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Die Renteneintritte der besonders geburtenstarken Jahr-
gange der frGhen 1960er-Jahre I6sen in Deutschland
derzeit einen heftigen demografischen Alterungsschub
aus. Er beschleunigt die grundlegende Verschiebung der
Altersstruktur der Wohnbevdlkerung, die aus dem nachfol-
genden Geburtenrickgang und dem erwarteten weiteren
Anstieg der Lebenserwartung resultiert und aus heutiger
Sicht dauerhaft anhalt (Statistisches Bundesamt 2022).
Die Rentenpolitik verhalt sich angesichts dieser Perspek-
tiven seltsam. Das dammert mittlerweile wohl auch vielen
Wahlerinnen und Wahlern: 83 % der Befragten im Erwerbs-
alter stimmten laut Altersvorsorge-Report 2025, der jingst
im Auftrag der Deutschen Bank (2025) erhoben wurde,
der Aussage zu: ,Auf lange Sicht kann das Rentensys-
tem nicht mehr zuverlassig funktionieren” (2019: 54 %).
86 % meinten, die Politik nehme ,das Thema Altersvor-
sorge nicht ernst genug”.

Dabei verfolgt die Politik seit Jahren Plane, fur stabile ge-
setzliche Renten zu sorgen — um den Preis, dass ihre Fi-
nanzierung bei fortschreitender Alterung noch schwerer

wird. Als die Ampel-Koalition zerbrach, blieb ein Gesetz-
entwurf unverabschiedet im Bundestag liegen, mit dem
das Rentenniveau mindestens bis 2039 bei 48 % des
Durchschnittsentgelts aller aktiv Versicherten stabilisiert
werden sollte. Die neue Regierungskoalition ringt derzeit
um eine gemeinsame Lesart des weniger ambitionierten
Plans, das Rentenniveau bis 2031 bei 48 % zu stabilisie-
ren. Das Problem: Die Festschreibung des Rentenniveaus
hieBe, einen langjahrigen Reformpfad zu verlassen, und
wirde den Ubergang zu einer langfristig tragfahigen Al-
tersvorsorge behindern.

Aktuelle Rentenpolitik: Schwieriger Spagat

In der Rentenpolitik fUhrt die Bundesregierung aktuell
einen schwierigen Spagat auf. Die wissenschaftliche Poli-
tikberatung weist seit Jahren regelmaBig auf Reformbedarf
und Reformoptionen fUr die Alterssicherung in Deutsch-
land hin (SVR 2016, 2020, 2023; Wissenschaftlicher
Beirat beim BMWi 2016, 2021; Wissenschaftlicher Bei-
rat beim BMF 2020).* In der Politik kamen Diskussionen
hierzu — nach langer Pause — erst in den letzten Monaten
auf, als der neue Koalitionsvertrag schon geschlossen war.
Mittlerweile sind Kommissionen zur Vorbereitung langfris-
tig orientierter Reformen fur die Pflege- und die Kranken-
versicherung sowie die steuerfinanzierte Grundsicherung
eingerichtet worden. Im neuen Jahr soll eine Rentenkom-
mission folgen, deren genauer Auftrag momentan noch
unbekannt ist. Unklar ist vor allem, woriUber die Kommis-
sion eigentlich beraten soll, wenn die Politik vorab schon
Entscheidungen trifft, die die zukUnftige Entwicklung der
Rentenfinanzen massiv beeinflussen.

Denn gleichzeitig nimmt der Gesetzentwurf zur Umsetzung
der Plane aus dem Koalitionsvertrag seinen Weg durch

* Fur ahnliche Analysen und Empfehlungen vgl. auch Deutsche Bundesbank (2019,
2022).
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das Gesetzgebungsverfahren. Neben einer temporaren
Fixierung des Rentenniveaus, die dieses gegenuber dem
geltenden Recht dauerhaft erhohen wirde, enthalt der Ent-
wurf auch die vollstandige Angleichung der Bewertung von
Erziehungszeiten fur vor und nach 1992 geborene Kinder
(MUtterrente Ill). Der absehbare Anstieg der Rentenausga-
ben wirde dadurch nochmals verstarkt (Werding 2025).
Um zu verhindern, dass auch Sozialbeitrage und Lohn-
nebenkosten verstarkt steigen, sollen beide MaBnahmen
durch zusatzliche Bundesmittel finanziert werden.

Hohere jahrliche Zuschusse zur Rente wirden jedoch die
Gestaltungsspielraume im Bundeshaushalt weiter ein-
engen. Mittel- bis langfristig mussen dort deutlich mehr
Mittel fUr Infrastrukturinvestitionen und Verteidigungsaus-
gaben bereitgestellt werden als bisher (SVR 2025, Ziffern
136-139). Die geplante Steuerfinanzierung wird sich
daher nicht durchhalten lassen. Bei Bundeszuschissen
zur Stabilisierung des Rentenniveaus ergeben sich noch
grundsatzlichere Einwande. Damit wirden beitragsbezo-
gene Rentenanspriche aus Steuermitteln subventioniert
und die Grenzen zwischen Sozialversicherung und Bun-
deshaushalt verwischt.

Weitere Plane der Bundesregierung

Neben diesen Vorhaben, die die Rentenfinanzierung im
demografischen Alterungsprozess erschweren, enthalt
der Koalitionsvertrag weitere Plane fur die Altersvorsorge.
So soll ein spezieller einkommensteuerlicher Freibetrag
altere Versicherte veranlassen, im Rentenalter erwerbs-
tatig zu sein (Aktivrente), mit schwer einzuschatzenden
Wirkungen. Zwar ist mit gewissen Beschaftigungseffekten
zu rechnen. Diese durften aber zu gering sein, um Steuer-
mindereinnahmen auszugleichen, die sich bei all denen
ergeben, die jetzt schon im Rentenalter erwerbstatig sind
(Bohmann et al. 2025).

Statt kunstliche Anreize fUr eine langere Erwerbstatig-
keit zu schaffen, sollten erst entgegengesetzte Anreize
korrigiert werden, die nach wie vor zum vorzeitigen Ren-
teneintritt einladen, wie die abschlagsfreie Rente nach
45 Versicherungsjahren (Rente ab 63) oder die aus versi-
cherungsmathematischer Sicht zu geringen Abschlage fur
sonstige vorzeitige Renteneintritte.? Verlasslichere Effekte
zugunsten spaterer Renteneintritte hatte — ohne Streuver-
luste durch Steuerausfélle — eine weitere Anhebung der

2 Anders als die Bezeichnung nahelegt, werden individuelle Rentenanspriche
dadurch nicht vermindert, sondern auf die langere erwartete Laufzeit umgerechnet.
Versicherungsmathematisch korrekte Umrechnungssatze sollten nicht bei 3,6 % der
monatlichen Rente fur jedes Jahr des vorzeitigen Renteneintritts liegen wie derzeit,
sondern im Bereich zwischen 5 und 6% (Werding 2007; Deutsche Bundesbank
2025).

Forschungsergebnisse
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Regelaltersgrenze ab 2031, der die Koalition jedoch eine
Absage erteilt hat.

Vielversprechender sind die Plane der Bundesregierung
zur Starkung der erganzenden kapitalgedeckten Altersvor-
sorge. Die FrUhstartrente, durch die Kinder und Jugend-
liche mit Hilfe staatlicher Zuschisse praktische Erfah-
rungen mit kapitalmarktbasierten Formen des Vermo-
gensaufbaus gewinnen sollen, kann deren Finanzbildung
(und die ihrer Eltern) verbessern (SVR 2024). Zusatzlich
will die Regierung ein neues Modell privater Altersvorsorge
fUr Personen im Erwerbsalter vorlegen, das die 2001
eingefuhrte Riester-Rente ersetzt, die hinsichtlich Verbrei-
tungsgrad und effektiver Renditen enttduscht hat (Borsch-
Supan et al. 2016).

Gesamtkonzept fir die erganzende Altersvorsorge

Frihstartrente und neues Vorsorgeprodukt stehen derzeit
noch in der Planung. Dagegen liegt bereits ein Gesetzent-
wurf zur weiteren Starkung von Betriebsrenten vor, um
deren Verbreitung und Ertrage ebenfalls zu verbessern.
Hilfreich ware bei alledem ein Gesamtkonzept fur die er-
ganzende Altersvorsorge. So sollte zwischen FrUhstart-
rente und verbesserter privater Vorsorge ein nahtloser
Anschluss hergestellt werden, mit eng aufeinander abge-
stimmten Rahmenbedingungen und Produkten fur beides.
Ein besser gestaltetes Nachfolgemodell fUr die Riester-
Rente sollte insbesondere die Beteiligung verbindlicher
und einfacher machen. Zudem mussen die erzielbaren
Anlagerenditen hoher und die Verwaltungskosten geringer
werden (Malmendier et al. 2025).

Ebenso sollte das Verhaltnis von betrieblicher und privater
Vorsorge geklart werden. Neben der Pflichtmitgliedschaft
Versicherter im gesetzlichen Rentensystem kdnnte die
betriebliche Altersversorgung eine Domane freiwilliger, oft
von den Arbeitgebern (mit-)finanzierter Absicherung sein,
die als personalpolitisches Instrument im Wettbewerb um
Arbeitskrafte von allein an Bedeutung gewinnen durfte.
Verbleibende Vorsorgelicken konnten dann mit privater
Vorsorge geschlossen werden, am besten mit automa-
tischer Einbeziehung aller, die nicht aktiv widersprechen
(Malmendier et al. 2025). Gute Grinde fir einen Opt-out
waren dann etwa die Aussicht auf eine sehr gute Betriebs-
rente oder — zumindest temporar — eine Immobilienfinan-
zierung. Zugleich kdnnte die staatlich regulierte Privatvor-
sorge fur die betriebliche Absicherung gedffnet werden,
etwa mit Blick auf kleine und mittlere Unternehmen. Dafur
muissten Steuern und Sozialabgaben auf Betriebs- und
Privatrenten aufeinander abgestimmt werden. Andere Re-
gulierungen beider Systeme sollten sich ebenfalls nicht zu
weit voneinander entfernen.
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Reformbedarf bei der gesetzlichen Rente

Ein gezielter Ausbau erganzender Kapitaldeckung — in Be-
zug auf die Teilnehmerzahlen und den individuellen Um-
fang?® — ist eine von zwei ursachen- und systemgerechten
Reformen im Bereich der Rente, die der Sachverstandi-
genrat in seinem Jahresgutachten 2023/24 (SVR 20283,
Kap. 5) zur Bewaltigung der demografischen Alterung
empfohlen hat. Kapitaldeckung reagiert auf die gesunke-
nen Geburtenzahlen, die — erst recht bei fixiertem Siche-
rungsniveau — ansonsten zu immer héheren Belastungen
jungerer Versicherter durch umlagefinanzierte Renten
fUhrt. Eine Heraufsetzung der Regelaltersgrenze stellt da-
gegen die passende Antwort auf eine steigende Lebens-
erwartung dar.

Eine Anhebung der Regelaltersgrenze ist die einzige Re-
form eines Umlage-Rentensystems, die sich gunstig
auf Beitragssatz und Sicherungsniveau auswirkt. Nach
den aktuellen Annahmen des Statistischen Bundesamts
(2022) zur Entwicklung der Lebenserwartung geht es zu-
dem um moderate Anhebungen, um rd. sechs Monate alle
zehn Jahre. Die mittlere Rentenlaufzeit steigt parallel dazu
jeweils um drei Monate. Kombiniert wird dies am besten
mit einer Verringerung bestehender Fehlanreize zur Frih-
verrentung. Intensive Diskussionen kdnnen und sollten
dann vor allem Uber geeignete Hartefallregeln gefUhrt wer-
den, die diese Anpassungen begleiten.

Daneben sind weitere Reformschritte bei der gesetzlichen
Rente notig. Gesunkene Geburtenzahlen sind die wichti-
gere Ursache des Alterungsprozesses in Deutschland. Der
ndtige Ausbau der Kapitaldeckung ist nur moglich, wenn
jungeren Versicherten die Spielraume dafUr nicht durch
stark steigende Beitrage zum gesetzlichen Rentensystem
—und zu den anderen Zweigen der Sozialversicherung —
genommen werden. Der Sachverstandigenrat hat daher
verschiedene Optionen diskutiert, um die Entwicklung
der Ausgaben und Beitragssatze des Rentensystems zu
dampfen, ohne eine davon zu priorisieren: Denkbar sind
eine Verstarkung des Nachhaltigkeitsfaktors, ein Ubergang
zu inflationsorientierten Anpassungen aller Bestandsren-
ten oder eine Umschichtung zwischen hoheren und niedri-
gen Renten. Jede dieser Optionen hat Vor- und Nachteile,
die genauer abgewogen werden sollten — zudem lassen
sie sich verschieden dosieren und auch kombinieren. Auch
hierzu kann und sollte es intensive Diskussionen geben.

8 Nach Zahlen, die das infas-Institut fir das BMAS erhoben hat, ist die Verbreitung
erganzender Altersvorsorge in Deutschland nicht gering: Lediglich 16 bis 17 % aller
sozialversicherungspflichtig Beschaftigten im Alter von 25 bis 67 Jahren verfigen
neben ihren Ansprichen auf gesetzliche Renten Uber keinerlei weitere Altersvor-
sorge (Riedmann et al. 2024). Unklar bleibt dabei allerdings, wie gut die genutzten
Produkte sind und welche zusétzlichen Alterseinkommen daraus resultieren.
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Zweite Chance

Es gibt keine aussichtsreichen Reformpfade, die an wei-
teren Anhebungen der Regelaltersgrenze und einer
Umschichtung zwischen Umlageverfahren und Kapital-
deckung vollig vorbeifihren. Wenn die Versicherten im
Durchschnitt immer langer leben, missen sie im Normalfall
auch langer arbeiten. Mit international gestreuter, kapital-
gedeckter Vorsorge lasst sich die Alterssicherung von der
heimischen Demografie entkoppeln. Mittel- bis langfristig
werden damit insgesamt wieder weit hohere Sicherungs-
niveaus erreichbar als derzeit. Der grundlegende Konflikt
zwischen der Moglichkeit, im Umlageverfahren sofort ho-
here Renten auszuzahlen, und der erforderlichen Zeit zum
Aufbau einer besseren Vorsorge mit Kapitaldeckung muss
im Rahmen der nachsten Rentenreform daher angemes-
sen gelost werden. Sonst kénnen Politik und Offentlichkeit
bis 2060 und darUber hinaus Jahr um Jahr jammern, dass
die Renten zu niedrig und die Beitragssatze zu hoch sind.

Hoheres Rentenalter, Dampfung der Rentenausgaben,
z.B. durch den Nachhaltigkeitsfaktor, und mehr Kapital-
deckung: Effektiv bedeutet dies eine Weiterentwicklung
der Reformstrategie, die verschiedene Bundesregierungen
— mit UnterstUtzung der RUrup-Kommission und einigem
Hin und Her - in einer zehnjahrigen Reformphase Anfang
der Nullerjahre entwickelt haben. Die damaligen Reformen
erforderten Weitsicht und gehorigen Mut. Nach Berech-
nungen fur die Rentenversicherungsberichte 2005 und
2010 wurde seinerzeit erwartet, dass das Rentenniveau
bis 2020 auf gut 46 %, bis 2025 um einen weiteren Pro-
zentpunkt fallt, wahrend der Beitragssatz auf knapp 21 %
steigt (BMAS 2005, 2010). Die entstehende Rentenlicke
sollte durch die Riester-Rente geschlossen werden. Man-
ches ist anders gekommen. Einerseits haben eine gunstige
Arbeitsmarktentwicklung und hohe Erwerbszuwanderung
die Parameter der gesetzlichen Rente stabilisiert. Weitere
Verbesserungen dieser GréBenordnung sind fUr die Zu-
kunft nicht zu erwarten. Andererseits hat die erganzende
Kapitaldeckung nicht die erforderliche Breitenwirkung er-
reicht. Angesichts dieser gemischten Erfahrungen ergibt
sich nun jedoch eine zweite Chance, den anstehenden Al-
terungsschub mit den richtigen Reformelementen — soweit
notig: in differenzierterer bzw. verbesserter Form — anzu-
gehen.
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