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ABSTRACT. Wie fiir die meisten industrialisierten Landern stellt der demografi-
sche Wandel in den kommenden Dekaden auch fiir die deutsche Volkswirtschaft eine
bedeutende Herausforderung dar. Angesichts der seit den 1970er Jahren geringen
Fertilitdtsrate und der zunehmenden Lebenserwartung wird sich der Altenquotient
bis zum Jahr 2050 verdoppeln. Zur Quantifizierung der mikro- und makroékonomi-
schen Auswirkungen des demografischen Wandels in Deutschland wird im vorliegen-
den Beitrag ein berechenbares allgemeines Gleichgewichtsmodell formuliert und fiir
das Basisjahr 2005 kalibriert. Der Beitrag zeigt, dass das kalibrierte Modell im Aus-
gangsgleichgewicht die wesentlichen gesamtwirtschaftlichen Fakten und Kennziffern
der staatlichen Aktivitdt des Jahres 2005 abbilden kann. Entsprechend des Riick-
gangs der Erwerbspersonenzahl wihrend des demografischen Ubergangs impliziert
das Modell eine zunehmende Knappheit des Faktors Arbeit. Wachstumsbereinigt
wird diese bis zum Jahr 2030 zu einem Anstieg der Lohne um etwa drei Prozent-
punkte und einem Riickgang des realen Kapitalmarktzinses um etwa einen Prozent-
punkt fithren. Im Falle der Sozialversicherungen ist dabei bis zum Jahr 2050 mit
einem Anstieg des Beitragssatzes der Rentenversicherung um acht, der Krankenver-
sicherung um vier und der Pflegeversicherung um zwei Prozentpunkte zu rechnen.

KEYWORDSs: CGE Modell, iiberlappende Generationen, demografische Entwick-
lung

JEL CLASSIFICATION CODE: H24, H31

1. EINLEITUNG

Wie fiir die meisten industrialisierten Léndern stellt der demografische Wandel in den
kommenden Dekaden auch fiir die deutsche Volkswirtschaft eine bedeutende Herausfor-
derung dar. Angesichts der seit den 1970er Jahren geringen Fertilitdtsrate und der zuneh-
menden Lebenserwartung wird sich der Altenquotient bis zum Jahr 2050 verdoppeln. In
der offentlichen Diskussion um die wirtschaftlichen Auswirkungen der demografischen

!Moog: Forschungszentrum Generationenvertriige und Institut fiir Finanzwissenschaft I,
Albert-Ludwigs—Universitéit Freiburg. stefan.moog@vwl.uni-freiburg.de. Fiir wertvolle Hinweise
danke ich Jorg Schoder.



Entwicklung dominiert dabei die Frage nach der Nachhaltigkeit der umlagefinanzier-
ten Sozialversicherungssysteme. Weitestgehend vernachléssigt wird dabei, dass die sich
dndernde Bevolkerungsstruktur selbst dann einen betréchtlichen Einfluss auf die deut-
sche Volkswirtschaft und den Wohlstand der Biirger ausiiben wiirde, wenn die sozialen

Sicherungssysteme allesamt kapitalgedeckt wéren.

Aufgrund der Riickwirkungen auf die gesamtwirtschaftliche Ersparnis und das Arbeits-
angebot wird der steigende Rentnerquotient sich in Anderungen der relativen Faktor-
preise, und damit in den Wohlfahrtsniveaus der Biirger niederschlagen. Wihrend manche
Generationen dabei zu den Gewinnern zdhlen, werden andere sich auf Seite der Verlie-
rer wiederfinden. Wurden noch vor einigen Jahren die geburtenstarken Jahrgiénge der
sogenannten Babyboomer als Gewinner der demografischen Entwicklung ausgemacht,
so wurde beginnend mit Mankiw und Weil (1989) unter dem Stichwort der Asset Melt-
down Hypothese die Moglichkeit eines dramatischen Verfalls der Vermogenswerte fiir
den Zeitpunkt skizziert, indem die Babyboomer in den Ruhestand eintreten werden.?
Mit dem Eintritt in den Ruhestand wiirden — der einfachen Logik folgend — die von den
Babyboomern zur Altersvorsorge angesparten Vermogen auf dem Kapitalmarkt ange-
boten. Angesichts der geringeren Kohortenstéirken der jiingeren Generationen wiirden
sich fiir diese Vermogen allerdings nur eine geringere Anzahl von Nachfragern finden,
so dass die Vermogenspreise entsprechend dem Gesetz von Angebot und Nachfrage fal-
len wiirden. Die vermeintlichen Gewinner der demografischen Entwicklung kénnten sich
angesichts der Moglichkeit eines Asset Meltdown also schnell auf der Seite der Verlierer

wiederfinden.

Dieses Beispiel fiithrt eindriicklich vor Augen, dass eine umfassende Analyse der oko-
nomischen Auswirkungen des demografischen Wandels sich nicht allein auf die Frage
nach der Nachhaltigkeit der sozialen Sicherungssysteme beschridnken sollte. Dies um-
so mehr, da die zukiinftige Entwicklung der Beitragssitze sowie die zur Sicherung der
nachhaltigen Finanzierung der sozialen Sicherungssysteme implementierten Reformen

2Die urspriingliche Arbeit von Mankiw und Weil (1989) bezieht sich dabei allein auf die Kon-
sequenzen der demografischen Alterung fiir die Preisentwicklung auf dem Markt fiir Wohnim-
mobilien in den Vereinigten Staaten.



ihrerseits mit Riickwirkungen auf die individuellen Ersparnis- und Arbeitsangebotsent-
scheidungen verbunden sein werden. Nicht zuletzt aufgrund der Verzerrungen der indi-
viduellen Entscheidungskalkiile konnen diese indirekten Effekte mit Wohlfahrtseinbuflen
fiir die Biirger verbunden sein, welche die direkten Einkommenseffekte einer steigenden
Abgabenlast nicht nur verstirken, sondern unter Umstinden sogar iibersteigen. Las-
sen sich die einzelnen Effekte isoliert betrachtet ohne Weiteres analysieren, so entsteht
aus ihrer Gesamtheit ein komplexes Geflecht, welches nur schwer zu fassen ist. Viel-
mehr erfordert die Analyse dieser Fragestellungen einen modelltheoretischen Ansatz, der
nicht nur die Auswirkungen auf die individuelle Wohlfahrt, sondern insbesondere auch
die Riickwirkungen der demografischen und gesamtwirtschaftlichen Entwicklung auf die
individuellen Entscheidungskalkiile und somit die Verhaltensanpassungen der privaten
Haushalte an sich &ndernde Umweltbedingungen modellendogen erfasst. Dariiber hinaus
erfordert ein solcher Ansatz die Beriicksichtigung der institutionellen Charakteristika der
staatlichen Steuer- und Sozialversicherungssysteme. Nur so kénnen die Konsequenzen
des demografischen Wandels fiir die Entwicklung der Staatseinnahmen und -ausgaben
und deren Riickwirkungen auf die Biirger erfasst werden. Schlielich erfordert ein mo-
delltheoretischer Ansatz zur Analyse der Auswirkungen des demografischen Wandels
natiirlich notwendigerweise die explizite Beriicksichtigung der zukiinftigen Entwicklung

der Bevolkerungsgrofie und -struktur.

Entsprechend dieser Anforderungen wird im vorliegenden Beitrag ein berechenbares all-
gemeines Gleichgewichtsmodell (computable general equilibrium model) beschrieben, mit
dem die mikro- und makrodkonomischen Auswirkungen des demografischen Wandels in
Deutschland quantifiziert werden kénnen. In Abschnitt 2 wird das Modell zunéchst for-
mal beschrieben. Die Kalibrierung des Modells und die zugrundeliegende Datenbasis
werden in Abschnitt 3 dargestellt. Daran ankniipfend werden in Abschnitt 4 die Impli-
kationen des Modells im Ausgangsgleichgewicht sowie die Simulationsergebnisse fiir das
Referenzszenario entsprechend dem Basisjahr 2005 dargestellt. Mit Abschnitt 5 schliefit
der Aufsatz in Form einer Zusammenfassung und einem Ausblick auf mogliche Weiter-

entwicklungen des Modells.



2. DAS MODELL

Der grundlegenden Arbeit von Auerbach und Kotlikoff (1987) folgend wird eine geschlos-
sene Volkswirtschaft betrachtet, die von iiberlappenden Generationen von Haushalten
bevélkert ist. Neben den altersbedingten Lebenszyklusunterschieden unterscheiden sich
die Haushalte wihrend des demografischen Ubergangs auch hinsichtlich ihrer Lebenser-

wartung bzw. ihres Mortalitétsrisikos.

2.1. Demografie

Der Lebenszyklus eines Haushalts wird mit dem Beginn seiner Erwerbsphase im Alter
von 20 Jahren abgebildet. Entsprechend dieser Beschrinkung des Lebenszyklus wird der
Beginn der Erwerbsphase im Folgenden mit j = 1 bezeichnet. Die Erwerbsphase eines
Haushalts dauert bis zu einem Alter j%, in welchem der Haushalt in den Ruhestand
eintritt. Die Ruhestandphase eines Haushalts endet spéitestens im Alter J, welches die
maximale Lebensdauer eines Haushalts bezeichnet. Am Ende jeder Periode des Lebens-
zyklus stirbt ein exogen gegebener Anteil einer Alterskohorte, wobei 1);, die bedingte
Uberlebenswahrscheinlichkeit eines Haushalts im Alter j in der Periode s bezeichne.
Hingegen tritt in jeder Periode eine neue Generation von inlédndischen Agenten in die
Erwerbsphase ein, deren Kohortenstérke sich von derjenigen der Vorperiode um die
»,Geburtenrate“ bs; unterscheide. Dariiber hinaus veréndert sich die Bevolkerungsgrofie
und -struktur im Zeitablauf auch durch die Auswanderung ins und die Zuwanderung
von Haushalten aus dem Ausland, wobei im Folgenden allein die Nettozuwanderung
beriicksichtigt wird. 2 Die Bevolkerungsstruktur in der Periode s lisst sich beschreiben
durch einen Vektor ps = (pt1s, ..., 1ys), wobei pj, den Anteil der Haushalte im Alter j
an der Gesamtbevolkerung bezeichne. Gleichermaflen kann die Altersstruktur der Net-

3Die Beriicksichtigung der Migrationsstrome dient ausschlieBlich dazu, eine den Projektio-
nen des Statistischen Bundesamtes entsprechende Entwicklung der Bevolkerung zu generieren.
Hingegen wird im Folgenden nicht explizit zwischen ausldndischen und inldndischen Agenten
unterschieden. Vielmehr wird unterstellt, dass sich die aus dem Ausland zuwandernden Haus-
halte nicht von den gleichaltrigen inldndischen Haushalten unterscheiden. Eine explizite Unter-
scheidung zwischen inldndischen und ausldndischen Haushalten findet sich in Fehr, Halder, und
Jokisch (2004).



tozuwanderer durch einen Vektor mg = (mys,...,my,) abgebildet werden, wobei m
den Anteil der Nettomigranten im Alter j an der Gesamtbevolkerung bezeichne. Die

Bevolkerungsstruktur entwickelt sich dann im Zeitablauf entsprechend der Gleichung

Hs = (1 + b, 526, - . - aSJ—l,s)/ (Ms—l/(l + 773)) + ms, (1)

wobei 75 die Wachstumsrate der Gesamtbevolkerung bezeichne. Die Grofie der Gesamt-
bevolkerung in der Periode s sei schliellich mit P; und die Kohortenstérke der Genera-

tion j mit Pjs bezeichnet.

2.2. Haushalte

PRAFERENZEN Die Priferenzen der Haushalte hinsichtlich Konsum und Freizeit iiber
ihren verbleibenden Lebenshorizont werden abgebildet durch eine additive Erwartungs-

nutzenfunktion

J j—1
EUy =Y @ (H ¢k+1,t+k> uj (¢js:Ljs) (2)

j=i k=i
wobei s = t + j — 1, ¢js und lj; den Konsum von Giitern und Freizeit, 3 den aus
der reinen Zeitpraferenz resultierenden Diskontfaktor und Hi;} Yg+1,1+% die unbedingte
Uberlebenswahrscheinlichkeit bis zum Alter j fiir einen Haushalt im Alter i bezeichne.

Die Periodennutzenfunktion u(c, ) ist gegeben durch eine verschachtelte CES Funktion

1
u(e,l) = .

wobei ~ die intertemporale Substitutionselastizitit des Konsums zu unterschiedlichen
Zeitpunkten, p die intratemporale Substitutionselastizitit zwischen dem Konsum von

Giitern und Freizeit und « ein Maf fiir die Freizeitpriferenz des Haushalts bezeichne.

INDIVIDUELLE BUDGETRESTRIKTION Die Budgetrestriktion eines Haushalts ist gege-

ben durch

Cjs + Q41,541 = (1 + r)ajs + y‘;{}s + yé')s + bers + tc(cjs) + ty(gjs) + tsv(y;%’ yé)s) (3)



Die verfiigbaren Ressourcen einer Periode kénnen fiir den Konsum von Giitern oder die
Vermogensbildung verwendet werden. Neben dem Vermogen a;s zu Beginn der Periode
erhohen sich die Ressourcen um das in der Periode erzielte Einkommen, welches aus
verschiedenen Quellen resultiert: In jeder Periode erzielt der Haushalt Einnahmen 7,a;
aus dem in der Vergangenheit gebildeten Kapitalvermégen. Da weder inter-vivos Trans-
fers noch Erbschaften vor Beginn der Erwerbsphase beriicksichtigt werden, verfiigen die
Haushalte im Alter j = 1 {iber keinerlei Vermdogen, d.h. a1s = 0. Gleichermafien folgt aus
dem Fehlen eines Erbschaftsmotivs und der Sicherheit hinsichtlich der maximalen Le-
bensdauer, dass ein Haushalt im Alter J keine weiteren Ressourcen fiir die Vermogensbil-
dung aufwendet, d.h. aj41 641 = 0. Neben den Einkiinften aus Kapitalvermogen erzielt
ein Haushalt wihrend der Perioden seiner Erwerbsphase ein (Brutto-) Arbeitseinkommen
y;‘; = (hjs — ljs)ejwjs, wobei hjs die Zeitausstattung sowie hjs — ;5 das Arbeitangebot,
ej die durchschnittliche Humankapitalausstattung im Alter j und wj, den Bruttolohn
eines Agenten mit einer Humankapitalausstattung von eins bezeichne. Aufgrund der pa-
ritétischen Finanzierung der Sozialversicherungsbeitrige durch Arbeitgeber und -nehmer
héngt der Bruttolohn vom Alter des Haushalts ab und ist gegeben durch

Ws

1+¢ (7}”;) + TR+ Tf;)

(4)

Wjs =

wobei wy den Lohnsatz, ¢ den Arbeitgeberanteil an den Sozialversicherungsbeitrigen

rv kv
und 777, 7/

sicherung bezeichnen. Den Arbeiten von Auerbach und Kotlikoff (1987), Fehr (1999)

sowie T]p " die Beitragssiitze der Renten-, der Kranken- und der Pflegever-

und Fehr, Halder, und Jokisch (2004) folgend wird unterstellt, dass die Zeitausstattung
eines Agenten im Zeitablauf mit der Rate des Produktivitdtswachstums A zunimmt, d.h.
hjs = (1 + )\)hj,s_l.‘r’ Weiterhin wird unterstellt, dass der Haushalt sich mit dem Ein-

4Aufgrund des Mortalitéitsrisiko im Verlauf des Lebenszyklus kénnen allerdings unbeabsich-
tigte Erbschaften (accidental bequests) resultieren.

°Die Modellierung des produktivitiitssteigernden technischen Fortschritts in Form einer im
Zeitablauf zunehmenden Zeitausstattung ergibt sich aus der additiven Struktur der Perioden-
nutzenfunktion u(-,-). Hingegen wiirde die Modellierung des technischen Fortschritts als einer
sich im Zeitablauf verbessernden Produktionstechnologie die Wahl der Periodennutzenfunktion
auf eine Nutzenfunktion mit multiplikative Funktion des Cobb-Douglas-Typs beschrinken. Ein
Beweis dieses Resultats findet sich in King, Plosser, und Rebelo (1988).



tritt in die Ruhestandsphase von Arbeitsmarkt zuriickzieht, d.h. I;; = h;, fiir j > G
Als Ausgleich fiir das wegfallende Arbeitseinkommen erhélt der Haushalt wiahrend der
Perioden seiner Ruhestandsphase eine von seiner Erwerbsgeschichte abhéngende Brut-
torente yg»’s.(ﬁ Schliefllich erhélt ein Haushalt in jeder Periode einen Transfer beqs aus
den unbeabsichtigten Erbschaften der Vorperiode. Im Folgenden wird dabei unterstellt,
dass das Gesamterbschaftsvolumen einer Periode gleichméfig auf die Bevilkerung der
Folgeperiode verteilt wird. Im Gegensatz zum Zufluss aus diesen Einkunftsarten verrin-
gern sich die verfiigbaren Ressourcen eines Agenten um die in der Periode zu leistenden
Steuer- und Beitragszahlungen. Diese Abgaben an den Staat umfassen die Mehrwert-
steuerzahlung t(c;s) auf den Giiterkonsum, die Einkommensteuerschuld t¥(7;s) sowie
die Beitragszahlungen an die Renten-, Kranken- und Pflegeversicherung tS”(y;”s, y;’ <), WO-
bei y;, das steuerpflichtige Einkommen bezeichne. Im Gegensatz zur Einkommensteuer
héngt die Hohe des Gesamtsozialversicherungsbeitrags nur vom erzielten Arbeitseinkom-

men und der Rentenzahlung ab.”

2.3. Unternehmenssektor

Der Produktionssektor der Okonomie ist durch eine Vielzahl von Unternehmen cha-
rakterisiert, die sich untereinander im Wettbewerb befinden. Jedes dieser Unternehmen
produziere seinen OQutput geméf einer Produktionstechnologie mit konstanten Skalener-
tragen unter Einsatz der Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital. Dies impliziert, dass
sich der Unternehmenssektor der Okonomie durch eine aggregierte Produktionstechno-
logie mit konstanten Skalenertrigen beschreiben lisst, welche beschrieben sei durch eine

Cobb-Douglas Produktionsfunktion

AF (K4, Ng) = AKEN} ¢ (5)

6Neben den staatlichen Rentenzahlungen werden im Folgenden auch staatlichen Gesundheits-
und Pflegeausgaben betrachtet. Diese werden allerdings als reine Sachleistungstransfers beriick-
sichtigt und wirken sich somit nicht direkt auf die Budgetrestriktion der Haushalte aus.

"Die Darstellung des steuerpflichtigen Einkommens, der Mehrwert- und Einkommensteuer-
zahlungen sowie des Gesamtsozialversicherungsbeitrags findet sich in Abschnitt 2.4.



wobei K und N, die Einsatzmengen der Produktionsfaktoren Kapital und Arbeit, € die
Produktionselastizitdt des Kapitals und A einen Skalierungsparameter bezeichne. Der
Kapitalstock unterliegt im Zeitablauf der Abnutzung entsprechend einer Abschreibungs-

rate 6.

2.4. Staat

Die Staatsausgaben setzen sich zusammen aus den staatlichen Konsumausgaben Gy fiir
die Bereitstellung 6ffentlicher Giiter, den Zinszahlungen auf die explizite Staatsschuld B,
Zur Finanzierung dieser Ausgaben erhebt der Staat eine proportionale Mehrwertsteuer
auf den Giiterkonsum sowie eine progressive Einkommensteuer. Sind die Steuereinnah-
men nicht ausreichend um den Finanzbedarf zu decken, so kann der Staat sich zusétzliche
Finanzmittel am Kapitalmarkt beschaffen, um sein Defizit im Umfang A Bs41 zu decken.

Die Budgetrestriktion des Staates in der Periode s ist folglich gegeben durch
ABsy1 = Bsy1 — Bs =rsBs + Gs — Tsc - TSY7 (6)

wobel

J
TE =) Pist(c)s) (7)
j=1
das Aufkommen der Mehrwertsteuer und

J
Tsy = Z Pjsty(gjs) (8)
j=1

das Aufkommen der Einkommensteuer bezeichne.

DiE MEHRWERTSTEUER Entsprechend der proportionalen Ausgestaltung der Umsatz-

steuer in Deutschland ist die Mehrwertsteuerlast eines Haushalts gegeben durch
t(cjs) = T3¢, (9)

wobei 7$ den Mehrwertsteuersatz bezeichne.



DIiE EINKOMMENSTEUER Den Arbeiten von Fehr (1999) und Fehr, Halder, und Jo-
kisch (2004) folgend wird die Einkommensteuer als eine duale Einkommensteuer mit
einem progressiven Steuertarif auf Einkiinfte aus Arbeit und Rentenleistungen sowie ei-
ner proportionalen Kapitalertragssteuer auf Einkiinfte aus Kapitalvermogen modelliert.
Fiir die progressiv besteuerten Einkiinfte wird als Annéherung an das deutsche Einkom-

mensteuerrecht unterstellt, dass das steuerpflichtige Einkommen gegeben ist durch
Jjs = max(yjy, — dy’,0) + sy, — djs.

Der Gesamtbertrag der progressiv besteuerten Einkiinfte setzt sich zusammen aus dem
Arbeitseinkommen abziiglich einer Werbungskostenpauschale d¥ und einem Anteil 1)
der Einkiinfte aus Rentenleistungen. Das zu versteuernde Einkommen entspricht schlief3-
lich dem Gesamtbetrag der Einkiinfte abziiglich der Sonderausgaben in Zusammenhang
mit der Alters- und Gesundheitsvorsorge in Hohe von dj,. Fiir die progressiv besteuerten
Einkiinfte wird als Approximation an die Moglichkeit des Ehegattensplittings unterstellt,

dass die Einkommenssteuerschuld des Haushalts gegeben ist durch

H(gjs) =T (Yjs) - (10)

Hingegen entspricht das steuerpflichtige Kapitaleinkommen ¢ den positiven Einkiinften
aus Kapitalvermogen oberhalb eines Sparerfreibetrags dj, d.h. §" = max(rjsa;s — d*,0),

wobei 7/ den proportionalen Kapitalertragsteuersatz bezeichne.

DiE RENTENVERSICHERUNG Geméfl der institutionellen Ausgestaltung der gesetzli-
chen Rentenversicherung (GRV) in Deutschland wird eine nach dem Umlageverfahren
organisierte Rentenversicherung betrachtet. Es wird unterstellt, dass die Rentenversiche-
rung in jeder Periode einen ausgeglichenen Etat anstrebt und hierzu den durchschnitt-
lichen Beitragssatz entsprechend anpasst. Bezeichne RB; die Rentenausgaben und RYj
die Beitragsbemessungsgrundlage der Rentenverischerung, so ist der durchschnittliche

Beitragssatz der Periode s gegeben durch

RB
=3 11
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Analog zur paritétischen Finanzierung der Sozialversicherungsbeitrige durch die Arbeit-
geber und -nehmer leistet die Rentenversicherung fiir die Rentenbezieher den Arbeitge-
beranteil an die Kranken- und Pflegeversicherung. Die Ausgaben der Rentenversicherung

sind folglich gegeben durch

J
RB; = ijs [1—!—(;5(7’}?—!—7';’:)] y?s. (12)
j=1

Entsprechend der gesetzlichen Regelungen werden Beitrige zur Rentenversicherung nur
bis zur Hohe einer Beitragsbemessungsgrenze erhoben. Als Approximation an die der-
zeit geltende Beitragsbemessungsgrenze wird unterstellt, dass diese dem Doppelten des
durchschnittlichen Arbeitsentgelts entspricht. Die Beitragsbemessungsgrundlage der Ren-
tenversicherung ist entsprechend gegeben durch

J

RY; = Pj;min (y%,29"), (13)
j=1

und der individuelle Beitragssatz des Haushalts im Alter j durch

T

mj¢ = 75min (1,25Y /y¥.) | (14)

wobel y¥ = (Zgil ,ujsy;»”s) / <Z;i1 ,ujs) das durchschnittliche Arbeitsentgelt bezeichne.

Das Bruttorentenniveau eines Rentnerhaushalts bestimmt sich geméf
Yis = ZARsepjs, (15)

wobei Z den Zugangsfaktor, ARy den aktuellen Rentenwert und ep;, die wéhrend der
Erwerbsphase akkumulierten Entgeltpunkte bezeichne. Die einem Haushalt in einer Pe-
riode angerechneten Entgeltpunkte entsprechen dabei dem Verhéltnis seines Arbeitsein-
kommens zur Beitragsbemessungsgrenze. Folglich entwickeln sich die personlichen Ent-
geltpunkte im Zeitablauf geméfl der Bewegungsgleichung
_ _ Jepj—1,s—1 +min (y}"s/ﬂéua?) , fiir j < G
epjs = =g (16)
epj—1,5—1 fir j >

wobei epys = 0 gilt.
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Hingegen entwickelt sich der aktuelle Rentenwert im Zeitablauf entsprechend der im
Gesetz zur Sicherung der nachhaltigen Finanzierungsgrundlagen der gesetzlichen Ren-

tenversicherung beschlossenen Anderung der Rentenanpassungsformel geméf der Glei-

gs—l 1- AVAS—I - 7—5—1 RQs—l
AR, = AR,_,” 1 1, 17
Y1 AVA, 5 — T, RQ, )T (17)

wobei AV A, den Altersvorsorgeanteil, RQ)s; den Rentnerquotienten und « einen Gewich-

chung

tungsparameter fiir die Verinderung des Renterquotienten bezeichne.

DiE KRANKEN- UND PFLEGEVERSICHERUNG Analog zur Rentenversicherung wird geméaf
der institutionellen Ausgestaltung der gesetzlichen Krankenversicherung (GKV) bzw.
der sozialen Pflegeversicherung (SPV) in Deutschland eine nach dem Umlageverfahren
organisierte Kranken- bzw. Pflegeversicherung betrachtet, welche in jeder Periode einen
ausgeglichenen Etat anstrebt und hierzu den durchschnittlichen Beitragssatz der laufen-
den Periode entsprechend anpasst. Bezeichne K B, die Leistungsausgaben und K'Yy die
Beitragsbemessungsgrundlage, so ist der durchschnittliche Beitragssatz der Krankenver-
sicherung in der Periode s gegeben durch

w K DBs

= ) 18
= (18)
Die Leistungsausgaben der Krankenversicherung sind dabei gegeben durch
J
KB, =Y P, (19)
j=1

wobei c;“;’ die durchschnittlichen Leistungsausgaben fiir einen Haushalt im Alter j be-
zeichne. Ahnlich der GRV werden Beitrége zur GKV nur bis zur Hohe einer Beitrags-
bemessungsgrenze erhoben. Im Falle der GKV entspricht diese 75 Prozent der Beitrags-
bemessungsgrenze der GRV, also etwa dem Anderthalbfachen des durchschnittlichen
Arbeitsentgelts. Beitrage zur Krankenversicherung fallen dabei auch auf die Rentenzah-
lungen der GRV an, so dass die Beitragsbemessungsgrundlage der Krankenversicherung

gegeben ist durch

J
j=1
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und der individuelle Beitragssatz des Haushalts im Alter j durch
= b min (151,552 / (i + o) ) - (21)

Analog gilt fiir den durchschnittlichen Beitragssatz der Pflegeversicherung

o _ PBs
S P}/s’

(22)

wobei PB; die Leistungsausgaben und PY; die Beitragsbemessungsgrundlage der Pfle-

geversicherung bezeichne. Die Pflegeausgaben sind dabei gegeben durch

JsCiso

J
PB,=> P (23)
j=1

wobei ci’;’ die durchschnittlichen Pflegeausgaben fiir einen Haushalt im Alter j bezeichne.
Da die Beitragsbemssungsgrenze der SPV mit derjenigen der GKV iibereinstimmt, ist

die Beitragsbemessungsgrundlage der Pflegeversicherung gegeben durch
J
PY, = KY, = ZPjsmin <y;-’;—|—y§-’s;1,5g;”) , (24)
j=1

und der individuelle Beitragssatz des Haushalts im Alter j durch

Tj.’: = 77" min (1,1, 57 /y;fg) ) (25)

DER GESAMTSOZIALVERSICHERUNGSBEITRAG Der Gesamtsozialversicherungsbeitrag

eines Haushalts ist somit gegeben durch

(Y Yjs) = ¢ [T}? Yo+ (Tf;’ +Thy ) <y§”5 + yﬁ’s)} : (26)

3. KALIBRIERUNG UND DATENBASIS

Als Basisjahr fiir die Simulation des Modells wird das Jahr 2005 zugrundegelegt. Soweit
nicht anders vermerkt, wurden die im Folgenden zur Kalibrierung des Modell herange-
zogenen Daten den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen des Statistischen Bundes-

amtes (2008c) entnommen. Fiir die Umrechnung aller monetiren Groflen im Modell in
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entsprechende €-Betrige des Jahres 2005 wurde die nominale Bruttowertschopfung pro
Kopf der iiber 20-jahrigen Bevolkerung in Hohe von 30.800 € sowie im Falle aggregier-
ter Variablen eine Bevolkerungsgrofie von 65,8 Mio. Personen, entsprechend der iiber

20-jdhrigen Bevolkerung zum 31.12.2004, zugrundegelegt.

DEMOGRAFIE Fiir die maximale Lebensdauer J wurde einem Alter von 100 Jahren
entsprechend ein Wert von 81 gewiihlt. Fiir den Beginn der Ruhestandsphase j% er-
gibt sich entsprechend dem durchschnittlichen Zugangsalter fiir eine Altersrente von 63
Jahren im Jahr 2005 (Deutsche Rentenversicherung, 2007a) im Modell ein Wert von
44. Die Bevolkerungsentwicklung wihrend des demografischen Ubergangs basiert auf ei-
ner Bevolkerungsprojektion gem#f dem in Bonin (2001) beschriebenen demografischen
Modell.® Im Basisjahr 2004 wurde der Bevilkerungsprojektion der Bevolkerungsstand
am 31.12.2003 aus dem Statistischen Jahrbuch 2004 (Statistisches Bundesamt, 2004)
zugrundegelgt.” Die Daten zur altersspezifischen Fertilitit stammen aus Statistisches
Bundesamt (2006b), zur Mortalitdt aus der offiziellen Sterbetafel 2003/2005 des Sta-
tistischen Bundesamtes (2006d) sowie zur Nettozuwanderung aus Statistisches Bundes-
amt (2007a). Hinsichtlich der zukiinftigen Entwicklung dieser Parameter bis zum Jahr
2050 wurden die Annahmen der 11. koordinierten Bevolkerungsvorausberechnung fiir
Deutschland aus (Statistisches Bundesamt, 2006a) unterstellt. Fiir den Zeitraum nach
2050 wird hingegen unterstellt, dass die demografischen Parameter konstant auf dem
jeweiligen Wert des Jahres 2050 verbleiben, so dass die Bevolkerungsstruktur langfristig
wieder in einen stationéren Zustand iibergeht.!? Fiir den gesamten Projektionszeitraums
wird eine konstante, dem heutigen Niveau entsprechende, Gesamtfruchtbarkeitsrate von
1,4 sowie eine konstante Verteilung der altersspezifischen Fertilitidt unterstellt. Fiir die
Lebenserwartung neugeborener Ménner (Frauen) wird ein Anstieg von 75,9 (81,5) Jah-

ren in 2004 auf 83,5 (88,0) Jahren in 2050 unterstellt. Schliefilich wird ein Anstieg des

8Das demografische Modell von Bonin (2001) liegt auch den Generationenbilanzierungsstudien
von Raffelhiischen, Hagist, und Moog (2008) und Hagist (2008) zugrunde.

9Dem Basisjahr 2005 des Simulationszeitraums wird folglich eine projizierte Bevolkerung
zugrundegelegt.

10
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Jahr
2005 2020 2030 2040 2050

Gesamtbevolkerung (in Mio. Personen)
Modell 82,6 822 81,0 789 76,3
Offiziell 82,4 81,3 798 77,3 74,0

20- bis unter 65-jéhrige (in Mio. Personen)
Modell 50,4 489 44,3 40,6 38,7
Offiziell 50,1 50,0 442 411 39,1

65-jéhrige und Altere (in Mio. Personen)
Modell 154 188 221 239 232
Offiziell 159 18,6 222 238 235

Altenquotient (65+/20 bis unter 65)
Modell 305 384 50,0 59,0 598
Offiziell 31,7 380 503 580 60,1

TABELLE 1: Bevolkerungsprojektion bis 2050

Nettozuwanderungssaldos von 50.000 Personen in 2006 auf ein langfristiges Niveau von
200.000 Personen in 2010 angenommen.!! Fiir die Jahre 2004 und 2005 wird hingegen
der tatséchliche Nettowanderungsslado von 82.500 bzw. 79.000 Personen zugrundegelegt.
Die Implikationen des demografischen Modells fiir die Bevilkerungsentwicklung sind in
Tabelle 1 dargestellt. Unter den Annahmen der 11. koordinierten Bevolkerungsprojek-
tion nimmt die Bevolkerungsgrofle entsprechend des demografischen Modells von 82,5
Mio. Personen in 2005 auf 76,3 Mio. Personen in 2050 ab. Der Wert fiir 2050 liegt damit
leicht iiber dem in Statistisches Bundesamt (2006a) ausgewiesenen offiziellen Wert von
74,0 Mio. Personen. Die Uberschitzung der Gesamtbevélkerung ist dabei massgeblich
auf die Uberschiitzung der unter 20-jihrige Bevolkerung zuriickzufiihren. Wihrend das
demografische Modell zwischen Ménnern und Frauen diskriminiert, wird diese Unter-
scheidung im Simulationsmodell nicht abgebildet. Den demografischen Parametern des
kalibrierten Modells wurden deshalb die mit den Bevolkerungsanteilen von Frauen und
Ménnern gewichteten Durchschnitte zugrundegelegt. Die Kalibrierung der demografi-
schen Parameter ist in Tabelle 2 zusammengefasst.

HFiir den Zeitraum nach 2050 werden hingegen konstante altersspezifische Nettozuwnade-
rungsraten unterstellt. Der Nettozuwanderungssaldo entwickelt sich dann folglich geméfl der
Bevolkerungsgrofle.
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Parameter Wert  Beschreibung

J (100) maximales Lebensalter

.R . .

j 44 (63) Renteneintrittsalter

bs Tab. 8 (Anhang A) , Fertilititsrate®

Yis Tab. 9 (Anhang A) bedingte Uberlebenswahrscheinlichkeit
M Tab. 9 (Anhang A) altersspezifische Migrationsrate

TABELLE 2: Demografische Parameter

HAUSHALTE Entsprechend einer jahrlichen Zeitpriferenzrate von 2 Prozent wurde fiir
den Diskontfaktor § ein Wert von 0,975, fiir die intertemporale Substitutionselastizitit
v entsprechend Auerbach und Kotlikoff (1987) ein Wert von 0,25 und fiir die intra-
temporale Substitutionselastizitit p geméf Fehr (1999) ein Wert von 0,7 unterstellt.
Dem Ansatz von Cooley und Prescott (1995) folgend wurde die Freizeitpriferenz o
so kalibriert, dass das durchschnittliche Arbeitsangebot in etwa dem Anteil der Er-
werbstatigkeit am Zeitbudget der Haushalte in den Daten entspricht. Gemifl der Zeit-
budgeterhebung 2001/2002 des Statistischen Bundesamtes (2006e) ergibt sich fiir die
Altersgruppe der 18 bis 64-jahrigen dabei ein durchschnittlicher Anteil der Erwerbstétig-
keit in Hohe von 25,6 Prozent des verfiigharen Zeitbudgets.'? Ein hoherer Anteil von
28,6 Prozent ergibt sich hingegen wenn die Ergebnisse von Schettkat (2003) zur durch-
schnittlichen Wochenarbeitszeit von Méannern und Frauen in der Altersgruppe der 18
bis 64-jahrigen verwendet werden. Entsprechend dieser beiden Schitzungen zum Anteil
der Erwerbstétigkeit wurde der Freizeitpréiferenzparameter so gewéahlt, dass die durch-
schnittlichen Arbeitsstunden fggg5 im Ausgangsgleichgewicht einem Anteil von etwa 27
Prozent entsprechen. Dies impliziert einen Wert von 3,1 fiir a. Fiir die Humankapital-
ausstattung e; wurde das von Fehr (1999) geschétzte Humankapitalprofil des dritten
(Lebenszyklus-)Einkommensquintils zugrundegelegt. Dieses Humankapitalprofil ist ge-

12Im Einzelnen wurden dabei die Zeitbudgets der Altersgruppen der 18 bis 29-jahrigen, der
30 bis 44-jahrigen und der 45 bis 64-jahrigen zugrundegelegt. Die Anteile der Erwerbstétig-
keit fiir diese Altersgruppen wurden dann mit dem jeweiligen Anteil an der Bevolkerung
der 18 bis 64-jihrigen im Jahr 2002 (Statistisches Bundesamt, 2004) gewichtet. Dem An-
satz von Cooley und Prescott (1995) folgend wurde das verfiighbare Zeitbudget als 24 —
Zeitaufwand fiir den personlichen Bereich berechnet, wobei letzterer den Zeitaufwand fiir Schla-
fen, Essen und Trinken, etc. umfasst und durchschnittlich 10,8 Stunden betragt.
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Parameter Wert  Beschreibung

Jé] 0,975 Diskontfaktor

~ 0,7 Intertemporale Substitutionselastizitét
p 0,25 Intratemporale Substitutionselastizitéit
A 1,3 Produktivitdtswachstumsrate

« 3,1 Freizeitpréferenz

e; Fehr (1999) Humankapitalprofil

>
S0
»

1 Zeitausstattung

TABELLE 3: Haushaltparameter

geben durch e; = exp(ko + K1j + K1j2), wobei Ko =1,3, £1=0,049 und ro=-0,00075.
Schliellich wurde fiir den Parameter A entsprechend der durchschnittlichen Wachstums-
rate des realen BIP im Zeitraum zwischen 1991 und 2006 ein Wert von 1,3 Prozent

unterstellt. Die Kalibrierung der Haushaltsparameter ist in Tabelle 3 zusammengefasst.

PRODUKTIONSTECHNOLOGIE Die Hohe des Kapitalstocks im Ausgangsgleichgewicht
des Basisjahres 2005 wurde so gewahlt, dass der Kapitalkoeffizient einem Wert von 3,4
entsprechend dem Durchschnitt im Zeitraum 1991 bis 2006 entspricht. Der Kapitalkoef-
fizient in den Daten wurde als Verhéltnis des Nettoanlagevermoégens zu Wiederbeschaf-
fungspreisen zur Bruttowertschopfung berechnet. Fiir die Produktionselastizitéit des Ka-
pitalstocks e wurde Cooley und Prescott (1995) folgend ein Wert von 0,32 unterstellt.
Dieser Wert entspricht dem durchschnittlichen Anteil der privaten Kapitaleinkommen
am Bruttonationaleinkommen im Zeitraum 1991 bis 2003. Gem&f} des durchschnittlichen
Anteils der Abschreibungen an der Bruttowertschopfung von 16 Prozent im Zeitraum
1991 bis 2006 wurde fiir die Abschreibungsrate § ein Wert von 0,05 zugrunde gelegt.'?
Der Skalierungsparameter A wurde so gewéhlt, dass der Lohnsatz wyggs im Basisjahr
auf einen Wert von 1 normalisiert ist. Die Kalibrierung der Parameter der Produktions-
technologie ist in Tabelle 4 zusammengefasst.

13Bezeichnet D = §K die Abschreibungen, so ist die Abschreibungsrate gegeben durch

_ DJY

= Ry

Unter Zugrundelegung der Werte aus den Daten ergibt sich hieraus ein Wert von ungefiahr 0,05.
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Parameter Wert  Beschreibung

K2005 6.893 Mrd. € Kapitalstock in 2005 (K2005/Yv2005 23,4)
« 0,32 Produktionselastizitdt des Kapitals

) 0,05 Abschreibungsrate (60 K/Y =0,16)

A 0,83  Skalierungsparameter (wagps = 1)

TABELLE 4: Parameter der Produktionstechnologie

STAAT Fiir das Verhéltnis G/Y wurde wihrend des Simulationszeitraums entspre-
chend des Anteils der staatlichen Konsumausgaben zur Bruttowertschépfung im Basis-
jahr 2005 ein konstanter Wert von 13 Prozent unterstellt.!* Gleichermafen wird fiir das
Verhéltnis B/Y ein konstanter Wert von 69 Prozent unterstellt. Dieser Wert entspricht
dem Verhéltnis der Schulden der offentlichen Haushalte am 31.12.2004 (Statistisches
Bundesamt, 2007b) zur Bruttowertschopfung des Jahres 2005. Der progressive Steuer-
tarif T'(-) entspricht dem deutschen Einkommensteuertarif des Jahres 2005. Der diesem
Tarif entsprechende Verlauf der Grenz- und Durchschnittssteuersitze ist in Abbildung 1

dargestellt.

Im Basisjahr 2005 wurden fiir die Werbungskosten di,; und die Sonderausgaben dagos
entsprechend dem jeweiligen Median des Jahres 2004 pauschale Betrdge von 1.500€
bzw. 3.900€ (Statistisches Bundesamt, 2008b) unterstellt. Fiir den Sparerfreibetrag
d395 wurde auf Basis des Medians in 2002 ein pauschaler Betrag von 1.700 € zugrun-
degelegt (Statistisches Bundesamt, 2006c).!5 Der Besteuerungsanteil der Renten steigt
entsprechend des im Alterseinkiinftegesetz beschlossenen Ubergangs zur nachgelagerten
Besteuerung von 50 Prozent fiir den Rentenzugang und -bestand des Basisjahres 2005 bis

14Von den Konsumausgaben des Staates gemifi VGR wurden die Ausgaben fiir soziale Sach-
leistungen sowie die Verwaltungsausgaben der GKV und der SPV abgezogen.

15Da die schleichende Steuerprogression regelmiifiige Anpassungen eines nominal fi-
xierten Steuertarifs bedingt, wird implizit ein realindexierter Steuertarif unterstellt. Die
Werbungskosten- und die Sonderausgabenpauschale, der Sparerfreibetrag sowie die nominal fi-
xierten Eckwerte des Steuertarifs 2005 nehmen im Zeitablauf folglich mit der Rate des allgemei-
nen Produktivitdtsfortschritts A zu. Empirische Evidenz fiir Anpassungen des Einkommensteuer-
tarifs zur Kompensation der schleichenden Steuerprogression finden beispielsweise Gouveia und
Strauss (1994) in einer Analyse des effektiven Steuertarifs in den USA. Fiir Deutschland findet
Sieg (2000), dass die Steuerreform 1986,/88/90 keine nennenswerte Auswirkung auf die effektive
Grenzsteuerbelastung verheirateter Ménner hatte.
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Steuersatz

= = Durchschnittsteuersatz

Grenzsteuersatz

0 10000 20000 30000 40000 50000 60000 70000 80000

zu versteuerndes Einkommen in €

ABBILDUNG 1: Einkommensteuertarif 2005

zum Jahr 2040 auf 100 Prozent. Fiir den Steuersatz der Kapitalertragssteuer 7" wurde
in Anlehnung an Fehr, Halder, und Jokisch (2004) ein Wert von 14 Prozent unterstellt.
Hingegen passt sich der Mehrwertsteuersatz 7¢ wahrend des Simulationszeitraums so
an, dass die staatliche Budgetrestriktion in jeder Periode erfiillt ist. Fiir den Arbeit-
geberanteil an den Sozialversicherunsgbeitrigen wird entgegen der gesetzlichen Grund-
lagen ein einheitlicher Wert von 50 Prozent unterstellt.'® Dem aktuellen Rentenwert
AR5 zu Beginn der Simulationsperiode wurde der in Deutsche Rentenversicherung
(2007a) ausgewiesene Wert des Jahres 2005 von monatlich 26 € fiir West-Deutschland
zugrunde gelegt. Fiir den Zugangsfaktor Z wird entsprechend dem unterstellten Renten-

16 Abweichend von der paritéitischen Finanzierung der Sozialversicherungsbeitrige wurde durch
das Gesetz zur Modernisierung der gesetzlichen Krankenversicherung ein allein von den Arbeit-
nehmern und den Rentnern zu leistender Sonderbeitrag an die GKV von 0,9 Prozentpunkten
eingefiihrt. Dariiber hinaus miissen Rentner seit dem 1. April 2004 den Pflegeversicherungsbei-
trag in voller Hohe selbst tragen.
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zugangsalter von 63 Jahren ein Wert von 0,928 zugrunde gelegt.!” Gemifl der aktuellen
Gesetzeslage wurde fiir den Parameter « im Nachhaltigkeitsfaktor ein Wert von 0,25
und fiir den Altersvorsorgeanteil AV Asgos im Basisjahr 2005 ein Wert von 1,5 Prozent
unterstellt. Letzterer steigt im Referenzszenario entsprechend dem gesetzlichen Status
Quo in Schritten von 0,5 Prozentpunkten bis zum Jahr 2010 auf einen Wert von 4,0
Prozent. Die Kalibrierung der Steuer- und Sozialversicherungsparameter ist in Tabelle

5 zusammengefasst.

Parameter Wert  Beschreibung

G/Y 0,13  Verhiltnis der staatlichen Konsumausgaben zum Output
B/Y 0,69 Verhiltnis der Staatsschulden zum Output

T(-) Abb. 1 Einkommensteuertarif 2005

7" 0,14 Kapitalertragsteuer

5005 1.500€ Werbungskosten

d3005 1.700€ Sparerfreibetrag

d2005 3.900€ Sonderausgaben

Uy 0,5,...,1,0 Besteuerungsanteil der Renten

10) 0,5 Arbeitgeberanteil am Sozialversicherungsbeitrag
e 0,25 Gewichtungsparameter (Nachhaltigkeitsfaktor)
AV Ay 0,015,...,0,04 Altersvorsorgeanteil

ARs005 26 € pro Monat Aktueller Rentenwert in 2005

TABELLE 5: Steuer- und Sozialversicherungsparameter

Fiir den altersspezifischen Verlauf der Leistungsausgaben der Kranken- und Pflegever-

sicherung wurde unterstellt, dass dieser gegeben ist durch:

0 = exp(ko + k1j + k272 /100 + k353 /1000)

kv
J
" = exp(po + k1j + p2j* /100 + pj® /1000 + paj* /10000).

Fiir die Schitzung der Koeflizienten ko,...,ks und pg,...,ps wurden die Leistungs-
ausgabenprofile der GKV und der SPV aus Raffelhiischen, Hagist, und Moog (2008)
herangezogen.'® Die geschitzten Werte fiir die Koeffizienten des Gesundheits- und des

1"Fiir jedes Jahr um das der Renteneintritt vor dem gesetzlichen Renteneintrittsalter von 65
Jahren erfolgt betrégt der Rentenabschlag 3,6 Prozent.

18Das von Raffelhiischen, Hagist, und Moog (2008) bestimmte Leistungsausgabenprofil der
GKYV basiert auf Daten des Bundesversicherungsamts zum Risikostrukturausgleich 2006. Dem
Leistungsausgabenprofil der SPV liegen Daten des Bundesministeriums fiir Gesundheit zur al-
tersspezifischen Pflegewahrscheinlichkeit zugrunde.
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Parameter

0 1 2 3 4
k; 6,7067 -0,0027 0,0944 -0,0075 —
i 3,9514 -0,0214 -0,0173  0,0463 -0,0040

TABELLE 6: Parameter der Gesundheits- und Pflegeausgabenprofile

Pflegeausgabenprofils sind in Tabelle 6 aufgefiihrt.

Im Ausgangsgleichgewicht des Basisjahres 2005 wurden die beiden Profile so skaliert,
dass die aggregierten Leistungsausgaben der Kranken- und der Pflegeversicherung im
Basisjahr 2005 einem Anteil an der Bruttowertschépfung von 7,2 bzw. 0,9 Prozent
entsprechen. Hingegen wird wihrend des demografischen Ubergangs unterstellt, dass
die Gesundheits- und Pflegeausgaben mit der Rate des allgemeinen Produktivitétsfort-
schritts A zunehmen. Die Kalibrierung der Steuer- und Sozialversicherungsparameter ist

in Tabelle 5 zusammengefasst.

4. ERGEBNISSE FUR DAS REFERENZSZENARIO IM BASISJAHR 2005

Im folgenden Abschnitt werden die Implikationen des Simulationsmodells fiir das Basis-

jahr 2005 und wihrend des demografischen Ubergangs dargestellt.

4.1. Das Basisjahr 2005

Tabelle 7 fasst die Implikationen des Modells fiir das Basisjahr 2005 zusammen.!? Kon-
zentriert man sich zunéichst auf die gesamtwirtschaftlichen Aggregate zur Verwendung
des Bruttoinlandsprodukts im ersten Teil der Tabelle, so ist ersichtlich, dass das Modell
im Ausgangsgleichgewicht die wesentlichen Fakten des Jahres 2005 annéhernd repliziert.
Sowohl die staatlichen Gesundheits- und Pflegeausgaben als auch die Konsumausgaben
des Staates werden als Anteil am BIP nahezu exakt abgebildet. Gleichermaflen entspre-
chen auch die privaten Konsumausgaben und die Bruttoinvestitionen anndhernd den

YF{ir den Vergleich zwischen Modell und Daten wurden, sofern nicht anderweitig vermerkt,
die Werte der entsprechenden Groflen der VGR, entnommen.
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Daten, wobei erstere iiber- und letztere unterschétzt werden.

Zur Charakterisierung des Staatssektors sind in Tabelle 7 zudem die Implikationen des
Modells fiir die wesentlichen Kennziffern der Steuerpolitik und der Sozialversicherun-
gen dargestellt. Insgesamt wird das Niveau der Steuereinnahmen deutlich unterschétzt,
wihrend die Struktur des Steuereinnahmen, d.h. die Verteilung auf Giiter- und Einkom-
mensteuern, annidhernd abgebildet werden kann. Die Unterschéitzung des Gesamtsteu-
eraufkommens und des Aufkommens der Giitersteuern ist darauf zuriickzufiihren, dass
auf der Ausgabenseite des Staates lediglich die staatlichen Konsum- und Zinsausgaben
beriicksichtigt werden, die monetéren Sozialleistungen, die sozialen Sachleistungen, die
Investitionsausgaben des Staates sowie der Bundeszuschuss an die Rentenversicherung
hingegen unberiicksichtigt bleiben. Entsprechend fillt der Finanzierungsbedarf des Staa-
tes zu gering aus. Das geringe Aufkommen der Einkommensteuer ist hingegen im Wesent-
lichen auf die alleinige Betrachtung eines Durchschnittshaushalts zuriickzufithren. Hier-
durch wird nicht nur die Verteilung der (zu versteuernden) Einkommen unzureichend
abgebildet, sondern, wie anhand der Kennziffern der Steuerpolitik ersichtlich, angesichts
des progressiven Tarifverlaufs auch das Aufkommen der Einkommensteuer insgesamt un-
terschétzt. Dies spiegelt sich auch in den geringen Grenz- und Durchschnittssteuersétzen

wider.

Vergleichsweise gut werden hingegen die Rentenausgaben abgebildet, wihrend die bei-
tragspflichtigen Einnahmen aller drei Sozialversicherungszweige deutlich iiberschétzt
werden. Wie im Falle der Einkommensteuer ist dies mafigeblich auf die Betrachtung ei-
nes Durchschnittshaushalts zuriickzufithren. Ahnlich der Einkommensteuer werden hier-
durch, angesichts der Beitragsbemessungsgrenzen in den Sozialversicherungen, die bei-
tragspflichtigen Einnahmen der oberen Einkommensquantile iiberschitzt.?? Zum ande-
ren wird, durch die Vernachlidssigung der gesetzlichen Regelungen zur Versicherungsfrei-
heit, der sozialversicherungspflichtig versicherte Personenkreis im Modell iiberschétzt.
Als Folge der hohen beitragspflichtigen Einnahmen sind im Vergleich zu den Daten ge-

20F{ir die unterstellte Kalibrierung erzielt der Durchschnittshaushalt selbst im Maximum des
Einkommensprofils stets ein Arbeitseinkommen unterhalb der Beitragsbemessungsgrenzen.



Parameter Beschreibung Modell Daten
Gesamtwirtschaftliche Aggregate (in % des BIP)
C Privater Konsum 59,8 58,5
cH Gesundheitsausgaben 6,8 6,4
cr Pflegeausgaben 0,8 0,8
I Bruttoinvestitionen 20,4 22,1
G Konsum des Staates 12,2 12,1
Steueraufkommen (in % des BIP)
T Gesamtsteueraufkommen 14,1 22,4
TY Einkommensteuer 8,0 9,8
T¢ Giitersteuern 6,1 9,7
Kennziffern der Einkommensteuer
7 zu versteuerndes Einkommen 19.900€ 30.200€’
tv festgesetzte Einkommensteuer 2.700€  6.300€®
TYe Durchschnittssteuersatz 13,5%¢ 18,0%¢
FYm Grenzsteuersatz 26,7%¢ 30,2%¢
T¢ Mehrwertsteuersatz 11,3% 16,0%
FEinnahmen und Ausgaben der Sozialversicherungen (in % des BIP)
RY Beitragspflichtige Einnahmen der RV 55,4 33.,6¢
KY Beitragspflichtige Einnahmen der KV 65,3 43,27
PY Beitragspflichtige Einnahmen der PV 65,3 43,27
RB Rentenausgaben (inkl. KV/PV Beitriige) 10,5 10,4
Beitragssdtze der Sozialversicherungen (in %)
T Rentenversicherungsbeitrag 19,0 19,5
kv Krankenversicherungsbeitrag 10,4 14,3
TP Pflegeversicherungsbeitrag 1,3 1,7
FEinkommen nach Quellen (in €)
yv Einkommen aus Arbeit 25.800 26.5009
y" Einnahmen aus Kapitalvermogen 5.700 4.000"
yP Rentenbetrag 12.600 9.500 *
Faktorpreise
r Realzins 4,4% 4,2%

¢Die privaten Konsumausgaben gemafl VGR wurden im Umfang der monetéren Sozialleistungen
der Gesetzlichen Kranken- und der Sozialen Pflegeversicherung verringert, da diese als Teil der
Gesundheits- und Pflegeausgaben erfasst wurden.

bStatistisches Bundesamt (2008b)

“Bezogen auf alle Steuerpflichtigen mit einer positiven Einkommensteuerschuld.

dDurchschnittlicher Grenz- bzw. Durchschnittssteuersatz der Lohnsteuer aus Boss und Elendner
(2003).

¢Summe der versicherten Jahresentgelte gemifl Deutsche Rentenversicherung (2007b)

/Bundesministerium fiir Gesundheit (2008).

9Bruttolohne und -gehélter.

hStatistisches Bundesamt (2008a).

‘Eigene Berechnung auf Basis des Rentenbetrags der Renten wegen Alters aus Deutsche Renten-
versicherung (2006).

JRealer Kapitalmarktzins im Zeitraum 1961:1 bis 2001:1 aus Deutsche Bundesbank (2001).

TABELLE 7: Benchmarkmodell im Jahr 2005

22



23

ringere durchschnittliche Beitragssitze ausreichend um die Ausgaben der Kranken- und
der Pflegeversicherung zu finanzieren. Aufgrund der Aquivalenz zwischen Beitragszah-
lungen und Rentenhohe hat die Uberschétzung der beitragspflichtigen Einnahmen im
Falle der Rentenversicherung hingegen nur einen geringeren Einfluss auf die Hohe des

Beitragssatzes.?!

Schliellich sind in Tabelle 7 auch die Implikationen fiir die Einkommen der privaten
Haushalte und den realen Kapitalmarktzins dargestellt. Im Vergleich zu den Brut-
tolohnen und -gehéltern je Arbeitnehmer geméfl VGR werden die Einkommen aus Ar-
beit leicht tiberschétzt, wobei die VGR-~Zahlen allerdings nicht das Arbeitseinkommen
der Selbststdndigen beinhalten. Gleichermaflen werden auch die Einnahmen aus Ka-
pitalvermogen im Vergleich zu den Ergebnissen der laufenden Wirtschaftsrechnungen
des Statistischen Bundesamtes sowie der durchschnittliche Rentenzahlbetrag im Ver-
gleich zum Durchschnitt der GRV iiberschéitzt. Im Falle der Einnahmen aus Kapital-
vermogen ist allerdings zu berticksichtigen, dass in der laufenden Wirtschaftsrechnung
die Landwirte und die Selbststéindigen vernachléssigt werden. Hingegen ist der hohe
Rentenzahlbetrag mafigeblich darauf zuriickzufiihren, dass der im Modell betrachtete
Durchschnittshaushalt im Verlauf seiner Erwerbphase 42 Entgeltpunkte akkumuliert
und somit im Vergleich zum Durchschnittsrentner in den Daten einen deutlich héheren

Rentenanspruch aufweist.

4.2. Der demografische Ubergang

In den Abbildungen 2 bis 4 ist die zeitliche Entwicklung der in Abschnitt 4.1 betrachteten
Kennziffern wihrend des demografischen Ubergangs dargestellt. Alle absoluten Gréfien
wurden dabei sowohl um das Produktivitdts- als auch um das Bevolkerungswachstum
bereinigt, und so normalisiert, dass das Basisjahr 2005 einem Niveau von 100 entspricht.

2'Wiirde man die Beitragsbemessungsgrenzen halbieren, so wiirden die implizierten Bei-
tragssitze der KV und der PV im Ausgangsgleichgewicht auf 12,3 bzw. 1,5 Prozent, fir die
RV hingegen nur geringfiigig auf 15,1 Prozent ansteigen. Der Anstieg des Beitragssatzes der RV
ist allerdings fast ausschliefilich auf die dann hoheren Ausgaben fiir die Beitragszahlungen an
die KV und die PV zuriickzufiihren.
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Die ausgewiesenen Groflen entsprechen damit der wachstumsbereinigten Verdnderung
der jeweiligen Pro-Kopf-Groéfie im Vergleich zum Basisjahr 2005. Die dargestellte Varia-
tion im Zeitablauf ist dabei allein auf die Verdanderung der Altersstruktur der Bevolke-
rung wihrend des demografischen Ubergangs zuriickzufithren. Als Ausgangspunkt der
folgenden Betrachtungen ist in Abbildung 2 zunéchst die Entwicklung der gesamtwirt-
schaftlichen Bestimmungsgréflen des BIP und der Faktorpreise dargestellt. Entsprechend
Abbildung 2a wird das (effiziente) Arbeitsvolumen infolge des abnehmenden Anteils der
Erwerbspersonen bis zum Jahr 2035 um etwa 13,6 Prozent abnehmen, wiahrend der Ka-
pitalstock infolge der von den Babyboomern fiir ihre Altersvorsorge gebildeten Vermégen
bis zum Jahr 2030 annéhernd auf dem Niveau des Basisjahres verbleibt. Bedingt durch
den Riickgang des Arbeitsvolumens wird das wachstumsbereinigte Pro-Kopf-BIP bis
zum Jahr 2035 im Vergleich zum Basisjahr um etwa 9,0 Prozent abnehmen. Schliellich
ist aus Abbildung 2a ersichtlich, dass die durchschnittlichen Arbeitsstunden bis zum
Jahr 2050 um etwa 3,7 Prozent zunehmen werden und somit zumindest geringfiigig den

Riickgang der Erwerbspersonenzahl kompensieren.

Infolge der zunehmenden Knappheit des Produktionsfaktors Arbeit wird sich die Entloh-
nung der beiden Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital wihrend des demografischen

Ubergangs auseinander entwickeln. Im Vergleich zum Basisjahr 2005 werden die Lohne

Lohnsatz
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Einkommen der Haushalte
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ABBILDUNG 3

bis zum Jahr 2030 wachstumsbereinigt um 3,4 Prozent zunehmen, wihrend der reale
Zinssatz um 0,6 Prozentpunkte abnehmen wird. Mit dem Eintritt in den Ruhestand
werden die Babyboomer ihre fiir die Altersvorsorge angesparten Vermogen allerdings

zunehmend aufzehren, so dass sich die Entwicklung dann wieder umkehren wird.

Die Auswirkungen des demografischen Ubergangs auf die Verwendung des BIP und die
Einkommen der Haushalte sind in Abbildung 2 dargestellt. Wie aus Abbildung 3 er-
sichtlich werden die Gesundheits- und Pflegeausgaben entsprechend ihrer mit dem Alter
ansteigenden Ausgabenprofile deutlich zunehmen. Aufgrund der ansteigenden Lebenser-
wartung werden die Ausgaben der Pflegeversicherung dabei im Vergleich zur Kranken-
versicherung deutlich stédrker zunehmen. Hingegen werden sowohl die privaten und die
staatlichen Konsumausgaben als auch die Bruttoinvestitionen bis zum Jahr 2050 stetig
abnehmen. Neben den staatlichen Konsumausgaben, welche annahmegemifl dem BIP
folgen, ist auch der Riickgang der privaten Konsumausgaben das Resultat des abnehmen-
den BIP. Demgegeniiber spiegelt der Verlauf der Bruttoinvestitionen die Entwicklung des

Kapitalstocks wider.

Die Entwicklung der Faktorpreise spiegelt sich auf der Haushaltsebene in der in Ab-

bildung 3b dargestellten Entwicklung der Einkommen der Haushalte wider. Wahrend
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die Erwerbsseinkommen infolge der zunehmenden Kapitalintensitit der Produktion bis
zum Jahr 2035 um etwa 2,5 Prozent zunehmen werden, sinkt das durchschnittliche
FEinkommen aus Kapitalvermogen im gleichen Zeitraum um 18,8 Prozent. Der deutli-
che Riickgang der Kapitaleinkommen ist allerdings weniger das Resultat des fallenden
Realzinsniveaus, sondern spiegelt vielmehr den mit der Vermoégensdekumulation der Ba-
byboomer einhergehenden Riickgang des durchschnittlichen Haushaltsvermo6gens wider.
Der Riickgang der Einkiinfte aus den Renten der RV ist schlieBlich die Folge des Nachhal-
tigkeitsfaktors, welcher parallel zum Anstieg des Rentnerquotienten bis zum Jahr 2050
— wachstumsbereinigt — zu einem Riickgang des aktuellen Rentenwerts um 27,5 Prozent
fiihrt. Das Bruttorentenniveau des im Modell betrachteten Durchschnittshaushalts wird

dabei von 48,8 Prozent in 2005 auf 36,8 Prozent abnehmen.

Abschlieflend stellt Abbildung 4 die Modellimplikationen fiir die Entwicklung der Steu-
eraufkommen und der Beitragssitze der Sozialversicherungen dar. Abbildung 4a zeigt
eine zunéchst leichte und ab dem Jahr 2025 beschleunigte Abnahme des Gesamtsteu-
eraufkommens im Vergleich zum Basisjahr 2005. Dieser Verlauf des Gesamtsteuerauf-
kommens spiegelt den geringeren Finanzierungsbedarf des Staates wider. Bedingt durch
die Realzinsentwicklung wird das Staatsbudget zum einen durch die sinkende Last fiir
die Bedienung der Staatsschuld entlastet. Zum anderen geht der Riickgang des BIP an-
nahmegeméf3 mit einem absoluten Riickgang des Staatskonsums einher, so dass im Ver-
gleich zum Basisjahr 2005 ein geringeres Gesamtsteueraufkommen zur Finanzierung der
Staatsausgaben ausreichend ist. Die Struktur der Steuereinnahmen wird sich wihrend
des demografischen Ubergangs zunichst hin zu den direkten Einkommensteuern und erst
mit einer geringen Verzogerung zu den indirekten Steuern verschieben. Bedingt durch die
Zunahme der Erwerbseinkommen wird das Aufkommen der Einkommensteuer bis zum
Jahr 2015 zwar noch leicht zunehmen, dann aber parallel zum Riickgang der Erwerbs-
personenzahl deutlich sinken. Die Finanzierung der Staatsausgaben macht angesichts
dieser Entwicklung eine Anhebung des Mehrwertsteuersatzes um 7,7 Prozentpunkte bis
zum Jahr 2050 erforderlich, so dass das Aufkommen der Mehrwertsteuer im Zeitablauf

ansteigt und den Steuermix von den direkten hin zu den indirekten Steuern verschiebt.
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ABBILDUNG 4

In Abbildung 4b ist schliellich die Entwicklung der Beitragssitze der Sozialversiche-
rungszweige dargestellt. Den absolut stédrksten Anstieg weist dabei naturgemafl der
Beitragssatz der Rentenversicherung auf. Im Vergleich zum Basisjahr 2005 steigt der
Beitragssatz der Rentenversicherung bis zum Jahr 2020 um 2,2, bis zum Jahr 2030
um 6,3 und bis zum Jahr 2050 um 8,6 Prozentpunkte an. Die stirkste Zunahme ist
dabei entsprechend des Renteneintritts der Babybommer zwischen 2020 und 2030 zu
verzeichnen. Im Gegensatz zur Rentenversicherung wirkt der demografische Wandel in
der Kranken- und Pflegeversicherung erst mit einer Verzogerung von 10 bis 20 Jahren,
so dass der Anstieg der Beitragssitze dieser beiden Sozialversicherungen gleichméfiger
verlauft. Insgesamt wird der Beitragssatz der Krankenversicherung dabei bis zum Jahr
2050 um 5, 4 Prozentpunkte zunehmen, wihrend der Beitragssatz der Pflegeversicherung
mit 2, 1 Prozentpunkten zwar absolut geringer, gemessen am Ausgangsniveau allerdings
relativ stirker zunehmen wird. Dies spiegelt wiederum den bereits in Abbildung 3a
dokumentierten stirkeren Anstieg der Pflegeausgaben im Vergleich zu den Gesundheits-
ausgaben wider. Beriicksichtigt man die im Vergleich zum tatséchlichen Niveau des Ba-
sisjahres 2005 geringeren Beitragssitze im Ausgangsgleichgewicht des Modells, so liegen
die durch das Modell implizierten Werte im Bereich aktueller Vorausberechnungen.??

22Fiir die GRV berechnen Ehrentraut und Heidler (2008) einen Anstieg des Beitragssatzes auf
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Fiir die Rentenversicherung wird der Anstieg des Beitragssatzes tendenziell allerdings

iuiberschétzt.

5. SCHLUSSFOLGERUNGEN

Im vorliegenden Beitrag wurde ein numerisches allgemeines Gleichgewichtsmodell zur
Analyse der gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen des demografischen Wandels in Deutsch-
land formuliert und fiir das Basisjahr 2005 kalibriert. Das kalibrierte Modell bildet im
Ausgangsgleichgewicht die wesentlichen gesamtwirtschaftlichen Fakten des Jahres 2005
ab. Auch impliziert das Modell eine den Daten weitestgehend entsprechende Struk-
tur der Staatseinnahmen und -ausgaben. Da das Modell allerdings nur die Zins- und
Konsumausgaben des Staates beriicksichtigt, wird sowohl das Niveau der gesamten
Staatsausgaben als auch das der -einnahmen unterschitzt. Durch die Betrachtung ei-
nes Durchschnittshaushalts wird schliellich die Einkommensverteilung nur unzureichend
abgebildet, so dass neben der durchschnittlichen Einkommensteuerbelastung auch die
Beitragssitze der Sozialversicherungen unterschétzt werden. Als Folge des Riickgangs
der Erwerbspersonenzahl wihrend des demografischen Ubergangs impliziert das Mo-
dell eine zunehmende Knappheit des Faktors Arbeit, welche sich in einer diametral
entgegengesetzten Entwicklung der Entlohnung der beiden Produktionsfaktoren Arbeit
und Kapital niederschlagen wird. So werden die Lohne bis zum Jahr 2030 wachstums-
bereinigt um etwa drei Prozentpunkte zunehmen, wihrend das Modell fiir den realen
Kapitalmarktzins einen Riickgang von etwa einem Prozentpunkt impliziert. Hinsichtlich
der Entwicklung der Staatseinnahmen und -ausgaben impliziert das Modell eine zuneh-
mende Verschiebung des Steuermix von den direkten Einkommen- hin zu den indirekten
Giitersteuern. SchliefSlich impliziert das Modell eine den bisherigen Vorausberechnungen
weitestgehend entsprechende Entwicklung der Beitragssidtze der Sozialversicherungen.
Bis zum Jahr 2050 ist dabei fiir den Beitragssatz der Rentenversicherung mit einem
Anstieg um neun, fiir die Krankenversicherung um fiinf und fiir die Pflegeversicherung

23,3 Prozent in 2030, Fetzer (2006) fiir die GKV einen Anstieg auf 18,6 Prozent in 2050 und
Hécker und Raffelhiischen (2008) fiir die SPV einen Anstieg auf 3,3 Prozent in 2035.
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um zwei Prozentpunkte zu rechnen.
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A. DEMOGRAFISCHE PARAMETER
TABELLE 8: ,, Fertilitédtsrate“ bs im Zeitraum 2004 bis 2060

Jahr bs
2004 -0,0201
2005 -0,0079
2006  0,0232
2007  0,0091
2008  0,0109
2009 -0,0377
2010 0,0019
2011 -0,0992
2012  -0,0488
2013 -0,0372
2014 -0,0517
2015 -0,0267
2016  0,0153
2017  0,0026
2018 -0,0427
2019 -0,0347
2020 -0,0206
2021 -0,0569
2022 -0,0400
2023 -0,0406
2024 -0,0146
2025 -0,0358
2026 -0,0326
2027 -0,0299

2028 -0,0267




Jahr bs
2029 -0,0243
2030 -0,0219
2031 -0,0196
2032 -0,0186
2033 -0,0182
2034 -0,0181
2035 -0,0184
2036 -0,0189
2037 -0,0198
2038 -0,0210
2039 -0,0223
2040 -0,0237
2041 -0,0252
2042 -0,0265
2043 -0,0277
2044  -0,0286
2045 -0,0293
2046 -0,0298
2047 -0,0302
2048 -0,0304
2049 -0,0305
2050 -0,0306
2051 -0,0306
2052 -0,0304
2053 -0,0302
2054 -0,0298

34



Jahr bs
2055  -0,0294
2056 -0,0289
2057 -0,0284
2058 -0,0278
2059 -0,0271
2060 -0,0271

35

TaABELLE 9: Uberlebenswahrscheinlichkeiten und Nettomigrationsraten in 2004 und 2050

Alter Vis Mis
2004 2050 2004 2050
20 0,9994 0,9996 0,0062 0,0232
21 0,9994 0,9996 0,0058 0,0217
22 0,9994 0,9996 0,0058 0,0226
23 0,9994 0,9996 0,0057 0,0223
24 0,9994 0,9996 0,0050 0,0197
25 0,9995 0,9997 0,0042 0,0159
26 0,9995 0,9997 0,0034 0,0127
27 0,9994 0,9996 0,0029 0,0106
28 0,9994 0,9996 0,0023 0,0085
29 0,9994 0,9996 0,0019 0,0068
30 0,9994 0,9996 0,0014 0,0049
31 0,9994 0,9996 0,0011 0,0040
32 0,9994 0,9996 0,0007 0,0028
33 0,9993 0,9996 0,0005 0,0020
34 0,9993 0,9995 0,0004 0,0018
35 0,9992 0,9995 0,0003 0,0013
36 0,9991 0,9995 0,0002 0,0010
37 0,9991 0,9994 0,0002 0,0008
38 0,9990 0,9994 0,0002 0,0011
39 0,9988 0,9993 0,0003 0,0014




Alter Wis Mis

2004 2050 2004 2050
40 0,0987 0,9992 0,0003 0,0015
A1 0,0986 0,9991 0,0003 0,0017
42 0,9984 0,9990 0,0003 0,0015
43 0,0982 0,9989 0,0003 0,0017
44 0,9980 0,9988 0,0003 0,0017
45 0,9978 0,9987 0,0003 0,0016
46 0,9975 0,9985 0,0004 0,0016
A7 0,9972 0,9983 0,0003 0,0013
48 0,9970 0,9982 0,0003 0,0014
49 0,9967 0,9980 0,0003 0,0014
50 0,9964 0,9978 00,0003 0,0012
51 0,9961 0,9977 0,0003 0,0011
52 0,9957 0,9975 0,0002  0,0009
53 0,9954 0,9972 0,0002 0,0007
54 0,9950 0,9970 0,0001 0,005
55 0,9946 0,9968 0,0001  0,0003
56 0,9942 0,9965 0,0000 0,0001
57 0,9937 0,9963 0,0000 -0,0001
58 0,9931 0,9959 0,0000 -0,0001
59 0,9925 0,9955 00,0000 0,0001
60 0,9919 0,9952 -0,0002 -0,0006
61 0,9914 0,9949 -0,0002 -0,0006
62 0,9907 0,9945 0,0000 -0,0001
63 0,9808 0,9939 0,0000  0,0000
64 0,9890 0,9935 0,0000 0,0000
65 0,9879 0,9928 -0,0001 -0,0002
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Alter Wis Mis

2004 2050 2004 2050
66 0,9867 0,9921 -0,0001 -0,0002
67 0,9853 0,9912 -0,0001 -0,0002
68 0,9836 0,9902 -0,0001 -0,0002
69 0,9820 0,9892 0,0000 -0,0001
70 0,9802 0,9882 0,0000 -0,0001
71 0,9780 0,9868 0,0000 0,000
72 0,9756 0,9853 0,0000 0,0001
73 0,9729 0,9837 0,0001 0,002
74 0,9702 0,9820 0,0001  0,0002
75 0,9671 0,9801 0,0001 0,002
76 0,9643 09781 0,0001 0,0002
77 0,9612 0,9759 0,0001 0,002
78 0,9572 0,9732  0,0000 0,001
79 0,9527 0,9701 0,0000 0,0000
80 0,9469 0,9665 0,0000 0,0000
81 0,9398 0,9622 0,0000 0,0000
82 0,9317 0,9570  0,0000 0,000
83 0,9235 0,9518 0,0000 0,0000
84 0,9158 0,9471 0,0000  0,0000
85 0,9085 0,9427 0,0000 0,0000
86 0,8085 0,9365 0,0000 0,0000
87 0,8830 0,9268 0,0000 0,0000
88 0,8677 0,9171 0,0000  0,0000
89 0,8531 0,9080 0,0000 0,0000
90 0,8377 0,8986 -0,0001 -0,0001
91 0,8192 0,8874 -0,0001 0,0000
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Alter Vjs Mis

2004 2050 2004 2050
92 0,7988 0,8748 0,0000 0,0000
93 0,7809 0,8635 0,0000 0,0000
94 0,7623 0,8517 -0,0001 0,0000
95 0,7433 0,8394 -0,0001 0,0000
96 0,7238 0,8268 -0,0001 0,0000
97 0,7040 0,8138 -0,0001 0,0000
98 0,6839 0,8004 -0,0001 0,0000
99 0,6635 0,7866 -0,0001 0,0000
100 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
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