im Umla
gesystem  gerade die Ü bere instim m ung von Einnahmen 
und Ausgaben garantiert. Für die GRV der Bundesrepu
blik ist d ieser stationäre Beitragssatz m it etwa 23 % (bei 
relativ geringer Sensitiv itä t in bezug auf G eschlecht und 
E intrittsalter in die Versicherung) errechnet worden^', 
d. h. unter der Voraussetzung, daß Z inssatz und Lohn
ste igerungsrate übereinstim m en, müßte in e iner priva
ten A ltersversicherung ein Beitragssatz von etwa 23%  
entrichtet werden, um eine gleiche Absicherung w ie die 
derzeit in der GRV gebotene zu erhalten. Sobald m it an
deren W orten der Beitragssatz in der GRV die Grenze

^  Vgl. auch ebenda . S. 390  f.; e ine  so lche  A n n a h m e  ersche in t jedoch 
un rea lis tisch , vg l. in sbesonde re  d ie e in g e h e n d e  A n a lyse  d e r h ier ange
sp rochen en  so g e nann ten  F e lds te in -K o n trove rse  be i S. H o m b u r g ,  
a.a .O ., S. 61 ff. u. 90  ff. M an so llte  s ich  h ie r auch n ich t von vorderg ründ i
gen  A llta g sa rg u m e n te n  tä u sch e n  lassen : W er z. B. a u fg rund  e ine r er
höh ten  B e itrag s las t von 100 D M /M on a t je tz t nu r noch  300  s ta tt 400  DM 
m ona tlich  fü r den  Kauf e in e s  P kw  zu rück le g t, de r sp a rt n ich t weniger, 
so n d e rn  100 D M  m ehr als vo rher! D enn  se in  A u lo ko n su m  geh t dadurch 
zw a ngs lä u fig  um  100 DM, M ona t zu rück , indem  er je tz t e n tw e de r au f ein 
b illige res  Fabrika t um ste ig t od e r den  Z e ita bs tan d  bis zum  Kauf eines 
neuen  W agens ve rlän ge rt: M inde rkon sum  ist abe r bei geg e b e n e m  Ge
sa m te in ko m m e n  id en tisch  m it M e h re rsp a rn is  in g le ich e r Höhe.

Tabelle 4
Kritischer Beitragssatz privater Altersvorsorge 

bei unterschiedlichen Zins/Lohnsteigerungs-Differenzen

Z in s /L o h n s te ig e ru n g s -D iffe re n ze n (P ro z .-P k te ) i =  s - 2 i =  s -  1 i =  s i =  s -1- 1 i = s -1- 2

Lo h n s te ig e ru n g s ra te s  =  2 % 43,1 31,7 23,3 16,9 12,3
Lo h n s te ig e ru n g s ra te s  =  4 % 42,7 31,6 23,3 17.0 12,4

Lo h n s te ig e ru n g s ra te s  =  6 % 42,2 31,4 23,3 17,1 12,6

Loh nste ig e ru n g s ra te  s =  8 % 41,6 31.2 23,3 17,2 12,7

Q u e l l e :  E igene  B e rechnungen . 
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von 23 % überschreitet, wird unter den angenom m enen 
Bedingungen eine private A ltersversorgung für den 
durchschinittlichien Versicherten attraktiver; nach den 
Vorausschätzungen der PROGNOS AG wäre dies etwa 
ab dem Jahr 2000 der Fall. Zu ähnlichen Ergebnissen 
kommt auch die Deutsche Bundesbank in einer internen 
Berechnung^^.

Allerdings hängt der errechnete W ert von 2 3 %  in 
empfindlicher Weise von den Annahm en über Z inssatz 
und Lohnsteigerungsrate ab, w ie Tabelle 4 zeigt. Die 
dort angegebenen W erte für den Beitragssatz beruhen 
auf einer Barwertberechnung für einen verheirateten 
männlichen Versicherten, we lcher im A lter von 20 Jah
ren eine dynamisierte A ltersversicherung m it e inem  ver
einbarten Renteneintriftsalter von 65 Jahren und einem 
garantierten Bruttorentenniveau von 51 % (dem derzeiti
gen Eckrentenniveau in der GRV) abschließt, wobei au
ßerdem eine W itwenrente in Höhe von 6 0 %  der Versi
chertenrente vereinbart wird; die anzusetzenden Über
lebenswahrscheinlichkeiten wurden aus den S terbeta
feln der Jahre 1983/85 erm itte lt^^ W ie Tabelle 4 aus
weist, ergibt sich für den Spezia lfall der G leichheit von 
Zins und Lohnsteigerungsrate hier w iederum  der kriti
sche Beitragssatz von etwa 2 3 % ; bereits ein um einen 
Prozentpunkt über der Lohnste igerungsrate liegender 
Zinssatz würde jedoch den in der privaten Versicherung 
erforderlichen Beitragssatz auf 17%  sinken lassen, 
während umgekehrt ein um einen Prozentpunkt n iedri
gerer Zinssatz die Kosten der privaten A ltersvorsorge 
auf über 31 % steigen lassen würde.

Zinssätze und Lohnsteigerungsraten

Damit gewinnt die Abschätzung der künftigen Rela
tion zwischen Zins und W irtschaftswachstum  offenbar 
ein entscheidendes G ew icht für d ie Beurteilung der e in 
zelwirtschaftlichen Vorte ilhaftigkeit e iner kapita lgedeck
ten Altersvorsorge. Schon über die Entw icklung dieser 
Relation in der Vergangenheit herrscht jedoch keines-

wegs Einigkeit, da ihre Interpretation stark von dem zu
grunde gelegten Zeitraum  abhängt. So kom m t etwa 
Grohm ann zu dem  Schluß, der Z inssatz habe se il dem 
Ende des vorigen Jahrhunderts im wesentlichen nur in 
Krisenzeiten über der W achstum srate gelegen; dage
gen konstatieren Buttler/Jäger für den Zeitraum  von 
1961 bis 1985, daß der Realzins sowohl in der M ehrzahl 
der Jahre als auch im Durchschnitt über der realen 
W achstum srate gelegen habe^“*.

Die Aussagekraft solcher vergangenheitsbezogenen 
Vergleiche ist jedoch aus m ehreren Gründen in Zweifel 
zu ziehen. Zum  einen ist die hier verw endete W achs
tum srate des Sozialprodukts nur in Zeiten einer e iniger
maßen stabilen Bevölkerungszahl aussagekräftig, denn 
entscheidend für den Spielraum , der für Lohnerhöhun
gen und dam it auch für die Rentendynam isierung zur 
Verfügung steht, ist letztlich die Entw icklung des Pro- 
Kopf-E inkom m ens. Gerade in den 50er und 60er Jahren 
ist aber die Bevölkerung in der Bundesrepublik um etwa 
1 % pro Jahr gestiegen und die relevante W achstum s
rate m ithin um etwa 1 % nach unten zu korrigieren. In 
den 70er und 80er Jahren lag die W achstum srate des 
Volkseinkom m ens -  bei annähernd stab iler Bevölke
rung -  im Durchschnitt um etwa Va Prozentpunkt n iedri
ger als der Z inssatz (vgl. die Abbildung)^^.

Die Entwicklung der Vergangenheit kann auch inso
fern nicht ohne weiteres in die Zukunft fortgeschrieben 
werden, als es sich bei den 50er und 60er Jahren um 
den Sonderfa ll einer W iederaufbauphase m it entspre
chend hohen W achstum sraten handelte. Für die Zu
kunft ist dagegen -  ausweislich der von der PROGNOS 
AG abgeschätzten Entwicklung -  selbst bei günstiger

Wachstumsrate und Zinssatz 1970-1987
(in  % )

^  Vgl. H.-W. M ü l l e r .  J.  N o w a t z k i :  Z u r E ig e n fin a n z ie ru n g s
quote der Renten aus de r ge se tz lich e n  R e n te nve rs iche rung , in : D e u t
sche R entenversicherung, H. 1/2 1986, S. 20-39.

”  Vgl. H. S c h l e s i n g e r :  L an g fris tig e  P e rspe ktiven  des  W ir t
schaftswachstum s und de r soz ia len  S iche rungspo litik , R e fe ra t an läß lich  
der M itg liederversam m lung d e r B u ndesve re in igun g  d e r D e u tsch en  A r
beitgeberverbände am  9. 12. 1987 (unve rö ffen tlich tes  M anuskrip t),
s. 12.

”  Diese A nnahm en en tsp rechen  n ich t ganz de m  geg e n w ä rtig e n  Lei- 
slungsgefüge de r g ese tz lichen  R e n te nve rs iche rung . V e rna ch läss ig t 
sind insbesondere d ie  von de r G R V g e le is te te  E rw e rb s - und B e n jfsu n fa - 
higkeitsrente sow ie  d ie  W a ise nre n te , w as h ins ich tlich  d e r e rre chne ten  
Beitragssätze tendenzie ll e in  zu  g ü n s tig e s  B ild  fü r d ie  p riva te  V e rs iche
rung ergibt. A ndere rse its  is t n ich t je d e r in d e r G R V  V e rs iche rte  v e rh e ira 
tet, und es wird dort auch n ich t im  V e rs iche rungsfa ll s o fo rt nach  V e rtra gs 
abschluß die vo lle  W itw en ren te  gezah lt.

Vgl.H . G r o  h m a n n  , a .a .O . ,S .7 7 f . ;G .  B u 1 1 1 e  r .  N. J ä g e r ,  
a.a.O.. s. 388.

Jah r
-f Z inssa tz□  W achstum sra te

Q u e l l e :  S ta tis tisches  B u ndesam t, e igene  B e rech nungen  (W a chs
tum sra te  =  Z uw achs des  n om in a len  V o lkse inkom m en s. Z inssa tz  = 
R end ite  la n g fris tig e r S taa tspap ie re ).
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Entw icklung nur noch m it Raten von 5 bis 5’/2% für das 
jährliche W achstum des nom inalen Pro-Kopf-E inkom - 
mens zu rechnen, im Falle einer ungünstigen w irtschaft
lichen Entwicklung sogar nur m it Raten von unter 5 % ; 
die Produktivität -  gem essen am realen B rutto in lands
produkt je Erwerbstätigen -  wird danach günstigsten
falls m it Raten um 2'/2% steigen (Tabelle 1); ein längere 
Zeit unter d ieser Rate liegender Realzins ist aber in der 
bisherigen W irtschaftsgeschichte noch niem als beob
achtet worden.

Zur Zeit erw irtschaften die privaten Lebensversiche
rungsgesellschaften einen Z inssatz von etwa 7 %  und 
bieten daher ihren Versicherten im allgem einen w esent
lich günstigere Konditionen als die GRV. A llerdings läßt 
sich auch d iese Konstellation keineswegs in d ie  Zukunft 
projizieren, da sie ebenfalls von einer Ausnahm esitua
tion, näm lich der Hochzinsphase Anfang der 80er 
Jahre, beeinflußt wurde. Zudem  wird darauf h ingew ie
sen, daß der Aufbau eines zusätzlichen Kapitalstocks 
für die A lterssicherung selbst zu einer Senkung des 
Z inssatzes führen müßte; genau dies ist ja  der M echa
nismus, der die verm ehrte A ltersersparnis in reale Inve
stitionen um lenken soll. Eine steigende Investitions
quote w iederum  würde das W irtschaftswachstum  be
günstigen -  mit der paradoxen Folge, daß auf diese 
W eise die e inze lw irtschaftliche Vorte ilhaftigkeit des kon
kurrierenden Um lageverfahrens erhöht würde^®.

Daß der Zins auf Dauer unter die Lohnste igerungs
rate sinken könnte, erscheint dennoch sehr unwahr
schein lich, selbst wenn es zu einer erheblichen Netto
steigerung des Kapitalangebots kommen sollte. Denn 
zum  einen wird die zunehm ende Knappheit des A rbe its
kräfteangebots auch zu einer hohen Nachfrage nach 
Kapital führen, welche tendenzie ll z insste igernd wirkt. 
Zum  anderen erscheint ein sehr starkes Absinken des 
langfristigen Zinssatzes auch deswegen kaum denkbar, 
weil ja  w egen der zunehm enden Rentnerzahl bereits in 
der ersten Hälfte des nächsten Jahrhunderts mit einem 
starken Rückgang der A ltersersparnisb ildung, wenn 
nicht gar m it einer Nettokapita lauflösung zu rechnen ist. 
N iemand wird aber sein Geld zu einem niedrigen Z ins
satz langfristig verleihen, wenn er in Zukunft m it deutlich 
höheren Z inssätzen und entsprechenden Kursverlusten 
rechnen muß.

Ein dauerhaft unterhalb der W achstum srate liegender 
Z inssatz hat zudem  gewichtige kapitaltheoretische Ein

wände gegen sich^^. Keinesfalls erscheinen entspre
chende Befürchtungen gerechtfertig t fü rden  Fall von ka
pita lgedeckten A lterssicherungssystem en, welche sich 
auf die bloße Ergänzung des bestehenden Um lagesy
stem s beschränken.

Mehr Sicherheit durch das Umlageverfahren?

Sowohl das Um lageverfahren als auch das Kapital
deckungsverfahren verspricht den Versicherten Ansprü
che auf künftig noch zu erw irtschaftendes Sozialpro
dukt. Beide Verfahren unterliegen dabei zwei grundsätz
lichen Risiken, denn die Einlösung d ieses Versprechens 
hängt davon ab,

□  inw ieweit künftig ein hinreichend großes Sozialpro
dukt überhaupt erw irtschafte t wird

□  und ob den im W ege der Rentenversicherung erwor
benen Ansprüchen auf dieses Sozia lprodukt künftig 
noch Geltung verschafft werden kann.

In bezug auf das erste Risiko ist das Kapitaldeckungs
verfahren klar im Vorteil; Nachteile werden ihm dagegen 
in bezug auf das zweite R isiko nachgesagt. In der Tat ist 
eine Versicherung, die die Beiträge ihrer M itglieder in 
Form von W ertpapieren anlegt, in ihrer Existenz gefähr
det, wenn es sich dabei überw iegend um auf einen be
stim m ten G eldbetrag lautende Papiere handelt und die 
W ertstabilität der entsprechenden W ährung verloren
geht. Das Um lageverfahren ist dagegen grundsätzlich 
in der Lage, selbst ga loppierende Inflationen und W äh
rungsreform en zu überstehen, da hier die Ansprüche 
der Versicherten ja unm itte lbar an die jeweilige Nom inal
lohnentw icklung gekoppelt sind und nicht an irgendwel
che Ersparnisse der Vergangenheit.

Trotzdem können die heute im System  der GRV er
worbenen Rentenansprüche keineswegs als gesichert 
gelten, und der H inweis auf die Bewährung dieses Sy
stem s in der Vergangenheit ist in d iesem  Zusam m en
hang wenig hilfreich. Denn daß das Um lageverfahren in 
der Vergangenheit -  zum indest aus der S icht der Rent
ner -  so g länzend funktion iert hat, ist nicht zuletzt auch 
dem  Um stand zuzuschreiben, daß die Zahl der Er
w erbstätigen im Verhältnis zur Zahl der Rentner stetig 
gestiegen ist. M it der Um kehrung dieser Entwicklung 
kom m t nun aber eine Belastungsprobe auf d ieses Sy
stem  zu, für die es b isher keine historischen Erfahrun
gen gibt. Und was in unserem  Zusam m enhang das Ent
scheidende ist; Für d iese Belastungsprobe erscheint

D ie dabe i zug rund e  g e leg te  R end ite  la ng fris tige r S taa tspap ie re  
d ü rfte  eh e r e ine  U n te rg renze  fü r d ie  von den  V e rs iche rungen  e rw ir t
s cha fte te  R e nd ite  sein, da  so lche  P ap iere  je d e rze it In u n b eg renz te r Zah l 
von  e ine r Ve rs icherung  e rw o rb e n  w e rde n  könn en , abe r n ich t m üssen.

ln  g e sa m tw irtsch a ftlich e r S ich t w ä re  d ies  na tü rlich  eh e r e in  A rgum en t 
fü r als geg en  e in  e rgänze ndes K a p ita ld eckungssys tem .
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Vgl. dazu  n ä h e r U. van  S u n t u m :  C a p ita l and  G row th . A  S im ple 
N e o -A us trian  A p p ro ach , in: Ja h rb ü ch e r fü r N a tio n a lö ko n o m ie  und  S ta ti
s tik. Bd. 204 (1988), S. 7 ff.
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das Kapitaldeckungsverfahren prim a facie weitaus bes
ser gerüstet als das Um lageverfafiren, und zwar im H in
blick auf beide oben genannten Risiken:

□  es bietet einerseits die Möglichikeit und aucfi entspre- 
cfiende Anreize, durcfi die Erhiöhiung des Kapitalstocks 
den künftigen G esam tverte ilungsspie lraum  zu steigern;

□  und es sichert andererseits -  was oft übersehen wird 
-  auch die individuellen Rentenansprüche besser als 
das Umlageverfahren, da diese in Form von W ertpapie
ren bzw. privatrechtlichen Ansprüchen fest verbrieft und 
so der politischen M anipulierbarkeit weitgehend entzo
gen sind.

Gefahr von Verteilungskämpfen

Gerade der letzte Punkt ist in seiner politischen Be
deutung in der bisherigen D iskussion noch kaum beach
tet worden^®. Bei enger werdenden V erte ilungsspie lräu
men ab Anfang des nächsten Jahrhunderts besteht die 
massive Gefahr, daß die Leistungsbezogenheit der 
Renten in der GRV zunehm end durch Bedürftigke itskri
terien und N ivellierungstendenzen abgelöst werden 
wird. Die bereits heute zu beobachtende politische D is
kussion über eine „gerechte Verteilung der Lasten“ zw i
schen Beziehern hoher und niedriger E inkommen, zw i
schen Doppel- und E infachverdienern, zw ischen Beam 
ten und Nicht-Beamten, zw ischen Frauen und M än
nern. zwischen Kinderreichen und Kinderlosen etc. 
dürfte nur ein Vorgeschm ack darauf sein, was in dieser 
Hinsicht zu erwarten ist, wenn es w irklich ernst wird m it 
den Finanzierungsproblemen der Rentenversicherung.

Es gehört nicht viel Phantasie dazu, vorauszusagen, 
wer die Verlierer der dann zu erwartenden Verte ilungs
kämpfe sein werden: Es werden die Verm ögensbesitzer 
und die Bezieher hoher Renten sein, von denen man 
entsprechende „S olida rbe iträge“ einfordern wird, aber 
auch die kinderlosen Ehepaare, die sich bereits heute 
dem Vorwurf ausgesetzt sehen, auf Kosten der A llge
meinheit doppelte Rentenansprüche zu erwerben, statt 
ihrer Gebär- und Aufzuchtpflicht von Kindern nachzu
kommen.

Erste Nivellierungstendenzen in d ieser R ichtung sind 
mit der teilweisen Anrechnung von e igenerw orbenen A l
tersansprüchen bei der Neuregelung der H interb liebe
nenrenten im Jahre 1986 bereits W irklichkeit geworden. 
Und die Anrechnung von K indererziehungszeiten oder 
die -  u. a. von Schwarz-Schilling vorgeschlagene -  S taf
felung der Rentenbeiträge nach der KinderzahP® kön
nen ordnungspolitisch nur als Einstieg in eine letztlich 
beliebige politische M anipulierbarkeit des Rentensy
stems gewertet werden: Es fehlt nicht nur an einem
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nachprüfbaren Maßstab für die soziale Bewertung der 
Erziehungsleistung und dam it auch an jeder Grenze für 
die Ausweitung entsprechender Ansprüche, sondern 
vor allem  werden der Rentenversicherung dam it sozia l
politische Ausgle ichsaufgaben zugew iesen, die ihren 
Versicherungscharakter über kurz oder lang zerstören 
m üssen“ . Es ist ja  dann z. B. nicht einzusehen, w ieso 
die über der Beitragsbem essungsgrenze liegenden Ein
kommen nicht an der solidarischen Aufgabe des Fami
lienlastenausgle ichs beteiligt werden, und das gleiche 
gilt im Prinzip auch für die Einkommen der Selbständi
gen. der unter der G eringfügigkeitsgrenze liegenden Ar
be itnehm er und aller anderen nicht in der GRV Versi
cherten einschließlich der Beam ten (deren Kinder 
schließlich ebenfalls potentie lle Rentenbeitragszahler 
sind). Die Aufhebung der letzten Schranken für den Zu
griff der GRV ist unter diesen Vorzeichen nur eine Frage 
d e rz e it.

Bei zunehm endem  Anteil n icht-be itragsbegründeter 
Rentenansprüche wird sich der E igentum sschutz der 
Renten auf Dauer nicht aufrechterhalten lassen. Die lo
gische Folge einer Aufweichung der Beitragsäquivalenz 
in der GRV ist v ie lm ehr ihr Ausbau zu einem möglichst 
alle Bevölkerungsteile um fassenden zweiten Um verte i
lungsapparat neben dem  eigentlich für diesen Zweck 
vorgesehenen -  und auch vie l besser geeigneten -  
Steuer- und Transfersystem.

Das um lagefinanzierte System  der GRV ist gegen 
derartige Entw icklungen nur schlecht geschützt, und 
entsprechend gering ist auch der Schutz der in diesem 
System erworbenen individuellen Rentenansprüche. 
Es ist sogar zu befürchten, daß die Ausweitung von Um 
verte ilungselem enten in der GRV auch die beiden ande
ren Säulen der A ltersvorsorge bedroht, z. B. im W ege 
der Anrechnung der dort erworbenen Ansprüche auf die 
gesetzliche Rente. Um gekehrt gilt: Bei einem hohen An
teil von außerhalb der GRV erworbenen, dem Prinzip 
der Beitragsäquivalenz folgenden Rentenansprüchen 
ist die G efahr po litischer M anipulationen tendenzie ll ge
ringer. Denn nicht nur die privatw irtschaftlich erw orbe
nen Rentenansprüche selbst sind hiergegen relativ gut 
geschützt, auch Abweichungen von der Beitragsäquiva
lenz innerhalb der GRV dürften aus G ründen der G leich
behandlung m it den Privatrentnern dann schwerer 
durchzusetzen sein. G erade auch unter dem  G esichts
punkt der individuellen Rentensicherung wäre som it

Eine A u snahm e ist E.-M . L i  p p ,  a .a .O ., S. 78  f.

”  Vgl. C. S  c  h w  a r z - S c  h i 11 i n g : D ie  R e n te nre fo rm . B onn  1987; 
kritisch  dazu  F. R u h I a n d : A n m erkung en  zu den  V o rsch lägen  von 
S ch w arz -S ch illing  zu r R e n te nre fo rm , in : D e u tsch e  R e n te nve rs iche rung  
H. 3 /1988, S. 109-113.

“  D ies w ird  auch  be im  V D R  se lbs t so gese hen , vg l. ebenda , S. 111 f.
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nicht die Ausweitung der Versicherungspflic lit in der 
GRV, sondern im G egenteil ihre Begrenzung und dam it 
die Schaffung von zusätzlichen Spielräum en für privat
w irtschaftliche Vorsorge geboten.

Senkung der Beitragsbemessungsgrenze

Der Sachverständigenrat zur Begutachtung der ge 
sam tw irtschaftlichen Entw icklung hat in seinem  jüng 
sten Jahresgutachten erneut einen bereits im Jahres
gutachten 1986 angedeuteten Weg hierzu diskutiert, 
näm lich die Einfrierung -  bzw. Senkung -  der Beitrags- 
bem essungsgrenze^’. D iese (Maßnahme würde zum in
dest den Beziehern höherer E inkommen, für die das S y
stem der staatlichen Zwangsvorsorge ursprünglich ja 
gar nicht vorgesehen war, m ehr Spielraum  für die G e
staltung ihrer A ltersvorsorge geben; vor allem  aber 
würde sie die künftig von der GRV zu tragenden Renten
lasten verm indern, denn mit der Reduzierung der Bei
tragspflicht wäre ja auch eine entsprechende R eduzie
rung der späteren Rentenansprüche verbunden. A nde
rerseits würde eine Senkung der B eitragsbem essungs
grenze z. B. auf die Hälfte ihrer heutigen Höhe -  bei an
schließender Dynam isierung gemäß den Versicherten
einkom men -  zu einem sofortigen Anstieg der Beitrags
sätze in der GRV um etwa 5 Prozentpunkte führen; denn 
die bisher schon aufgelaufenen Rentenansprüche m üß
ten ja in jedem  Fall befriedigt werden, w ofür aber nun
m ehr nur noch die E inkom m ensteile unterhalb von 3050 
DIVI/Monat zur Verfügung stünden. Erst nach Ablauf von 
m ehr als 50 Jahren würde der Beitragssatz w ieder der 
Höhe entsprechen, die auch ohne eine Absenkung der 
Beitragsbem essungsgrenze zu erwarten wäre.

Der unm itte lbare Anstieg der Beitragssätze wäre im 
Sinne der intergenerativen G erechtigkeit erwünscht, 
w ie bereits erläutert wurde. Er würde auch keinen Ver
stoß gegen die in terpersonelle G erechtigkeit bedeuten, 
denn die „B esserverd ienenden“ wären bis zur Höhe

der Beitragsbem essungsgrenze ebenfa lls hiervon be 
troffen, und für die darüber h inausgehenden Einkom
m ensbestandte ile müßten sie ja je tzt private Altersvor
sorge betreiben.

Das eigentliche Problem  dieses Vorschlags liegt in e i
nem anderen Punkt: Es würden zwar die Kapitalbildung 
gestärkt und die F inanzierungslasten der GRV insge
sam t gesenkt, aber dennoch zu keinem Zeitpunkt eine 
unm itte lbare Beitragssatzsenkung bew irkt (da ja die h ö 
heren Einkom m en auch künftig als Beitragsquelle aus
fallen), Die Senkung der Beifragsbem essungsgrenze 
könnte a llerd ings auf indirektem  W ege auch für eine Ent
lastung bei den Beitragssätzen in den kritischen Jahren 
des nächsten Jahrhunderts nutzbar gem acht werden, 
denn w ichtige heute d iskutierte Reformmaßnahmen in 
nerhalb der G RV würden dadurch an W irksamkeit ge 
w innen. So wäre z. B. ein höherer Bundesanteil an den 
Ausgaben der G RV le ichter finanzierbar, weil das Ge
sam tvolum en der in der G RV abgesicherten Renten s in 
ken würde. Bei gegebener S teuerbelastung könnte so 
m it im W ege des Bundeszuschusses eine größere Bei
tragssatzentlastung in der GRV erreicht werden als bei 
unveränderter oder gar we iter ste igender Beitragsbe
m essungsgrenze.

Trotzdem sind die Realis ierungschancen einer sol
chen Reform m aßnahm e rea listischerw eise als sehr ge
ring einzuschätzen. Denn die dabei im pliz ierte Bela
stung der heutigen Erwerbstätigengeneration könnte 
nur im Sinne einer Regierung sein, welche die langfri
stige F inanzierbarkeit der Renten über ihre kurzfristigen 
W iederwahlchancen stellt. Auch der Sachverständigen
rat spricht sich im Endeffekt nicht für eine absolute Sen
kung der Beitragsbem essungsgrenze aus, sondern er
wägt nur ihren verzögerten Anstieg oder ihr Einfrieren^^; 
ein bedeutsam er Entlastungseffekt wäre dann aller
d ings von diesem  Vorschlag nicht m ehr zu erwarten.

Vgl. S a chve rs tänd igen ra t: Jg. 1986/87, TZ. 313; d e r s . :  Jg . 1988/ 
8 9 ,T Z .3 7 4 f . ;E .-M . L i  p p ,  a .a .O ., S. 77.

Vgl. S a chve rs tä n d ig e n ra t: Jg. 1988/89, TZ. 375 ; and e rs  noch  die Dar
le gung  des  S a ch ve rs tä n d ig e n ra tsko n ze p ts  1985 be i E .-M . L i p p ,  
a .a .O ., S. 77.
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