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WISSENSCHAFT FUR DIE PRAXIS

Ulrich van Suntum

Moglichkeiten und Grenzen
privatwirtschaftlicher Altersvorsorge

Ein tragendes Prinzip der gesetzlichen Rentenversicherung in der Bundesrepublik
istdas Umlageverfahren. Professor Ulrich van Suntum untersucht, inwieweit ein
Ubergang zum Kapitaldeckungsverfahren méglich und sinnvoll wére.

Die politische Diskussion um die Sanierung der ge-
setzlichen Rentenversicherung ist in ihre entschei-
dende Phase getreten. Im Gegensatz zur Reform des
Gesundheitswesens deutet sich dabei ein breiter Kon-
sens zwischen den politischen Entscheidungstréagernin
der Bundesrepublik an, jedenfalls soweit es die grund-
sétzliche Zielrichtung der Reform betrifft. Sowohl die
Regierungskoalition als auch die sozialdemokratische
Oppositionspartei steuert auf eine Lésung zu, welche
die Grundlagen des gegenwartigen, auf dem Umlage-
verfahren beruhenden Generationenvertrages unange-
tastet 148t und eine gerechte Verteilung der in der Zu-
kunft unvermeidlichen Opfer auf die drei Gruppen der
Beitragszahler, der Rentenempfanger und der Steuer-
zahler in den Vordergrund stellt'. Auf eine solche Lésung
haben sich auch die Arbeitgeber- und Arbeitnehmerver-
treter im Verband Deutscher Rentenversicherungstra-
_ ger (VDR) verstandigt?,

Dabei wird zwar von fast allen Beteiligten stets auch
die Winschbarkeit vermehrter privater Vorsorge betont;
inden konkreten Reformansatzen spielt sie jedoch prak-
tisch keine Rolle, und es ist auch nicht erkennbar, daB
etwa vermehrte Anreize und Finanzierungsspielrdume
fir solche Vorsorge geschaffen werden sollen. Im Ge-
genteil: Mit der Einflhrung der kleinen Kapitalertrag-
steuer (Quellensteuer) im Rahmen der 3. Stufe der
Steuerreform ist die privatwirtschaftliche Altersvorsorge
zusétzlich erschwert worden, denn die Quellensteuer
auf Ertrage von langfristigen Lebensversicherungen
wirkt sich — soweit diese Ertrage die sogenannten rech-
nungsmaéBigen Zinsen von zur Zeit 3,5 % Ubersteigen -
als tatsachliche Zusatzbelastung dieser Ertrdge und

Prof. Dr. Ulrich van Suntum, 35, lehrt Volkswirt-
schaft an der Ruhr-Universitdt Bochum.
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nicht nur als Vorwegabzug einer ohnehin auch schon
nach geltendem Recht zu entrichtenden Steuer aus®.

Damit sind die in der Wissenschaft diskutierten und in
zahlreichen Varianten vorgeschlagenen Reformkon-
zepte, welche eine zumindest teilweise Ersetzung des
Umlageverfahrens durch vermehrte Kapitalbildung zum
Zwecke der Alterssicherung vorschlagen?, in der politi-
schen Diskussion praktisch vom Tisch. Es ist den Befur-
wortern derartiger Reformansatze nicht gelungen, die
politischen Entscheidungstrager von der Vorteilhaftig-
keit, vor allem aber auch von der Realisierbarkeit einer
—meistin Form einer privaten Pflichtversicherung vorge-
schlagenen — partiellen Ruckkehr zum Kapitaldek-
kungsverfahren zu Uberzeugen. Man wirde es sich zu
leicht machen, wollte man dies allein mit wahltaktisch
bedingter Kurzsichtigkeit der verantwortlichen Politiker
—die verstandlicherweise vor unpopularen MaBnahmen
mit erst sehr langfristig wirksamen und zudem noch um-
strittenen Vorzlgen zurlickschrecken — erklaren. Viel-
mehr werden gegen einen — wenn auch nur begrenzten
— Systemwechsel in der Altersversicherung durchaus
gewichtige Argumente vorgetragen, welche auch die in-
stitutionalisierte wirtschaftswissenschatftliche Politikbe-
ratung in der Bundesrepublik — etwa den Sachverstandi-

' vgl. 0. V.: Die Rente auf Dauer sicherer machen, in: Sozialpolitische In-
formationen, Jg. 22, H. 11,27. 7. 1988.

2 vgl. Zur langfristigen Entwicklung der gesetzlichen Rentenversiche-
rung. Gutachten der Kommission des Verbandes Deutscher Rentenver-
sicherungstrager, o. O., Juni 1987; U. van Suntum: Reformvor-
schlage zur gesetzlichen Rentenversicherung, in: WIRTSCHAFTS-
DIENST, 68. Jg. (1988), H. 8, S. 394-401;W. Doetsch: VDR-Gut-
achten halt der Kritik stand, in: Deutsche Rentenversicherung, H. 1-2/
1988, S.35-48; F. Ruland: Nur nicht den Mut verlieren, in: Die Zeit
vom 1. April 1988, S. 35.

3 Vgl.G. Schanz: EinSchlaggegen die Altersvorsorge, in: Bérsen-
Zeitung vom 23. Februar 1988, S. 1; 0. V.: Versorgungswerke gegeniber
Lebensversicherung benachteiligt, in: Handelsblatt vom 2. Februar
1988; zu den steuerlichen Auswirkungen aut die privatwirtschaftliche Al-
terssicherung im einzelnen vg!l. Presse- und Informationsamt der Bun-
desregierung, Erweiterung der Kapitalertragsteuer, in: Aktuelle Beitrdge
zur Wirtschatfts- und Finanzpolitik Nr. 44/1987.
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genrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung — zu einer eher vorsichtigen Einschatzung
des Beitrags veranlafit haben, den die privatwirtschaftli-
che Altersvorsorge leisten kann®. Im folgenden soll ein
Uberblick tiber die wichtigsten in diesem Zusammen-
hang vorgetragenen Argumente gegeben werden.

Doppelbelastung der heutigen Erwerbstétigen?

Das System der gesetzlichen Altersversicherung ist
in der Bundesrepublik bekanntlich als Umlageverfahren
organisiert: Die auftkommenden Beitragseinnahmen
werden unmittelbar zur Finanzierung der Rentenausga-
ben der gleichen Periode verwendet, zu einer Kapitalbil-
dung kommt es — abgesehen von einer vernachldssig-
bar geringen sogenannten Schwankungsreserve im
Umfang von ca. 1'. Monatsausgaben — dabei nicht.
Das war nicht immer so: Die mit dem Bismarckschen
Gesetz (ber die Invaliditts- und Altersversicherung
vom 22. 6. 1889 erstmals installierte gesetzliche Ren-
tenversicherung basierte zundchst auf dem Anwart-
schaftsdeckungsverfahren, biBte jedoch durch Inflation
und Krieg ebenso wie die privaten Lebensversicherun-
gen den gréBten Teil inres Vermégens ein®. Sie wurde im
Zuge der groBen Rentenreform 1957 zu einem — modifi-
zierten — Umlagesystem umgestaltet. Dabei galt zu-
nachst noch das sogenannte Abschnittsdeckungsver-
fahren, bei dem innerhalb eines zehnjahrigen Dek-
kungsabschnittes neben der Ausgabendeckung ein Ka-
pitalstock zu bilden war, welcher den Rentenausgaben
im letzten Jahr dieses Zeitraumes entsprechen sollte.
1969 erfolgte dann — nach zwischenzeitlicher Verkir-
zung des Deckungsabschnittes auf vier Jahre — der

4 Vgl. u. a. Frankfurter Institut fiir wirtschaftspolitische Forschung e. V.
(Kronberger Kreis): Reform der Alterssicherung, 0. O., Juni 1987; M.
Miegel, S. Wah!: Gesetzliche Grundsicherung, private Vor-
sorge, Bonn, Oktober 1985; Aktionsgemeinschaft soziale Marktwirt-
schaft e. V. u. a. (Hrsg.): Die Zukuntft der Alterssicherung, Grundsiche-
rung und private Vorsorge, Bonn, Juli 1988; Christian Schwarz-
Schilling: Die Rentenreform, Bonn 1987, Arbeitsgemeinschaft
selbstandiger Unternehmer e. V.: Eine marktwirtschaftliche Reform der
Rentenversicherung, Bonn, Aprit 1988; M. Neumann: Gesamtwirt-
schaftliche Aspekte der privaten Altersvorsorge, in: L. v. Warten-
berg u.a. (Hrsg.): Diewirtschafts- und sozialpolitische Bedeutung der
privaten Altersvorsorge, Bonn 1987, S. 15-22, E.-M. Lipp: Gesamt-
wirtschaftliche Grunde fur eine Reform der Rentenversicherung. Die
Vorstellungen des Sachverstandigenrates, in: P Hampe (Hrsg.):
Renten 2000, Miinchen 1985, S.69-81;G. Buttler, N. Jager:Re-
form der gesetzlichen Rentenversicherung durch ein Teilkapitaldek-
kungsverfahren, in: Zeitschrift fur die gesamte Versicherungswissen-
schaft, H. 3/1988, S. 385-406.

 vgl. Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftli-
chen Entwicklung: Jahresgutachten 198384, TZ. 487, Jg. 198889, TZ.
373 ff.; &hnlich wird beim ifo-Institut argumentiert, vgl. W. Leibfritz,
A. Krumper, W. Nierhaus: Staatliche und private Altersver-
sorgung, in: ifo-schnelldienst 8/86, S. 15-20; sehr skeptisch urteilt auch
die Wissenschattlergruppe des Sozialbeirats, vgl. Bundestagsdrucksa-
che 9/632 vom 3. 7. 1981; gewichtige Einwdnde insbesondere gegen
das Konzept des Kronberger Kreises finden sichbei G. Bombach:
Bevolkerungsentwicklung und Generationenvertrag, in: V. Nien-
haus, U.van Suntum (Hrsg.): Grundlagen und Erneuerung der
Marktwirtschaft, Festschrift fir Hans Besters, Baden-Baden 1988,
S. 65-81.
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endgiltige Ubergang zu einem reinen Umlagesystem,
bei dem nur noch Kapital in Hohe der erwahnten
Schwankungsreserve zu bilden ist.

Ein erster Einwand gegen den Neuaufbau eines Kapi-
talstocks zum Zwecke der Alterssicherung lautet nun,
daB ein solches Unterfangen zu einer unvertretbaren
Doppelbelastung der heutigen Erwerbstatigengenera-
tion fuhren wiirde’. Ausgangspunkt bei diesem Argu-
ment ist die Uberlegung, daB die bisher schon aufgelau-
fenen Anspruche im jetzigen Rentensystem ja nicht ein-
fach aufgekundigt werden kdnnen, sondern in jedem
Fall von der jeweiligen Erwerbstatigengeneration einzu-
I6sen sind. Geht man davon aus, daB3 eigene Altersren-
tenanspriiche etwa ab dem 20. Lebensjahr erworben
werden und daB3 die maximale Lebenserwartung etwa
90 Jahre betragt, so bedeutet dies, daB die letzten Altan-
spriiche erst etwa im Jahre 2060 befriedigt sein werden,
selbst wenn das alte System noch im Jahre 1990 véllig
preisgegeben wtirde. Zusétzlich zu der daraus resulitie-
renden Belastung miifiten die Erwerbstatigen einen hin-
reichend groBen Kapitalstock zur Sicherung ihrer eige-
nen Renten im Rahmen des neuen Systems aufbauen;
dies wird als nicht realisierbar, zumindest aber als poli-
tisch nicht durchsetzbar angesehen.

Ware diese Belastung aber im Falle eines Verzichts
auf eine solche Reform zu umgehen? Auf kurze Sicht
kann diese Frage bejaht werden; das macht es flr die
Politik ja so attraktiv, das jetzige System zuné&chst ein-
mal beizubehalten. Auf langere Sicht gilt es dagegen zu
bedenken, daf3 die fur den Aufbau eines Kapitalstocks
erbrachten Beitragszahlungen ja nicht etwa verlorenge-
hen, sondern zinsbringend angelegt werden und somit
den spéter zur Verfligung stehenden Verteilungsspiel-
raum erhdhen®; darin liegt ja gerade ihr Sinn im Hinblick
auf die spater — etwa ab dem Jahre 2015 — auftretenden,
massiven Finanzierungsprobleme der Rentenversiche-
rung. Mit anderen Worten: Wird auf den Aufbau eines

& Das war aber nur deshalb der Fall, weil der Staat die Lebensversiche-
rungen einerseits durch aufsichtsrechtliche Vorschriften zwang. sog.
miuindelsichere Staatspapiere zu erwerben, und andererseits mit grofer
Ricksichtslosigkeit die darin verbrieften Anspruche jeweils nach den
Kriegen fir (fast) null und nichtig erklarte" (M. Neumann,
2.2.0., 5. 17);vgl. zur geschichtiichen EntwicklungauchG.W. Brick:
Allgemeine Sozialpolitik, 2. Aufl., Koin 1976, S. 180; M. Miegel,
S. Wahl!, aa0.S 21

7 SoetwaW. Leibfritz u.a,aa0,S. 16.

8 Dies gilt - entgegen der sogenannten Mackenroth-These — keines-
wegs nur in einzelwirtschaftlicher Sicht, sondern auch gesamtwirtschaft-
lich; vgl. vor allem die hervorragende Arbeitvon S. Homb urg: Theo-
rie der Alterssicherung, Berlin u. a. 1988, S. 66 ff.; sowie M. Neu-
mann: Moglichkeiten zur Entlastung der Gesetzlichen Rentenversi-
cherung durch kapitalbildende Vorsorgemafnahmen, Tibingen 1986, S.
16 #f.; die wesentlichen Gegenargumente finden sich bereits bei H.
Willgerodt: Das Sparen auf der Anklagebank der Sozialreformer,
in: ORDO, Jg. 1957, S. 175-198; weniger eindeutig 1aBt sich allerdings
die Frage nach dem Umtfang der zu erwartenden Steigerung des kunfti-
gen Verteilungsspielraums beantworten.

WIRTSCHAFTSDIENST 1989/IV
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entsprechenden Kapitalstocks heute verzichtet, so mis-
sen daflr entweder die spateren Erwerbstatigen (in
Form von héheren Beitragen) oder aber die spateren
Rentner (in Form von niedrigeren Renten) bezahlen.
Vergegenwartigt man sich, daB3 die erste Alternative —
selbst bei Durchfihrung der vom VDR vorgeschlagenen
Korrekturen innerhalb des geltenden Rentensystems —
fur die spatere Erwerbstatigengeneration zu Beitrags-
sétzen von deutlich Gber 25 % und zusatzlich zu einer
um 12 bis 2 Prozentpunkte steigenden Lohnsteuerbe-
lastung fiihren wiirde®, so wird die analytische Aussage-
losigkeit des politischen Begriffs der ,,Doppelbelastung
der jetzigen Generation" offenbar: Es geht ja letztlich
nicht darum, ob die Angehdrigen einer Erwerbstéatigen-
generation ein oder mehrere Alterssicherungssysteme
zu finanzieren haben, sondern entscheidend ist die Ge-
samthéhe der Beitrags- und Steuerlasten, die sich dar-
aus fir sie im Vergleich zu spateren Generationen er-
gibt.

Bei einer derzeitigen Beitragshéhe von 18,7 % — und
im Gbrigen auch bei volliger Unschuld der spateren Ge-
neration an den auf sie zukommenden Problemen — er-
scheint es aber nicht nur vertretbar, sondernim Sinne in-
tergenerativer Gerechtigkeit geradezu geboten, daB3 die
heutige Erwerbstatigengeneration einen héheren Bei-
trag fur die Bewaltigung der kinftigen Finanzierungs-
probleme leistet'®. Zwar kénnte, da diese Generation
weitgehend identisch mit der spateren Rentnergenera-
tionist, dieser Beitrag theoretisch auch in der Hinnahme
eines niedrigeren spateren Nettorentenniveaus beste-
hen. Dieser Weg hatte jedoch den Nachteil, daB das
kinftige Sozialprodukt nur anders verteilt, nicht aber
vergroBert wirde. Zudem dirfte er mit gravierenderen
sozialen Konsequenzen fir die Betroffenen verbunden
sein als die zusétzliche Beitragsbelastung, welche sich
aus dem Aufbau eines erganzenden, kapitalgedeckten
Alterssicherungssystems ergébe.

Im tibrigen erscheint es auch fraglich, inwieweit eine
Senkung des kinftigen Nettorentenniveaus politisch
Uberhauptdurchhaltbar ware; immerhin wird die Gruppe
der Giber 60jéhrigen im Jahre 2030 einen Anteil von etwa
40% an der wahlberechtigten Bevélkerung ausma-

? Die Belastungswirkungen sind im Uberblick dargestelitbeivan Sun -
tum, a.a.0.,S.396f.

© SoauchG. Buttler, N. Jager, a.a.0.,S.389u.397.

"In den USA wird die Problematik der .greedy geezers® bzw.
woopies” (well off older people) schon seit {dngerem diskutiert, vgl. C.
Conrad: Gierige Gruftis, in: Die Zeit vom 23. September 1988.

2 R Dinkel: Die Zukunftsprobleme der Rentenversicherung: Eine
Folge des Versicherungsverfahrens?, in: WIRTSCHAFTSDIENST, 66.
Jg.(1986), H. 2, S. 84; d4hnlichG.W. Brick, a.a.0.,S.179.

3 vgl. Sachverstandigenrat: Jg. 1987/88, TZ. 249 ff.

WIRTSCHAFTSDIENST 1989/IV

chen. Die politischen Konsequenzen, welche sich aus
einem derartigen Gewicht der ,gierigen Gruftis*'! fir die
weitere Entwicklung des Sozialstaates ergeben, sollen
hier jedoch nicht weiter vertieft werden.

Deflationire Effekte?

Neben dem Argument der Doppelbelastung werden
auch Bedenken aus konjunktur- und wachstumspoliti-
scher Sicht gegen eine forcierte Kapitalbildung zum
Zwecke der Altersvorsorge vorgetragen. Der konjunktur-
politische Einwand lautet, daB eine entsprechend ver-
mehrte Altersersparnis zum Ausfall von Konsumnach-
frage und zu rezessiven Effekten fihren konne: , Der er-
zwungene Ausfall an Konsumnachfrage [6st fir sich ge-
sehen deflatorische Prozesse aus; gleichzeitig ver-
schlechtern sich die Ertragsaussichten von Investitio-
nen, da das zusatzliche Sparkapital Anlageméglichkei-
ten sucht. Als Folge davon sinken die Renditen."'? Die-
sem Einwand kdme allenfalls dann ein gewisses Ge-
wicht zu, wenn mit dem Aufbau zusatzlichen Alterskapi-
tals in einer Phase gesamtwirtschaftlicher Nachfrage-
schwéche begonnen werden sollte. Davon kann aller-
dings zur Zeit keine Rede sein, und auch das relativ
schwache Wirtschaftswachstum in den Jahren zuvor ist
- legt man das Urteil des Sachverstandigenrates zu-
grunde — nicht durch eine unzureichende Konsumnach-
frage bedingt gewesen, sondern in der Hauptsache
durch Investitionshemmnisse auf der Angebotsseite'.

Der wachstumspolitische Einwand stelltin Frage, daf
Uberhaupt genligend reale Investitionsmoglichkeiten
bestehen, in welche die zusatzlichen Altersersparnisse
flieBen kdnnten. Zwar wird hier oft auf den mdglichen
Bau von Wohnungen, Altersheimen etc. verwiesen, wel-
che heute bereits im Hinblick auf den spater zu erwar-
tenden ,Rentnerberg" erstellt werden kénnten. Die Auf-
nahmefahigkeit dieses Ventils fur die zuséatzlichen Er-
sparnisse ist indessen begrenzt, zumal unter der Pra-
misse einer insgesamt weiter schrumpfenden Bevolke-
rung. Naheliegend erscheint aber folgende Uberlegung:
Das realwirtschaftliche Problem der ersten Halfte des
kommenden Jahrhunderts wird darin bestehen, mit ei-
ner sinkenden Zahl von Erwerbstéatigen — bei méglicher-
weise weiter verringerter Lebensarbeitszeit des einzel-
nen — eine wachsende Zah! von Rentnern mit Konsum-
gutern zu versorgen (vgl. Tabelle 1). Dieses Problem
kann nur im Wege einer steigenden Arbeitsproduktivitat
geldst werden, und hierzu wiederum 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-
talintensitat im Unternehmenssektor der Bundesrepu-
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blik ist mit gut 100 % seit 1970 etwa doppelt so stark ge-
stiegen wie die Arbeitsproduktivitat'.

Um den Herausforderungen der kinftigen demogra-
phischen Entwicklung zu begegnen, wird sich dieser
Trend in der Zukunit eher noch verstarken missen, und
das laBt sich keineswegs gleichsam ber Nacht bewerk-
stelligen. Es bedarf hierzu vielmehr einer allmahlichen
Steigerung der vertikalen Tiefe des Produktionsprozes-
ses (,capital deepening"), indem etwa in der Produktion
zunehmend Roboter und automatisierte Produktionsan-
lagen eingesetzt werden, welche ihrerseits zunehmend
kapitalintensiver hergestellt werden, usw. An Anreizen
hierfir wird es nicht fehlen: Sie ergeben sich zum einen
aus der Verknappung des Arbeitsangebots, zum ande-
ren aber auch aus der Zinssenkung, die Ubrigens ge-
rade von den Kritikern einer verstarkten Kapitalbildung
als deren Folge prognostiziert wird. Somit erscheint die
Beflirchtung einer mangeinden Umsetzbarkeit der zu-
satzlichen Altersersparnisse in reale Investitionen kaum
begrindet, selbst wenn man einmal das zusatzliche
Ventil vermehrter Auslandsanlagen auBer Betracht
1ast™.

Utopische Hohe des Kapitalstocks?

Gegen den Wechsel zu einem vorwiegend privatwirt-
schaftlich organisierten Alterssicherungssystem wird
eingewandt, daB dieses einen Kapitalstock in utopi-
scher Hohe erfordere. Allerdings ist in den meisten vor-
liegenden Reformplénen auch keineswegs an einen
vollstdndigen Systemwechsel gedacht in dem Sinne,
daB etwa samtliche bisher schon aufgelaufenen Ver-
pflichtungen der gesetzlichen Rentenversicherung nun-
mehr gleichsam nachtraglich noch durch einen entspre-
chenden Kapitalstock abgedeckt werden soliten. Ein

solches Vorhaben erschiene in der Tat unrealistisch;
nach einer Schatzung von Grohmann ware allein fir die
bis Ende 1984 aufgelaufenen Anspriiche von Rentnern
und noch Aktiven ein Kapitalstock in der GroBenord-
nung von 5 bis 52 Billionen DM zu bilden, was etwa
dem gesamten reproduzierbaren Nettoanlagevermé-
gen (einschlieBlich aller Wohnungen und landwirtschaft-
lich genutzten Anlagen und Ausriistungen) oder dem
Vierfachen des Volkseinkommens jenes Jahres entspra-
che; Dinkel nennt sogar Werte bis zum 18fachen des
Volkseinkommens fir den erforderlichen Kapitalstock'®.

Beschrankt man sich dagegen auf einen Teilersatz
des bestehenden Umlageverfahrens durch verstarkte
Alterssicherung in der zweiten und/oder dritten ,Saule®,
d. h. im Wege der betrieblichen bzw. privaten Altersvor-
sorge, so sehen die GréBenordnungen wesentlich an-
ders aus. Die fir eine solche erganzende Losung not-
wendige Kapitalbildung bis zum Jahre 2040 hat Heu-
beck in einem jingst verdffentlichten Gutachten unter
verschiedenen Annahmen - insbesondere hinsichtlich
der kiinftigen Entwicklung von Zinssatz und Lohnsteige-
rungsrate — abgeschatzt (vgl. Tabelle 2). Danach halten

'* Errechnet aus Statistisches Bundesamt (Hrsg.): Fachserie 18, Reihe
1.3: Konten und Standardtabellen 1987, S. 196, 239.

' Die Aufnahmetahigkeit dieses Ventils wire auch begrenzt, da die ,gu-
ten” Schuldnerlander ahnliche demographische Probleme haben wie
die Bundesrepublik und der Kapitalexport in Entwicklungslander mit er-
heblichen Risiken verbunden ist, vgt. G. Bombach, aa0,
S.721.

* VgL.R. Dinkel, a.a0.S.82f;H. Grohmann: Problemeei-
ner Abschatzung des fir ein Kapitaldeckungsverfahren in der gesetzli-
chen Rentenversicherung notwendigen Deckungskapitals, in: B. Fel-
derer (Hrsg.): Kapitaldeckungsverfahren versus Umlageverfahren,
Berlin u. a. 1987, S. 67-89. Die Berechnungen reagieren allerdings au-
Berst empfindlich auf Variationen der Annahmen; z. B. sinkt der von
Grohmann errechnete Kapitalbedarf auf die Halfte, wenn statt der unter-
stellten Gleichheit von Zinssatz und Lohnsteigerungsrate ein Vorsprung
des Zinses von 3 Prozentpunkten angenommen wird, im umgekehrten
Fall steigt er auf mehr als das Doppelte, vgl. ebenda, Tab. 5.

Tabelle 1
Szenarien der kunftigen Wirtschaftsentwicklung nach PROGNOS

Oberes Szenario Unteres Szenario

Jahr 1984 2000 2015 2030 2040 2000 2015 2030 2040
Bevolkerung (1000) 61049 59 800 55578 50 060 45 486 58 808 53 304 46 483 41076
Erwerbspersonenpotential (1000) 28 971 27 475 25 631 20783 19196 26 935 24 433 19 000 17 107
Volkseinkommen (Mrd. DM, nom.) 1343 3064 6383 12012 17 938 2685 4988 8 504 12033
VolkseinkommervKopf (DM, nom.) 21999 51237 114848 239952 394 363 45657 93576 182949 292945
jahrliche Steigerungin %

Zeitraum 1970- 1984- 2000- 2015- 2030- 1984- 2000- 2015- 2030-

1984 2000 2015 2030 2040 2000 2015 2030 2040
Volkseinkommen {nom.) 7,0 53 5.0 4.3 41 44 4,2 3.6 3.5
Volkseinkommen/Kopf 6.9 54 5.5 5.0 51 4.7 49 4,6 4,8
Produktivitat, real

2.7 3.0 2.2 1.9 1.5 1.9 1.5

(BIP/Erwerbstatige) 2,5 2.4

Quellen: PROGNOS AG: Gesamtwirtschaftliche Entwicklungen und gesetzliche Rentenversicherung vor dem Hintergrund einer schrumpfen-
den Bevolkerung, Textband, Basel, Marz 1987; eigene Berechnungen.
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sichsowohl der Kapitalbedarf als auch die damit verbun-
denen zusatzlichen Beitragslasten in durchaus realisti-
schen Grenzen, sofern man nicht gerade die ungunstig-
sten Annahmen mit den ehrgeizigsten Zielen kombi-
niert.

Beschrénkt man sich z. B. auf ein insgesamt abzusi-
cherndes Nettorentenniveau von 70 % und weist der
GRVdavon 40 % als Grundsicherung zu, so beléuft sich
der dazu notwendige Kapitalaufbau bis zum Jahre 2040
selbst bei unglinstiger wirtschaftlicher Entwicklung auf
héchstens etwa das Doppelte der Lohnsumme, voraus-
gesetztder Zins sinkt langfristig nicht unter die Lohnstei-
gerungsrate". Allerdings 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-
méhlichen Kapitalaufbaus weder der einzig denkbare
noch der zweckmasigste, denn er fuhrt zu einer Netto-
entlastung bei den Alterssicherungsbeitragen vor allem
in den ersten Jahrzehnten, kaum aber in den eigentlich
kritischen Jahren des néchsten Jahrtausends; sinnvoll
ware es gerade umgekehrt. Die Mdglichkeit eines ent-

' Die bisher bereits vorhandene Kapitalbildung in der zweiten und drit-
ten Sdulewirdvon K. Heub e ck fiir 1985 auf 220 Mrd. DM oder rund
30% der Bruttolohnsumme geschatzt, vgl. Gesellschatt fir Versiche-
rungswissenschaft und -gestaltung e. V. (Hrsg.): Verteilung der Lasten
einer ausreichenden kinftigen Gesamtversorgung auf die drei Saulen
(Gutachten, wiss. Leitung K. H e ub e c k), Kéin, April 1988, S. 25f. und
52.

sprechend schnelleren Kapitalaufbaus in den ersten
Jahrzehnten wird in dem Gutachten auch angedeutet,
jedoch nicht naher quantifiziert.

Jager und Buttler zeigen in ihrem Vorschlag fur ein
Teilkapitaldeckungsverfahren einen solchen Weg auf.
Wiederum unter der Annahme eines der Wachstums-
rate entsprechenden Zinssatzes a8t sich danach eine
Entlastung bei den Beitragssétzen um etwa 3 Prozent-
punkte in den kritischen Jahrzehnten erreichen, wenn in
den Jahren bis 2010 ein zuséatzlicher Beitragssatz von 3
Prozentpunkten erhoben und fir den Aufbau eines Kapi-
talstocks innerhalb der GRV verwendet wird; ab dem
Jahr 2011 soll dieser Zusatzbeitrag jahrlich um 0,2 Pro-
zentpunkte bis auf Nullim Jahr 2025 sinken'®, Der dabei
gebildete Kapitalstock wiirde nach diesem Modell auf
nicht mehr als 7 % des ohnehin zu erwartenden Kapital-
stocks steigen und etwa ab dem Jahr 2030 sukzessive
wieder abgebaut werden (Tabelle 3). Bei diesen Gro-
Benordnungen wére weder mit einem bedrohlichen
Zinsverfall wahrend der Ansparphase noch mitdem viel-
fach beflrchteten rapiden Kursverfallim Zuge der Auflo-
sung des Alterskapitalstocks zu rechnen'. Wichtig ist,
daB die hier implizierte Beitragsentlastung in den kriti-

% Dies entspricht Variante 3 der Berechnungenvon G. Buttler, N.
Jager, aa0., S 392, tir das Status-quo-Szenario wird hier eine
modifizierte Bruttoanpassung der GRV-Renten angenommen, woraus
sich die im Vergleich zu anderen Untersuchungen noch vergleichsweise
geringen Beitragssatze ohne Reform ergeben.

9 Vgl. auch ebenda, S. 401 1.

Tabelle 2

Nettorentenniveau, Kapitalbedarf und Finanzierungslast privatwirtschaftlicher Altersvorsorge
im Jahr 2040 nach Heubeck

Nettorentenniveau

und Beitragssatz Zielniveau

angestrebtes

erforderlicher Kapitalstock

zusatzlicher Finanzierungs-
in % der Lohnsumme?

bedarfin % der Lohnsumme?

inder GKV (%)' insgesamt (in %) i<s i=s i>s i<s i=§s i>s
60/28.5 70 61 55 51 4 3 2
50/24,1 70 126 114 106 9 7 5
obere . 40/19.3 70 196 178 166 15 11 8
Variante
60/28.5 90 182 165 154 14 10 8
50/24.1 90 251 228 213 20 15 11
40/19,3 90 326 296 276 26 19 14
60/31,6 70 64 59 55 4 3 2
50/26.7 70 134 122 114 10 8 5
untere . 40/21,5 70 210 191 178 16 12 9
Variante
60/31,6 90 193 176 164 15 11 8
50/26,7 90 268 244 228 21 16 12
40/21.5 90 349 318 297 28 22 16

' Bruttorenten-Nettoniveau*, definiert ahnlich wie Eckrente in GRV; Wert 1987: 67,7 %, vg!. ebenda, S.15, 37. 2 Im einzelnen ist angenommen:
Anstieg der Bruttoarbeitsentgelte s = 6%, Zinssatzi = 4,6 bzw. 8%. * Ohne GRV-Beitrage; in den Jahren 2030-2040 werden teilweise noch etwas
hohere Satze erreicht, vgl. ebenda. S. 48f. ¢ ,Obere Variante” bzw. ,untere Variante" nicht identisch mit Szenarien von PROGNOS, entsprechen

gunstiger bzw. unginstiger Beitragszahlerentwicklung, vgl. ebenda, S. 21.

Quelle: Heubeck-Gutachten, a.a.O. (siehe Fn. 17). Anlagen 2, 3, 6, 7, Anhénge 2, 4, 6, 13, 15, 17. (Die Tabelle gibt nur einen Auszug aus 264
Rechenvarianten wieder, deren Ergebnisse die Gesellschaft fur Versicherungswissenschaft und -gestaltung dem Verfasser freundlicherweise zur

Verfigung stellte.)
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Tabelle 3

Auswirkungen einer Teilkapitaldeckung in der GRV
auf Beitragssatz und Kapitalstock
nach Buttler/Jager
(in %)

Jahr 1990 2000 2015 2030 2040

GRV-Beitragssatz

ohne Reform 19,5 21,6 252 32,6 31.9
GRV-Beitragssatz mit

Teilkapitaldeckung

(Variante 3) 22,5 24,3 25,6 29,2 29,3
Anteil des Alterskapital-

stocks am gesamten

Kapitalstock 0 3 7 6 3
Verhéltnis der Kapital-

ertrége zuden

Rentenausgaben 0 1.3 6,1 9.6 7.4

Quelle: G. Buttler, N. Jager, a.a0. (siecheFn.4) Tab.1,2
und 4.

schen Jahren auch dann erreicht wird, wenn die ver-
mehrte Altersersparnis voll zu Lasten der ,normalen*
Ersparnis ginge, ein Nettokapitalaufbau also gar nicht
stattfande; die realwirtschaftliche Entlastungswirkung in
den Jahren ab 2030 wirde dann allein darin bestehen,
daB es zu einem Kapitalverzehr zum Zwecke der Ren-
tenfinanzierung kame®.

Fehlende Dynamisierbarkeit?

Auf die Bedeutung der Relation von Zinssatz und
Wachstumsrate fiir den Vergleich verschiedener Alters-
sicherungssysteme wurde bereits mehrfach hingewie-
sen. Diese Relation spielt auch die entscheidende Rolle
bei einem weiteren Einwand gegen das Kapitaldek-
kungsverfahren, wonach dieses wegen fehlender Dyna-
misierbarkeit der Renten schon aus einzelwirtschattli-
cher Sicht unvorteilhaft gegentuber dem Umlageverfah-
ren sei.

Unzutreffend ist zunédchst, daB eine Dynamisierung
der Renten bei Kapitaldeckung prinzipiell nicht méglich
waére — sie wird in der Praxis vielmehr durchaus angebo-
ten. Richtig ist aber, daB3 der spatere Dynamisierungs-
satz bereits bei VertragsabschluB3 festgelegt werden
muf3 bzw. spater nur im Wege der Nachfinanzierung er-
héht werden kann. Der AbschluB3 einer privaten Alters-

versicherung ist insoweit also fir den einzelnen mitt ei-
nem Risiko behaftet, welches in dieser Form in der (ge-
setzlichen Rentenversicherung nicht gegeben ist.

Sieht man von diesem prinzipiellen Nachteil ab, dann
ist die einzelwirtschaftliche Vorteilhaftigkeit einer wer-
gleichbaren privaten Altersversicherung gegenitber
dem geltenden Generationenvertrag bei gegebenem
Beitragssatz und gegebenem relativen Rentenniveau
ausschlieBlich davon abhéngig, welches Verhéltnis zwi-
schen Zins und Lohnsteigerungsrate man fir die Zu-
kunft unterstellt. Von Interesse ist in erster Linie der ,, kri-
tische* Beitragssatz, der in einer nach dem Kapitald ek-
kungsverfahren arbeitenden Altersversicherung erho-
ben werden mifite, um dem Versicherten die gleichen
Leistungen — einschlieflich der Dynamisierung der Ren-
ten — zu bieten, welche ihnen im Rahmen des Genera-
tionenvertrages versprochen werden.

Fir den einfachsten Fall der Gleichheit von Zinssatz
und Lohnsteigerungsrate ist dieser kritische Beitrags-
satz gleich dem sogenannten ,stationdren“ Beitrags-
satz in der GRYV, das ist der Beitragssatz, der bei Abwe-
senheit von demographischen Schwankungenim Umla-
gesystem gerade die Ubereinstimmung von Einnahmen
und Ausgaben garantiert. Fur die GRV der Bundesrepu-
blik ist dieser stationdre Beitragssatz mit etwa 23 % (bei
relativ geringer Sensitivitat in bezug auf Geschlecht und
Eintrittsalter in die Versicherung) errechnet worden?,
d. h. unter der Voraussetzung, daf} Zinssatz und Lohn-
steigerungsrate Ubereinstimmen, mifBte in einer priva-
ten Altersversicherung ein Beitragssatz von etwa 23 %
entrichtet werden, um eine gleiche Absicherung wie die
derzeit in der GRV gebotene zu erhalten. Sobald mit an-
deren Worten der Beitragssatz in der GRV die Grenze

2 vgl. auch ebenda, S. 390 f.; eine solche Annahme erscheint jedoch
unrealistisch, vgl. insbesondere die eingehende Analyse der hier ange-
sprochenen sogenannten Feldstein-Kontroverse bei S. Homburg,
a.a.0., 5.61 . u.90ff. Man solite sich hier auch nicht von vordergriindi-
gen Alltagsargumenten tauschen lassen: Wer z. B. aufgrund einer er-
hohten Beitragslast von 100 DM/Monat jetzt nur noch 300 statt 400 DM
monatlich fir den Kauf eines Pkw zuriicklegt, der spart nicht weniger,
sondern 100 DM mehr als vorher! Denn sein Autokonsum geht dadurch
zwangslaufig um 100 DM/Monat zurtick, indem er jetzt entweder auf ein
billigeres Fabrikat umsteigt oder den Zeitabstand bis zum Kauf eines
neuen Wagens verlangert; Minderkonsum ist aber bei gegebenem Ge-
samteinkommen identisch mit Mehrersparnis in gleicher Hohe.

Tabelle 4

Kritischer Beitragssatz privater Altersvorsorge
bei unterschiedlichen Zins/Lohnsteigerungs-Differenzen

Zins/Lohnsteigerungs-Differenzen (Proz.-Pkte) i=s-2 i=s—1 i=s i=s+1 i=s+2
Lohnsteigerungsrates = 2% 431 31,7 233 16.9 12,3
Lohnsteigerungsrates = 4% 42,7 31,6 233 17,0 12,4
Lohnsteigerungsrate s = 6 % 42,2 314 23,3 171 12,6
Lohnsteigerungsrates = 8% 41,6 31.2 23,3 17.2 12,7

Quelle: EigeneBerechnungen.
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von 23 % Uberschreitet, wird unter den angenommenen
Bedingungen eine private Altersversorgung fir den
durchschnittlichen Versicherten attraktiver; nach den
Vorausschatzungen der PROGNOS AG wére dies etwa
ab dem Jahr 2000 der Fall. Zu &hnlichen Ergebnissen
kommt auch die Deutsche Bundesbank in einer internen
Berechnung®2.

Allerdings hangt der errechnete Wert von 23% in
empfindlicher Weise von den Annahmen Uber Zinssatz
und Lohnsteigerungsrate ab, wie Tabelle 4 zeigt. Die
dort angegebenen Werte fir den Beitragssatz beruhen
auf einer Barwertberechnung flir einen verheirateten
mannlichen Versicherten, welcher im Alter von 20 Jah-
ren eine dynamisierte Altersversicherung mit einem ver-
einbarten Renteneintrittsalter von 65 Jahren und einem
garantierten Bruttorentenniveau von 51 % (dem derzeiti-
gen Eckrentenniveau in der GRV) abschlieBt, wobei au-
Berdem eine Witwenrente in Héhe von 60 % der Versi-
chertenrente vereinbart wird; die anzusetzenden Uber-
lebenswahrscheinlichkeiten wurden aus den Sterbeta-
feln der Jahre 1983/85 ermittelt®>. Wie Tabelle 4 aus-
weist, ergibt sich fir den Spezialfall der Gleichheit von
Zins und Lohnsteigerungsrate hier wiederum der kriti-
sche Beitragssatz von etwa 23 %; bereits ein um einen
Prozentpunkt Uiber der Lohnsteigerungsrate liegender
Zinssatz wiirde jedoch den in der privaten Versicherung
erforderlichen Beitragssatz auf 17% sinken lassen,
wahrend umgekehrt ein um einen Prozentpunkt niedri-
gerer Zinssatz die Kosten der privaten Altersvorsorge
auf iber 31 % steigen lassen wirde.

Zinssitze und Lohnsteigerungsraten

Damit gewinnt die Abschatzung der kiinftigen Rela-
tion zwischen Zins und Wirtschaftswachstum offenbar
ein entscheidendes Gewicht fiir die Beurteilung der ein-
zelwirtschaftlichen Vorteilhaftigkeit einer kapitalgedeck-
ten Altersvorsorge. Schon uber die Entwicklung dieser
Relation in der Vergangenheit herrscht jedoch keines-

2 vgl. H-W. Maller, J. Nowatzki: Zur Eigenfinanzierungs-
quote der Renten aus der gesetzlichen Rentenversicherung, in: Deut-
sche Rentenversicherung, H. 1/2 1986, S. 20-39.

Z vgl. H. Schlesinger: Langfristige Perspektiven des Wirt-
schaftswachstums und der sozialen Sicherungspolitik, Referatanlafllich
der Mitgliederversammiung der Bundesvereinigung der Deutschen Ar-
beitgeberverbidnde am 9. 12. 1987 (unverdffentlichtes Manuskript),
S.12.

3 Diese Annahmen entsprechen nicht ganz dem gegenwartigen Lei-
stungsgefige der gesetzlichen Rentenversicherung. Vernachldssigt
sind insbesondere die von der GRV geleistete Erwerbs- und Berufsunts-
higkeitsrente sowie die Waisenrente, was hinsichtlich der errechneten
Beitragssatze tendenziell ein zu gunstiges Bild fir die private Versiche-
rung ergibt. Andererseits ist nicht jeder in der GRV Versicherte verheira-
tet, und es wird dort auch nichtim Versicherungsfall sofort nach Vertrags-
abschiufl die volle Witwenrente gezahit.

2 ygl.H. Grohmann, aa0,S.77f;G. Buttier, N. Jager,
a.a.0., S.388.
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wegs Einigkeit, da ihre Interpretation stark von dem zu-
grunde gelegten Zeitraum abhéngt. So kommt etwa
Grohmann zu dem SchluB, der Zinssatz habe seit dem
Ende des vorigen Jahrhunderts im wesentlichen nur in
Krisenzeiten Uber der Wachstumsrate gelegen; dage-
gen konstatieren Buttler/Jager fur den Zeitraum von
1961 bis 1985, daB der Realzins sowohlin der Mehrzah!
der Jahre als auch im Durchschnitt Uber der realen
Wachstumsrate gelegen habe?.

Die Aussagekraft solcher vergangenheitsbezogenen
Vergleiche ist jedoch aus mehreren Grinden in Zweifel
zu ziehen. Zum einen ist die hier verwendete Wachs-
tumsrate des Sozialprodukts nur in Zeiten einer einiger-
malen stabilen Bevélkerungszahl aussagekraftig, denn
entscheidend fir den Spielraum, der flr Lohnerhéhun-
gen und damit auch fur die Rentendynamisierung zur
Verfligung steht, ist letztlich die Entwicklung des Pro-
Kopf-Einkommens. Gerade in den 50er und 60er Jahren
ist aber die Bevdélkerung in der Bundesrepublik um etwa
1% pro Jahr gestiegen und die relevante Wachstums-
rate mithin um etwa 1% nach unten zu korrigieren. In
den 70er und 80er Jahren lag die Wachstumsrate des
Volkseinkommens — bei anndhernd stabiler Bevolke-
rung — im Durchschnitt um etwa /2 Prozentpunkt niedri-
ger als der Zinssatz (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 Sonderfall einer Wiederaufbauphase mit entspre-
chend hohen Wachstumsraten handelte. Fur die Zu-
kunft ist dagegen — ausweislich der von der PROGNOS
AG abgeschatzten Entwicklung — selbst bei gunstiger

Wachstumsrate und Zinssatz 1970-1987
(in %)

3 L e S A S SEm SER S U S S S S
19701971 1972197319741978197€01977197819792196801081 1908219631964 196519841967

Jahr

0 Wachstumsrate + Zinssatz

Quelle: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen (Wachs-
tumsrate = Zuwachs des nominalen Volkseinkommens, Zinssatz =
Rendite langfristiger Staatspapiere).
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Entwicklung nur noch mit Raten von 5 bis 5'2% flr das
jahrliche Wachstum des nominalen Pro-Kopf-Einkom-
mens zu rechnen, im Falle einer unglinstigen wirtschaft-
lichen Entwicklung sogar nur mit Raten von unter 5%;
die Produktivitat — gemessen am realen Bruttoinlands-
produkt je Erwerbstatigen — wird danach glnstigsten-
falls mit Raten um 2'2 % steigen (Tabelle 1}; ein fangere
Zeit unter dieser Rate liegender Realzins ist aber in der
bisherigen Wirtschaftsgeschichte noch niemals beob-
achtet worden.

Zur Zeit erwirtschaften die privaten Lebensversiche-
rungsgesellschaften einen Zinssatz von etwa 7 % und
bieten daher ihren Versicherten im allgemeinen wesent-
lich ginstigere Konditionen als die GRV. Allerdings laft
sich auch diese Konstellation keineswegs in die Zukunft
projizieren, da sie ebenfalls von einer Ausnahmesitua-
tion, namlich der Hochzinsphase Anfang der 80er
Jahre, beeinfluBt wurde. Zudem wird darauf hingewie-
sen, daf der Aufbau eines zusatzlichen Kapitalstocks
fir die Alterssicherung selbst zu einer Senkung des
Zinssatzes fihren miiBte; genau dies ist ja der Mecha-
nismus, der die vermehrte Altersersparnis in reale Inve-
stitionen umlenken soll. Eine steigende investitions-
quote wiederum wiurde das Wirtschaftswachstum be-
gunstigen — mit der paradoxen Folge, daf3 auf diese
Weise die einzelwirtschaftliche Vorteilhaftigkeit des kon-
kurrierenden Umlageverfahrens erhéht wirde?.

DaB der Zins auf Dauer unter die Lohnsteigerungs-
rate sinken konnte, erscheint dennoch sehr unwahr-
scheinlich, selbst wenn es zu einer erheblichen Netto-
steigerung des Kapitalangebots kommen solite. Denn
zum einen wird die zunehmende Knappheit des Arbeits-
krafteangebots auch zu einer hohen Nachfrage nach
Kapital fiihren, welche tendenziell zinssteigernd wirkt.
Zum anderen erscheint ein sehr starkes Absinken des
langfristigen Zinssatzes auch deswegen kaum denkbar,
weil ja wegen der zunehmenden Rentnerzahl bereits in
der ersten Halfte des nachsten Jahrhunderts mit einem
starken Ruckgang der Altersersparnisbildung, wenn
nicht gar mit einer Nettokapitalauflésung zu rechnen ist.
Niemand wird aber sein Geld zu einem niedrigen Zins-
satz langfristig verleihen, wenn er in Zukunft mitdeutlich
hoheren Zinssatzen und entsprechenden Kursverlusten
rechnen muf3.

Ein dauerhaft unterhalb der Wachstumsrate liegender
Zinssatz hat zudem gewichtige kapitaltheoretische Ein-

% Die dabei zugrunde gelegte Rendite langfristiger Staatspapiere
dirfte eher eine Untergrenze tur die von den Versicherungen erwirt-
schattete Rendite sein, da solche Papiere jederzeitin unbegrenzter Zah!
von einer Versicherung erworben werden konnen, aber nicht mussen.

2 n gesamtwirtschaftlicher Sicht wére dies natirlich eher ein Argument
fur als gegen ein erganzendes Kapitaldeckungssystem.
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wande gegen sich?. Keinesfalls erscheinen entspre-
chende Beflrchtungen gerechtfertigt fir den Fall von ka-
pitalgedeckten Alterssicherungssystemen, welche sich
auf die bloBe Erganzung des bestehenden Umlagesy-
stems beschranken.

Mehr Sicherheit durch das Umlageverfahren?

Sowohl das Umlageverfahren als auch das Kapital-
deckungsverfahren verspricht den Versicherten Anspri-
che auf kinftig noch zu erwirtschaftendes Sozialpro-
dukt. Beide Verfahren unterliegen dabei zwei grundséatz-
lichen Risiken, denn die Einlésung dieses Versprechens
héngt davon ab,

0 inwieweit kiinftig ein hinreichend groBes Sozialpro-
dukt Gberhaupt erwirtschaftet wird

0 und ob den im Wege der Rentenversicherung erwor-
benen Ansprichen auf dieses Sozialprodukt kinftig
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 Risiko nachgesagt. In der Tat ist
eine Versicherung, die die Beitrége ihrer Mitglieder in
Form von Wertpapieren anlegt, in ihrer Existenz gefahr-
det, wenn es sich dabei Uberwiegend um auf einen be-
stimmten Geldbetrag lautende Papiere handelt und die
Wertstabilitat der entsprechenden Wahrung verloren-
geht. Das Umlageverfahren ist dagegen grundsatzlich
in der Lage, selbst galoppierende Inflationen und Wah-
rungsreformen zu dberstehen, da hier die Anspriche
der Versicherten ja unmittelbar an die jeweilige Nominal-
lohnentwickiung gekoppeit sind und nicht an irgendwel-
che Ersparnisse der Vergangenheit.

Trotzdem koénnen die heute im System der GRV er-
worbenen Rentenanspriiche keineswegs als gesichert
gelten, und der Hinweis auf die Bewahrung dieses Sy-
stems in der Vergangenheit ist in diesem Zusammen-
hang wenig hilfreich. Denn daf3 das Umlageverfahrenin
der Vergangenheit — zumindest aus der Sicht der Rent-
ner — so glanzend funktioniert hat, ist nicht zuletzt auch
dem Umstand zuzuschreiben, daf3 die Zah! der Er-
werbstatigen im Verhéitnis zur Zahl der Rentner stetig
gestiegen ist. Mit der Umkehrung dieser Entwicklung
kommt nun aber eine Belastungsprobe auf dieses Sy-
stem zu, fir die es bisher keine historischen Erfahrun-
gen gibt. Und was in unserem Zusammenhang das Ent-
scheidende ist: Fur diese Belastungsprobe erscheint

27 Vgl. dazu ndher U.van Suntum: Capital and Growth. A Simple
Neo-Austrian Approach, in: Jahrbucher fur Nationalokonomie und Stati-
stik, Bd. 204 (1988), S. 7 ff.
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das Kapitaldeckungsverfahren prima facie weitaus bes-
ser gerlistet als das Umlageverfahren, und zwar im Hin-
blick auf beide oben genannten Risiken:

O esbietet einerseits die Moglichkeit und auch entspre-
chende Anreize, durch die Erhéhung des Kapitalstocks
denkianftigen Gesamtverteilungsspielraum zu steigern;

O undes sichert andererseits —was oft ibersehen wird
- auch die individuellen Rentenanspriiche besser als
das Umlageverfahren, da diese in Form von Wertpapie-
ren bzw. privatrechtlichen Anspriichen fest verbrieft und
so der politischen Manipulierbarkeit weitgehend entzo-
gensind.

Gefahr von Verteilungskampfen

Gerade der letzte Punkt ist in seiner politischen Be-
deutungin der bisherigen Diskussion noch kaum beach-
tet worden?®, Bei enger werdenden Verteilungsspielrdu-
men ab Anfang des nachsten Jahrhunderts besteht die
massive Gefahr, daB die Leistungsbezogenheit der
Renten in der GRV zunehmend durch Bedurftigkeitskri-
terien und Nivellierungstendenzen abgeldst werden
wird. Die bereits heute zu beobachtende politische Dis-
kussion Uber eine ,,gerechte Verteilung der Lasten* zwi-
schen Beziehern hoher und niedriger Einkommen, zwi-
schen Doppel- und Einfachverdienern, zwischen Beam-
ten und Nicht-Beamten, zwischen Frauen und Mén-
nern, zwischen Kinderreichen und Kinderlosen etc.
dirfte nur ein Vorgeschmack darauf sein, was in dieser
Hinsicht zu erwarten ist, wenn es wirklich ernst wird mit
den Finanzierungsproblemen der Rentenversicherung.

Es gehért nicht viel Phantasie dazu, vorauszusagen,
wer die Verlierer der dann zu erwartenden Verteilungs-
kampfe sein werden: Es werden die Vermdgensbesitzer
und die Bezieher hoher Renten sein, von denen man
entsprechende , Solidarbeitrage” einfordern wird, aber
auch die kinderlosen Ehepaare, die sich bereits heute
dem Vorwurf ausgesetzt sehen, auf Kosten der Allge-
meinheit doppelte Rentenanspriiche zu erwerben, statt
ihrer Gebar- und Aufzuchtpflicht von Kindern nachzu-
kommen.

Erste Nivellierungstendenzen in dieser Richtung sind
mit der teilweisen Anrechnung von eigenerworbenen Al-
tersanspriichen bei der Neuregelung der Hinterbliebe-
nenrenten im Jahre 1986 bereits Wirklichkeit geworden.
Und die Anrechnung von Kindererziehungszeiten oder
die—u. a. von Schwarz-Schilling vorgeschlagene — Staf-
felung der Rentenbeitrdge nach der Kinderzahl®® kén-
nen ordnungspolitisch nur als Einstieg in eine letztlich
beliebige politische Manipulierbarkeit des Rentensy-
stems gewertet werden: Es fehlt nicht nur an einem
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nachprifbaren MafBstab fur die soziale Bewertung der
Erziehungsleistung und damit auch an jeder Grenze fir
die Ausweitung entsprechender Anspriiche, sondern
vor allem werden der Rentenversicherung damit sozial-
politische Ausgleichsaufgaben zugewiesen, die ihren
Versicherungscharakter ber kurz oder lang zerstoren
miissen®. Es ist ja dann z. B. nicht einzusehen, wieso
die Gber der Beitragsbemessungsgrenze liegenden Ein-
kommen nicht an der solidarischen Aufgabe des Fami-
lienlastenausgleichs beteiligt werden, und das gleiche
gilt im Prinzip auch fur die Einkommen der Selbstandi-
gen, der unter der Geringfugigkeitsgrenze liegenden Ar-
beitnehmer und aller anderen nicht in der GRV Versi-
cherten einschlieBlich der Beamten (deren Kinder
schlieBlich ebenfalls potentielle Rentenbeitragszahler
sind). Die Aufhebung der letzten Schranken flr den Zu-
griff der GRV ist unter diesen Vorzeichen nur eine Frage
der Zeit.

Bei zunehmendem Anteil nicht-beitragsbegriindeter
Rentenanspriche wird sich der Eigentumsschutz der
Renten auf Dauer nicht aufrechterhalten lassen. Die lo-
gische Folge einer Aufweichung der Beitragsaquivalenz
in der GRV ist vielmehr ihr Ausbau zu einem mdglichst
alle Bevélkerungsteile umfassenden zweiten Umvertei-
lungsapparat neben dem eigentlich fur diesen Zweck
vorgesehenen -~ und auch viel besser geeigneten —
Steuer- und Transfersystem.

Das umlagefinanzierte System der GRV ist gegen
derartige Entwicklungen nur schlecht geschitzt, und
entsprechend gering ist auch der Schutz der in diesem
System erworbenen individuellen Rentenanspruche.
Es ist sogar zu befurchten, daB die Ausweitung von Um-
verteilungselementen in der GRV auch die beiden ande-
ren S&ulen der Altersvorsorge bedroht, z. B. im Wege
der Anrechnung der dort erworbenen Anspruche auf die
gesetzliche Rente. Umgekehrt gilt: Bei einem hohen An-
teil von auBerhalb der GRV erworbenen, dem Prinzip
der Beitragséquivalenz folgenden Rentenanspriichen
ist die Gefahr politischer Manipulationen tendenziell ge-
ringer. Denn nicht nur die privatwirtschaftlich erworbe-
nen Rentenanspriche selbst sind hiergegen relativ gut
geschutzt, auch Abweichungen von der Beitragsaquiva-
lenz innerhalb der GRV diirften aus Griinden der Gleich-
behandlung mit den Privatrentnern dann schwerer
durchzusetzen sein. Gerade auch unter dem Gesichts-
punkt der individuellen Rentensicherung ware somit

# Eine AusnahmeistE-M. Lipp, a.a.0,S.781.

2 vgl.C. Schwarz-Schilling: Die Rentenreform, Bonn 1987;
kritisch dazu . Ruhland: Anmerkungen zu den Vorschldgen von
Schwarz-Schilling zur Rentenreform, in: Deutsche Rentenversicherung
H. 3/1988, S. 109-113.

% Dies wird auch beim VDR selbst so gesehen, vgl. ebenda, S. 111 1.
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nicht die Ausweitung der Versicherungspflicht in der
GRYV, sondern im Gegenteil ihre Begrenzung und damit
die Schaffung von zusatzlichen Spielraumen fur privat-
wirtschaftliche Vorsorge geboten.

Senkung der Beitragsbemessungsgrenze

Der Sachverstandigenrat zur Begutachtung der ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklung hat in seinem jing-
sten Jahresgutachten erneut einen bereits im Jahres-
gutachten 1986 angedeuteten Weg hierzu diskutiert,
namlich die Einfrierung — bzw. Senkung — der Beitrags-
bemessungsgrenze®'. Diese MaBnahme wiirde zumin-
destden Beziehern héherer Einkommen, flir die das Sy-
stem der staatlichen Zwangsvorsorge urspringlich ja
gar nicht vorgesehen war, mehr Spielraum fur die Ge-
staltung ihrer Altersvorsorge geben; vor allem aber
wurde sie die kiinftig von der GRV zu tragenden Renten-
lasten vermindern, denn mit der Reduzierung der Bei-
tragspflicht ware ja auch eine entsprechende Reduzie-
rung der spéateren Rentenanspriiche verbunden. Ande-
rerseits wiirde eine Senkung der Beitragsbemessungs-
grenze z. B. auf die Hélfte ihrer heutigen Hohe - bei an-
schlieBender Dynamisierung gemaf den Versicherten-
einkommen — zu einem sofortigen Anstieg der Beitrags-
satze in der GRVum etwa 5 Prozentpunkte flthren; denn
die bisher schon aufgelaufenen Rentenanspriiche mf3-
ten ja in jedem Fall befriedigt werden, woftr aber nun-
mehr nur noch die Einkommensteile unterhalb von 3050
DM/Monat zur Verfligung stiinden. Erst nach Ablauf von
mehr als 50 Jahren wirde der Beitragssatz wieder der
Hohe entsprechen, die auch ohne eine Absenkung der
Beitragsbemessungsgrenze zu erwarten ware.

Der unmittelbare Anstieg der Beitragssatze ware im
Sinne der intergenerativen Gerechtigkeit erwinscht,
wie bereits erldutert wurde. Er wurde auch keinen Ver-
stof3 gegen die interpersonelie Gerechtigkeit bedeuten,
denn die ,Besserverdienenden* wéaren bis zur Hohe

3' vgl. Sachverstandigenrat: Jg. 1986/87, TZ.313; ders.: Jg. 1988/
89.TZ2. 374t ;E-M. Lipp, aa0.,8.77.

der Beitragsbemessungsgrenze ebenfalls hiervon be-
troften, und fir die darGber hinausgehenden Einkom-
mensbestandteile miBten sie ja jetzt private Altersvor-
sorge betreiben.

Das eigentliche Problem dieses Vorschlags liegtin ei-
nem anderen Punkt: Es wirden zwar die Kapitalbildung
gestarkt und die Finanzierungslasten der GRV insge-
samt gesenkt, aber dennoch zu keinem Zeitpunkt eine
unmittelbare Beitragssatzsenkung bewirkt (da ja die ho-
heren Einkommen auch kinftig als Beitragsquelle aus-
fallen). Die Senkung der Beitragsbemessungsgrenze
kénnte allerdings auf indirektem Wege auch fir eine Ent-
lastung bei den Beitragssatzen in den kritischen Jahren
des nédchsten Jahrhunderts nutzbar gemacht werden,
denn wichtige heute diskutierte ReformmaBnahmen in-
nerhalb der GRV wiirden dadurch an Wirksamkeit ge-
winnen. So waére z. B. ein hdherer Bundesanteil an den
Ausgaben der GRV leichter finanzierbar, weil das Ge-
samtvolumen der in der GRV abgesicherten Renten sin-
ken wiirde. Bei gegebener Steuerbelastung kénnte so-
mit im Wege des Bundeszuschusses eine grofere Bei-
tragssatzentlastung in der GRV erreicht werden als bei
unveranderter oder gar weiter steigender Beitragsbe-
messungsgrenze.

Trotzdem sind die Realisierungschancen einer sol-
chen ReformmafBnahme realistischerweise als sehr ge-
ring einzuschéatzen. Denn die dabei implizierte Bela-
stung der heutigen Erwerbstatigengeneration konnte
nur im Sinne einer Regierung sein, welche die langfri-
stige Finanzierbarkeit der Renten tber ihre kurzfristigen
Wiederwahlchancen stellt. Auch der Sachverstandigen-
rat spricht sich im Endeffekt nicht flir eine absolute Sen-
kung der Beitragsbemessungsgrenze aus, sondern er-
wagt nur ihren verzégerten Anstieg oder ihr Einfrieren?;
ein bedeutsamer Entlastungseffekt ware dann aller-
dings von diesem Vorschlag nicht mehr zu erwarten.

3 Vgl. Sachverstandigenrat: Jg. 198889, TZ. 375; anders noch die Dar-
legung des Sachverstandigenratskonzepts 1985 bei E.-M. Lipp,
a.a0.,8.77.
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