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STIFTUNG

Vorwort

Die schlimmsten Auswiichse der Finanz-, Wirtschafts- und
Wahrungskrise liegen hoffentlich hinter uns, der langere Teil
der gegenwartigen Legislaturperiode hingegen noch vor
uns — es ist also der richtige Zeit-
punkt, sich nach vielen und um-

Ehrbare Staaten?

2009 erstmals einen internationalen Vergleich auf Basis der
Generationenbilanzierung durchgefihrt. Die Gegenuber-
stellung soll aufzeigen, wie gut Deutschland im Vergleich zu
anderen Industrieldndern auf die
demografische Herausforderung
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wird, ist der in den nachsten 5 FAZIt o\ttt 17
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findende Alterungsprozess der

Bevdlkerung — und das nicht nur

in Deutschland, sondern in fast allen entwickelten Indus-
trielandern. Aus Sicht der Sozialversicherungen wie der 6f-
fentlichen Haushalte ist diese Entwicklung deshalb so pro-
blematisch, weil die Ausgaben in diesen Systemen bei einer
alternden Bevdlkerung Uberproportional steigen werden,
wahrend sich gleichzeitig das Arbeitskraftepotential — und
damit eine wichtige Determinante der Einnahmenbasis —
tendenziell eher verringert.

Bereits seit einigen Jahren analysiert die Stiftung Markt-
wirtschaft gemeinsam mit dem Forschungszentrum Gene-
rationenvertrage der Universitét Freiburg, wie sich die demo-
grafische Entwicklung auf die langfristige Entwicklung der
offentlichen Haushalte auswirkt. Insbesondere interessiert
uns, ob Deutschland wie ein ehrbarer Staat agiert, der auch
die Interessen zukiinftiger Generationen im Blick behélt. Da-
rliber hinaus haben wir begonnen, die Situation in Deutsch-
land in internationaler Perspektive zu analysieren, und
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dass Deutschland mit seinen

Rentenreformen nicht allein ist,
sondern dass auch die anderen Staaten ihre Systeme an
die demografische Entwicklung anpassen. Bei uns sind
die heutigen Rentner allerdings vergleichsweise wenig von
diesen Anderungen betroffen.

Andererseits zeigen die Ergebnisse in der Gesamtbetrach-
tung, dass das Problem der fehlenden Nachhaltigkeit noch
keineswegs zufriedenstellend geldst ist. Wir fordern daher,
dass Deutschland — wie die meisten Ubrigen Staaten — mit
seinen Reformanstrengungen nicht nachlésst, sie vor al-
lem aber auch nicht zurlickstutzen darf, damit jiingere und
kiinftige Generationen auf einen ehrbaren Staat zuriick-
blicken kénnen, der ihnen fiir die Zukunft noch Gestaltungs-
spielrdume Iasst.

Wir danken der informedia-Stiftung fur die Férderung dieser
Studie.
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Die deutsche Generationenbilanz im internationalen Vergleich

1 Einleitung

Mit dem Einstieg in die staatlich geférderte private Alters-
vorsorge im Jahr 2001, dem Nachhaltigkeitsfaktor und der
Rente mit 67 wurden in Deutschland im vergangenen Jahr-
zehnt entscheidende Reformen der gesetzlichen Renten-
versicherung (GRV) umgesetzt, welche die langfristige Trag-
féahigkeit der GRV deutlich erhdht haben. Aber nicht nur in
Deutschland stellt die demografische Entwicklung die Fi-
nanzierbarkeit der gesetzlichen Alterssicherung vor groB3e
Herausforderungen.

Denn bei allen Unterschieden vertrauen samtliche Staaten
der OECD im Kern auf das Umlageverfahren als grund-
legendes Finanzierungsprinzip ihrer gesetzlichen Alters-
sicherung. Insofern sehen sich neben Deutschland auch
die anderen Staaten der OECD als Folge des demogra-
fischen Wandels einem wachsenden Missverhéltnis zwi-
schen der Entwicklung der Rentenausgaben und der Bei-
tragseinnahmen gegentiber. In der Vergangenheit wurden
deshalb auch in anderen Staaten MaBnahmen ergriffen,
um die Finanzierbarkeit der jeweiligen gesetzlichen Alters-
sicherungssysteme langfristig zu gewahrleisten. Vor dem
Hintergrund der anhaltenden Diskussion Uber die Refor-
men der GRV in Deutschland ist dabei von Interesse, wel-
che Rezepte die einzelnen Staaten ergriffen haben, um der
demografischen Herausforderung zu begegnen.

Die vorliegende Studie stellt eine Aktualisierung des erst-
mals im vergangenen Jahr vorgelegten internationalen
Nachhaltigkeitsvergleichs auf Basis der Generationenbi-
lanzierung dar (siehe Stiftung Marktwirtschaft, 2009a). Be-
trachtet werden neben Deutschland (DE) auch Frankreich
(FR), Osterreich (AT), Spanien (ES) und das Vereinigte
Konigreich (UK) stellvertretend flr die Staaten der Europa-
ischen Union, auBerdem Norwegen (NO) und die Schweiz
(CH) als Nicht-EU-Staaten sowie als auBereuropaischer
VergleichsmaBstab die USA.

Als Themenschwerpunkt widmet sich die aktuelle Studie
der Frage, wie die rentenpolitischen Weichenstellungen der
letzten Jahre in Deutschland im internationalen Kontext zu
bewerten sind. Angesichts der vorherrschenden Diskus-
sion um die deutsche Rentenformel konzentriert sich der
vorliegende Beitrag dabei im Besonderen auf die Frage,
welche Rentenanpassungsregeln in anderen Léandern ver-
folgt werden und wie diese im Vergleich zur deutschen
Rentenformel zu beurteilen sind.
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In Abschnitt 2 werden zun&chst die Ergebnisse der inter-
nationalen Generationenbilanzierung fiir das Basisjahr 2005
vorgestellt. Zu berlcksichtigen ist dabei, dass die fiska-
lischen Konsequenzen der weltweiten Wirtschaftskrise seit
Mitte 2008 in den einzelnen Staaten nicht abgebildet sind
und die aufgezeigten Ergebnisse durch die gute Konjunk-
turim zugrunde liegenden Basisjahr 2005 verzerrt sind.! Im
Vergleich zum Basisjahr 2004 ergibt sich in allen Landern
eine Verbesserung der Nachhaltigkeit. Hiervon profitieren
insbesondere die USA, welche nach einem enttduschen-
den vorletzten Platz im vergangenen Jahr den flnften Platz
im internationalen Tragféhigkeitsranking belegen, wéhrend
Norwegen die Rolle des Spitzenreiters Ubernimmt. Alle an-
deren Staaten fallen im Vergleich zum Jahr 2004 leicht zu-
rick. Fir Deutschland springt lediglich der vorletzte Platz
heraus, wahrend das Vereinigte Kénigreich weiterhin die
rote Laterne tragt.

In Abschnitt 3 werden die nationalen Rentensysteme auf den
Prifstand der Generationenbilanzierung gestellt. Hierbei
zeigt sich, dass mit Ausnahme des Vereinigten Kénigreichs
alle anderen der hier betrachteten Lander mit ihren jewei-
ligen Rentenreformen im Sinne eines ehrbaren Staates ge-
handelt haben. Frankreich und Osterreich haben dabei die
weitreichendsten Einschnitte in ihren Alterssicherungssys-
temen beschlossen, wahrend die im Vereinigten Kénigreich
beschlossenen ReformmaBnahmen als klarer Rickschritt
zu bewerten sind.

Die Auswirkungen alternativer Rentenanpassungsregeln fur
die Tragféhigkeit der deutschen Fiskalpolitik und die inter-
generative Verteilung der Lasten der demografischen Ent-
wicklung stehen schlieBlich im Fokus des Abschnitts 4. Die
Ergebnisse dieses Abschnitts zeigen, dass der Nachhaltig-
keits- und der Riesterfaktor nicht nur notwendig sind, um
die Tragféhigkeit der gesetzlichen Rentenversicherung
dauerhaft sicherzustellen. Im Vergleich zu alternativen Ren-
tenanpassungsregeln gewahrleisten diese Bausteine der
Rentenformel vielmehr auch eine gleichmaBige Verteilung
der Lasten der demografischen Entwicklung auf die heute
lebenden Generationen.

Die Studie schlieBt mit einem Fazit in Abschnitt 5.

1 Die Wahl des Jahres 2005 als Basisjahr des internationalen Vergleichs ist der
Tatsache geschuldet, dass im internationalen Kontext vergleichbare Daten
zu den Staatseinnahmen und -ausgaben - im Sinne des gréBten gemeinsa-
men Nenners — fiir die hier betrachteten Staaten erst mit einer Verzégerung
von vier Jahren verfligbar sind. Gerade angesichts der krisenbedingten Ent-
wicklungen seit 2008 sind die folgenden Ergebnisse mit einer gewissen Vor-
sicht zu interpretieren. Wie in Stiftung Marktwirtschaft (2009b) fiir Deutsch-
land gezeigt wurde, halten sich die Auswirkungen der Wirtschaftskrise fir die
Tragféhigkeit der Fiskalpolitik allerdings in Grenzen.
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Box 1: Die Generationenbilanzierung

Die Generationenbilanzierung wurde Anfang der 1990er Jahre von den amerikanischen Okonomen Alan Auerbach, Larry
Kotlikoff und Jagdish Gokhale zur langfristigen Analyse der Fiskal- und Sozialpolitik entwickelt2 Im Kern handelt es sich bei
der Generationenbilanzierung um ein Instrument zur Projektion der langfristigen Entwicklung der 6ffentlichen Finanzen.
Hierzu liegen der Generationenbilanzierung Annahmen zur demografischen Entwicklung sowie den wirtschaftlichen und
fiskalpolitischen Rahmenbedingungen in der Zukunft zugrunde. Auf dieser Grundlage lasst sich das zukiinftige Missver-
héltnis zwischen der Ausgaben- und Einnahmeentwicklung der 6ffentlichen Haushalte ermitteln. Dieses Missverhaltnis
wird als implizite Staatsverschuldung bezeichnet und spiegelt das AusmaB wider, um das die Staatsverschuldung zukinf-
tig noch zunehmen wird, wenn die heutige Politik auf Dauer fortgefiihrt wird.3

Abbildung 1: Aktuelle Generationenkonten am Beispiel Deutschland™
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Eine positive Nettosteuerzahlung bedeutet, dass ein durchschnittliches Mitglied einer Alterskohorte bis zu seinem Lebensende mehr Abgaben an den Staat
leisten wird, als es an Leistungen empfangt. Dies verringert die implizite Staatsschuld. Hingegen bedeutet eine negative Nettosteuerzahlung, dass eine Al-
terskohorte im Durchschnitt mehr Leistungen empfangt, als sie im Gegenzug an Abgaben leisten wird. Dies erhoht die implizite Staatsschuld. Zu berticksich-
tigen ist, dass die Nettosteuerzahlungen verschiedener Alterskohorten nicht miteinander verglichen werden diirfen, da alle vergangenen Zahlungen dabei nicht
erfasst werden.

Quelle: Eigene Berechnungen.
Neben der Berticksichtigung der impliziten Schuldenlast liegt die besondere Bedeutung der Generationenbilanzierung da-
rin, dass sich mit ihrer Hilfe auch der Betrag ermitteln Iasst, mit dem die heute lebenden Generationen zum zuklnftigen
Missverhaltnis zwischen Einnahmen und Ausgaben beitragen (siehe Abbildung 1). Dieser entspricht der fiskalischen Last,
welche die heute lebenden Generationen auf ihre Kinder und Enkelkinder abwélzen. Daher lassen sich mit Hilfe der Gene-
rationenbilanzierung nicht nur fundierte Aussagen Uber die finanzielle Nachhaltigkeit einer bestimmten Fiskal- und Sozial-
politik, sondern auch deren intergenerative Verteilungswirkungen treffen.
Zur Beurteilung der Tragfahigkeit einer nationalen Fiskalpolitik wird im vorliegenden Beitrag auf die sogenannte Nachhal-
tigkeitslicke zurtickgegriffen. Im Sinne einer Schuldenquote entspricht die Nachhaltigkeitsliicke der tatséchlichen Staats-
verschuldung als Anteil des heutigen Bruttoinlandsprodukts. Die tatséchliche Staatsverschuldung setzt sich dabei aus der
bereits heute sichtbaren oder expliziten Staatsschuld und der heute noch unsichtbaren oder impliziten Staatsschuld zu-
sammen. Im Falle einer positiven Nachhaltigkeitsliicke ist eine Fiskalpolitik auf Dauer nicht tragfahig, so dass Steuer- und
Abgabenerhéhungen oder Einsparungen zuktinftig unumgéanglich sind.
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Box 2: Die demografische Entwicklung im internationalen Vergleich

Wie alle OECD-Staaten durchlaufen auch die in dieser Studie betrachteten Lénder in den kommenden Jahrzehnten einen
gesellschaftlichen Alterungsprozess. Obwohl die Ursachen der gesellschaftlichen Alterung — der Riickgang der Geburten-
raten und der Anstieg der Lebenserwartung - in sdmtlichen Staaten identisch sind, ist die Intensitét der Alterungsprozesse
sehr unterschiedlich. Wie Abbildung 2 zeigt, wird der Altenquotient, d.h. die Anzahl der Gber 65-jahrigen Personen pro 100
Personen im Alter zwischen 20 und 65 Jahren, in allen untersuchten Staaten bis zum Jahr 2060 deutlich zunehmen. Mit ei-
nem Altenquotient von etwa 28 weisen die meisten Lander im Jahr 2005 noch eine relativ &hnliche Altersstruktur auf. Die
Ausnahmen bilden Deutschland mit einem Altenquotienten von 33 und die USA mit lediglich 22. Die zukinftige Entwicklung
der Altenquotienten zeigt jedoch betrachtliche Unterschiede zwischen den einzelnen Léandern. Fiir Deutschland und vor al-
lem flr Spanien ist bis zum Jahr 2060 mit einem Anstieg des Altenquotienten auf deutlich Gber 65 zu rechnen. Hingegen
wird er in den USA auch im Jahr 2060 nur knapp oberhalb der Marke von 40 liegen.

Abbildung 2: Entwicklung des Altenquotienten bis 2060 — zunehmende Unterschiede im internationalen Vergleich
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Eurostat, Census Bureau und Daten der jeweiligen nationalen statistischen Amter.

2 Siehe Auerbach et al. (1991, 1992 und 1994). Eine detaillierte Beschreibung der Methode wie auch der Kritik an der Generationenbilanzierung findet sich in Raffel-
huschen (1999) und Bonin (2001).

3 Obwohl eine implizite Staatsverschuldung den fiskalischen Normalfall darstellt, besteht natirlich auch die Méglichkeit, dass die Einnahmen sich zukunftig positiver
entwickeln als die Ausgaben. In diesem Fall wirde also keine implizite Schuld, sondern vielmehr ein implizites Vermdgen vorliegen.
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2 Die Ergebnisse der internationalen
Generationenbilanzierung

Neben den wirtschaftlichen und fiskalpolitischen Rahmen-
bedingungen wird die Entwicklung der 6ffentlichen Finan-
zen in den einzelnen Staaten zukunftig im Wesentlichen
durch den demografischen Wandel gepréagt. Da die Ein-
nahmen eines Staates maBgeblich durch Steuer- und Bei-
tragszahlungen der erwerbsfahigen Bevoélkerung erbracht
werden, wahrend ein bedeutender Anteil der Ausgaben in
Form von Renten-, Gesundheits- und Pflegeleistungen auf

Ehrbare Staaten?

Konjunkturelle Entwicklung
verbessert zundchst Nachhaltigkeitsbilanz

Im Jahresvergleich zeigt Abbildung 3, dass sich die Nach-
haltigkeit aller Lander auf Basis der Ergebnisse der Gene-
rationenbilanz 2005 verbessert hat.> Dieser allgemeine
Trend hat seine Ursache im Wesentlichen in der positiven
konjunkturellen Entwicklung des Jahres 2005, welche sich
—mit Ausnahme von Osterreich und dem Vereinigten Kénig-
reich — in allen L&ndern in einer Verringerung des gesamt-
staatlichen Finanzierungsdefizits niedergeschlagen hat
(siehe Abbildung 4). Einen Sonderfall stellt Norwegen dar,
welches aufgrund der Einnahmen aus der Olférderung ne-
ben der konjunkturellen Entwicklung im Besonderen auch
vom Anstieg des Rohélpreises von knapp 40 US-$/Barrel
in 2004 auf tUber 50 US-$/Barrel in 2005 profitiert hat. Da

Abbildung 3: Tragfahigkeit im Jahresvergleich (Update 2009) — Nachhaltigkeitsliicken sinken*
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die &ltere Bevolkerung entféllt, fuhrt die in Abbildung 2 dar-
gestellte Zunahme des Altenquotienten in allen Staaten
zu einem wachsenden Missverhéltnis zwischen der Ein-
nahmen- und Ausgabenentwicklung. Die sich hieraus er-
gebenden Konsequenzen fir die Nachhaltigkeit der Fiskal-
politik der betrachteten Lander sind in Abbildung 3 darge-
stellt.4

6

AT

us FR DE UK

Basisjahr 2005

Quelle: Eigene Berechnungen.

4 Zur Methodik der Generationenbilanzierung und der verwendeten Nachhal-
tigkeitsindikatoren siehe Box 1. Details zur methodischen Umsetzung der
Generationenbilanzierung finden sich in Heft Nr. 97 der Reihe Argumente zu
Marktwirtschaft und Politik der Stiftung Marktwirtschaft.

5 Die Unterschiede zu den in Stiftung Marktwirtschaft (2009a) fiir die Schweiz
und die USA ausgewiesenen Nachhaltigkeitsliicken im Basisjahr 2004 er-
klaren sich aus einer korrigierten Implementierung der Rentenfortschrei-
bung in diesen beiden Landern.
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Abbildung 4: Verringerung des Finanzierungsdefizits und der impliziten Staatsschuld (2004/2005) im Vergleich*

NO ES CH AT us FR DE UK
Verringerung des jahrlichen Finanzierungsdefizits -3,9 -1,3 -1,1 0,3 -1,1 -0,7 -0,5 0,0
Verringerung der impliziten Staatsschuld -308,6  -47,6 | -76,5 | -15,4 |-181,1 | -85,2 | -23,2 | -63,4

*in % des BIP

die implizite Staatsschuld den Gegenwartswert aller zu-
kinftigen Finanzierungsdefizite widerspiegelt, fuhrt bereits
diese verbesserte Haushaltslage im Jahr 2005 tendenziell
zu einer Verbesserung der Tragfahigkeit eines Landes.

Neben diesem allgemeinen Trend offenbart der Jahresver-
gleich allerdings auch deutliche Unterschiede. So weisen
insbesondere Norwegen und die USA im Jahresvergleich
die mit Abstand deutlichste Verringerung ihrer Nachhal-
tigkeitsliicken auf. Hingegen fallt der Nachhaltigkeitsge-
winn in Deutschland und Osterreich am geringsten aus.
Ursé&chlich fur diese Diskrepanzen ist (neben spezifischen
ReformmaBnahmen in einzelnen Landern) vor allem die
Phasenverschiebung des Konjunkturzyklus im internatio-
nalen Vergleich, die sich u.a. in der unterschiedlichen Ent-
wicklung des Haushaltsdefizits widerspiegelt (vgl. Abbil-
dung 4). Diese Unterschiede Ubersetzen sich im Zusam-
menspiel mit der demografischen Entwicklung in eine mehr
oder minder groBe Verringerung der Nachhaltigkeitsliicke
im Vergleich zum Jahr 2004. Hiervon profitieren insbeson-
dere die USA, welche gemaB den hier zugrunde gelegten
Annahmen des Census Bureau auch langfristig mit einem
ungebremsten Bevdlkerungswachstum rechnen kénnen.
Dieser Effekt wird gerade im Vergleich zur Schweiz offen-
sichtlich. Obwohl auch die Schweiz in 2005 eine Verringe-

Abbildung 5: Internationales Nachhaltigkeitsranking®

Ranking Explizite Staatsschuld
2005 (in Prozent des BIP)
1 Norwegen 40,9
2 Spanien 42,8
S Schweiz 56,3
4 Osterreich 61,9
8 USA 58,1
6 Frankreich 62,4
7 Deutschland 64,7
8 Vereinigtes Kénigreich 38,9

* Basisjahr 2005, negative Werte stellen ein (implizites) Vermdgen dar.

Quelle: OECD, Eurostat, eigene Berechnungen.

rung des Finanzierungsdefizits im Umfang von 1,1 Prozent
der Wirtschaftsleistung zu verbuchen hat, fuhrt dies dort
nur zu einer Verringerung der Nachhaltigkeitslicke im Um-
fang von nicht einmal einem Bruttoinlandsprodukt. Dem-
gegenlber bewirkt der demografische Hebel in den USA
eine Verringerung der Nachhaltigkeitsliicke um fast zwei
Bruttoinlandsprodukte.

Allein in Norwegen ist die Verbesserung der fiskalischen
Tragféhigkeit im Vergleich zum Basisjahr 2004 neben dem
konjunkturellen Effekt vor allem darauf zurlickzufiihren,
dass die aktuelle Generationenbilanz fir Norwegen erst-
mals die im Jahr 2008 beschlossene Rentenreform be-
rcksichtigt. Als wesentliche Elemente sieht diese Reform
zum einen die Einflihrung eines demografischen Faktors
vor, welcher das Rentenniveau zukiinftig entsprechend dem
erwarteten Anstieg der Lebenserwartung reduzieren wird.
Zum anderen wird durch die Reform auch das Ausmal
zukinftiger Rentenanpassungen verringert.

Nachhaltigkeitsranking — USA und Norwegen machen
Pléatze gut, Deutschland féllt zuriick

Wie Abbildung 5 zeigt, ergibt sich aus dem aktuellen Nach-
haltigkeitsvergleich sowohl fir Norwegen als auch flr die

Implizite Staatsschuld | Nachhaltigkeitsliicke | Ranking

(in Prozent des BIP) (in Prozent des BIP) | 2004
-57,8 -17,0 4
-12,2 30,6 1
-11,7 44,7 2
164,5 226,3 8
169,6 227,8 7
169,7 2321 6
229,4 2941 5
466,6 505,5 8

Quelle: Eigene Berechnungen.
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Abbildung 6: Folgen der Wirtschaftskrise fir die explizite Staatsverschuldung
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USA nicht nur eine absolute, sondern auch eine relative Ver-
besserung der Nachhaltigkeit. Wéahrend die USA sich im
Basisjahr 2004 auf einem enttauschenden vorletzten Platz
wiederfanden, belegen sie im aktuellen internationalen
Nachhaltigkeitsranking den fiinften Platz.

Den gréBten Sprung kann allerdings Norwegen fiir sich ver-
buchen. Zwar konnte Norwegen aufgrund seiner Einnah-
men aus der Olférderung bereits im vergangenen Jahr ei-
nen Platz im vorderen Mittelfeld belegen. Mit der jlingst be-
schlossenen Rentenreform ist Norwegen nun nicht nur in
die Spitzengruppe vorgestoBen, sondern konnte sogar die
Flhrung des internationalen Tragféhigkeitsvergleichs Uber-
nehmen. Hingegen fallen die Ubrigen Staaten im Vergleich
zum Jahr 2004 zurlick. Deutschland, das im Jahr 2004
noch einen komfortablen Platz im internationalen Mittelfeld
belegte, féllt — trotz einer absoluten Verbesserung seiner
Nachhaltigkeit — im internationalen Vergleich auf den vor-
letzten Platz zurlick. Hierbei ist allerdings zu berlcksich-
tigen, dass der durch die weltwirtschaftliche Konjunktur
getriebene Aufschwung in Deutschland erst im Jahr 2006
deutlich an Fahrt gewonnen hat. Die rote Laterne tragt je-
doch nach wie vor das Vereinigte Kénigreich.

8

Quelle: Eigene Darstellung auf Basis der OECD (2009a).

Die Folgen der Wirtschaftskrise — ein Ausblick

Trotz der im Jahresvergleich insgesamt positiven Entwick-
lung, missen die Ergebnisse des Nachhaltigkeitsranking
2005 vor dem Hintergrund der Wirtschaftskrise mit einer ge-
wissen Vorsicht beurteilt werden. Denn als Folge der kon-
junkturell bedingten Steuerausfélle und der Lasten der
nationalen Konjunkturprogramme ist in jedem der hier be-
trachteten Staaten mit einem Anstieg der expliziten Staats-
verschuldung zu rechnen. So zeigt Abbildung 6, dass im
Vergleich zum Jahr 2005 insbesondere in Frankreich, Spa-
nien, dem Vereinigten Kdnigreich und den USA bis zum
Jahr 2011 mit einem deutlichen Anstieg der Schuldenquo-
te zurechnenist, wobei sich diese im Vereinigten Kénigreich
sogar verdoppeln durfte. Demgegendiber fallt die Zunahme
der Schuldenquote in Deutschland, Osterreich und Norwe-
gen vergleichsweise gering aus, wahrend fur die Schweiz
sogar davon auszugehen ist, dass die Schuldenquote
auch im Jahr 2011 noch deutlich unterhalb des Niveaus im
Jahr 2005 liegen wird.6

6 Aufgrund des in den Jahren 2006 bis 2008 verfolgten Konsolidierungskurses
sank die Schuldenquote in der Schweiz von 56 Prozent des BIP in 2005 bis
zum Jahr 2008 auf 44 Prozent.
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Das eigentliche Risiko fir die Tragfahigkeit der 6ffentlichen
Haushalte besteht jedoch in den mdglichen Konsequenzen
der Wirtschaftskrise flir die langfristige Entwicklung der 6f-
fentlichen Finanzen und damit der impliziten Staatsverschul-
dung. Zwar kann dieses Risiko gegenwartig nicht exakt be-
ziffert werden. Sofern in der Zukunft keine Konsolidierungs-
anstrengungen ergriffen werden und die von der OECD
(2009a) fur das Jahr 2011 prognostizierten Defizitquoten
somit dauerhaft Bestand hatten, ist allerdings davon auszu-
gehen, dass sich die implizite Staatsschuld in Norwegen,
Osterreich, Spanien, dem Vereinigten Konigreich und den
USA bis zum Jahr 2011 mehr als verdoppeln wird. Dies
mag fur Spanien und Norwegen angesichts ihrer aktuell
geringen Tragféhigkeitsllicken zu verkraften sein. Fir das
Vereinigte Kdnigreich und die USA wiirde dies jedoch be-
deuten, dass die Tragfahigkeitsliicke dann auf etwa das
zehnfache der heutigen Wirtschaftsleistung ansteigen
wirde. Demgegenuber ist fir Deutschland im Vergleich
zum Jahr 2005 lediglich mit einem moderaten Anstieg der
Tragféhigkeitslicke zu rechnen, wahrend die Krise an der
Schweiz — gemessen an ihrer Tragfahigkeitswirkung —
nahezu folgenlos vorbeiziehen durfte.

3 Rentenreformenim
internationalen Vergleich

Nicht nur in Deutschland stellt die demografische Entwick-
lung die Finanzierbarkeit der gesetzlichen Alterssicherung

Abbildung 7: Uberblick (iber die nationalen Rentensysteme

AT DE FR
Rentensystema DB EP DB
BruttoersatzquoteP 80,1 43 58,8
Renteneintrittsalter 65 65 60
Rentenberechnungc¢ Beste Al Beste

40 25
Rentenanpassung Preis Lohn Preis

a) DB = Defined Benefit, EP = Entgeltpunkte
c) fur die Rentenberechnung maBgebliche Verdienstjahre
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verfahren als grundlegendes Finanzierungsprinzip ihrer
staatlichen Alterssicherungssysteme. Trotz dieser Gemein-
samkeit bestehen im internationalen Vergleich jedoch deut-
liche Diskrepanzen im Hinblick auf die Ausgestaltung des
jeweiligen Rentensystems und das AusmaB der demogra-
fischen Herausforderung.

Rentensysteme — GroBBe Unterschiede
im internationalen Vergleich

Wie Abbildung 7 zeigt, hat die Mehrheit der hier betrach-
teten Lander ein Rentensystem des sogenannten Defined-
Benefit-Typs; nur Deutschland und Norwegen weisen ein
Punktesystem auf. Im Unterschied zu einem Punktesys-
tem, bei dem fiir den in einem Jahr erworbenen Renten-
anspruch der individuelle Verdienst relativ zu einem Refe-
renzeinkommen - in Deutschland der Durchschnittsver-
dienst — entscheidend ist, bestimmt sich dieser in einem
Defined-Benefit-System allein auf Basis des individuellen
Verdienstes. Dies hat zur Konsequenz, dass die individuelle
Rentenhdhe in einem Defined-Benefit-System wesentlich
stérker von der wirtschaftlichen Entwicklung wahrend des
eigenen Erwerbslebens abhangt. Hingegen ist das deut-
sche Entgeltpunktesystem durch die relative Bemessung
des Rentenanspruchs auf einen Ausgleich zwischen den
Generationen angelegt.”

Neben diesem grundsatzlichen Unterschied sind aus Ab-
bildung 7 auch deutliche Variationen im Hinblick auf die
zentralen Parameter der Rentensysteme ersichtlich. Ge-
messen an der Bruttoersatzquote — also dem Verhaltnis
zwischen Rentenhdhe und dem individuellen Verdienst —
weisen Osterreich und Spanien das héchste Versorgungs-

ES CH NO UK us
DB DB EP DB DB
90,5 35,6 59,3 30,8 38,7
65 65 (64) 67 65 67
Letzte Alle Beste Alle Beste
15 20 35
Preis Misch Lohn Preis Preis

b) in Prozent des individuellen Verdienstes flr einen Durchschnittsverdiener

Quelle: OECD (2007, 2009b). Angaben beziehen sich auf den gesetzlichen Status quo 2006.

vor groBBe Herausforderungen. Denn bei allen Unterschieden
in der Ausgestaltung der Rentensysteme vertrauen samt-
liche der hier betrachteten Staaten im Kern auf das Umlage-

7 Dieser intergenerative Risikoteilungsaspekt kann unter anderem als Recht-
fertigung fiir ein umlagefinanziertes Rentenversicherungssystem dienen.
Siehe hierzu Thagersen (1998) und Kriiger/Kubler (2006).
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niveau auf, wahrend das Rentensystem des Vereinigten
Kdnigreichs nur eine Grundabsicherung bereitstellt. Hin-
sichtlich des gesetzlichen Renteneintrittsalters fallen die
Unterschiede geringer aus. Einzig Frankreich féllt hier mit
einem Renteneintrittsalter von 60 Jahren deutlich aus der
Reihe, wahrend es sich in Norwegen und den USA auf 67
Jahre beléduft.8 GroBere Unterschiede bestehen wiederum
im Hinblick auf die der Rentenberechnung zugrundeliegen-
den Verdienstjahre. Wahrend in Deutschland, der Schweiz
und dem Vereinigten Kénigreich der tiber das gesamte Er-
werbsleben bezogene Verdienst entscheidend ist, liegen
der Rentenberechnung in der Mehrheit der betrachteten
Staaten eine geringere Anzahl von Verdienstjahren zu
Grunde. SchlieBlich bestehen auch wesentliche Unter-
schiede im Hinblick auf die Art der jahrlichen Rentenan-
passung bzw. die sogenannte Rentenindexierung. So ist
die in Deutschland praktizierte Rentenanpassung nach
MaBgabe der Lohnentwicklung im internationalen Ver-

Ehrbare Staaten?

der Reformdruck in der Tendenz einen guten Indikator fir
den Umfang der in einem Staat beschlossenen Reform-
maBnahmen darstellt.

Festzuhalten ist auBerdem, dass in einigen Landern in der
Vergangenheit gebildete Rucklagen zur Entlastung der Al-
terssicherungssysteme beitragen, da diese einen Teil der
demografischen Last abfedern kénnen (siehe Abbildung 9).
Die Spitzenposition entféllt dabei auf Norwegen, welches
mit dem staatlichen Pensionsfonds Uber Finanzriicklagen
im Umfang von 84,9 Prozent des BIP verfligt. Aber auch die
USA verfuigen mit dem Social Security Trust Fund Uber ein
Finanzpolster in Hohe von mehr als 2 Billionen US-$ oder
16,6 Prozent des BIP, welches entsprechend der aktuell-
sten Projektion ausreichend sein dirfte, um die demogra-
fisch bedingten Defizite des amerikanischen Rentensys-
tems bis etwa zum Jahr 2040 zu decken. Dagegen gleicht
die sogenannte Nachhaltigkeitsriicklage der deutschen GRV

Abbildung 8: Ungleicher Reformdruck im internationalen Vergleich

AT DE FR
Rentenausgaben
(in Prozent des BIP) 12,6 1.4 12,4
Altenquotient 27,1 32,2 28,0

gleich eher untblich. In der Mehrheit der betrachteten Lan-
der orientiert sich die Anpassung der Renten an der Preis-
entwicklung. Einen Sonderweg beschreitet schlieBlich die
Schweiz mit einer Mischindexierung, bei der die Renten
jahrlich entsprechend dem Durchschnitt aus Lohn- und
Preisentwicklung angepasst werden.®

Nur geringer Reformdruck in den Vereinigten Staaten

Zieht man allein das Niveau der gegenwartigen Rentenaus-
gaben und die gegenwartigen Altenquotienten im Vergleich
zum OECD-Durchschnitt als MaBstab fir den Reform-
druck eines Landes heran, so fallt dieser in Deutschland,
Frankreich, Spanien und Osterreich am héchsten aus (siehe
Abbildung 8). Hingegen sehen sich die Schweiz, Norwegen
und das Vereinigte Kénigreich bei einem tUberdurchschnitt-
lichen Altenquotienten aber nur unterdurchschnittlichen
Rentenausgaben einem lediglich moderaten Reformdruck
ausgesetzt. Allein die USA weisen angesichts eines unter-
durchschnittlichen Altenquotienten und geringer Renten-
ausgaben nur einen geringen Reformdruck auf. Wie die
einzelnen Staaten auf diesen Reformdruck reagiert haben,
wird zwar erst weiter unten diskutiert (siehe Abbildung 10
und 11). Allerdings sei bereits an dieser Stelle bemerkt, dass

10

ES CH NO UK us OECD
8,1 6,8 4,8 5,7 6,0 7,2
26,2 2579 24,7 26,8 20,8 23,8

Quelle: OECD (2007, 2009b).

mit einem Volumen von derzeit knapp einer Monatsaus-
gabe oder 0,5 Prozent des BIP im internationalen Vergleich
eher einem Tropfen auf den heiBen Stein.

Angesichts des ungleichen Reformdrucks verwundert es
nicht, dass sich die Staaten sowohl im Hinblick auf den
Umfang als auch die Struktur ihrer MaBnahmenpakete un-
terscheiden (siehe Abbildung 10).10 Insgesamt zeigt sich,
dass die Lander mit dem héchsten Reformdruck — neben

8 Im Falle der USA ist allerdings zu berlicksichtigen, dass sich die Angaben in
Abbildung 7 auf den gesetzlichen Status quo beziehen. Wie im Fall der
Rente mit 67 in Deutschland wurde jedoch auch in den USA ein Ubergangs-
zeitraum vereinbart, so dass das Renteneintrittsalter von 67 Jahren erst flr die
Jahrgange 1955 und jlinger und damit erst ab dem Jahr 2022 verbindlich ist.

9 Esseiandieser Stelle darauf hingewiesen, dass von einer Preis- oder Misch-
indexierung lediglich die Leistung nach Renteneintritt betroffen ist. Hingegen
werden die flr die Hohe des Rentenanspruchs maBgeblichen Beitragszah-
lungen bis zum Zeitpunkt des Renteneintritts in aller Regel entsprechend der
Lohnentwicklung wéahrend der Erwerbsphase ,verzinst*.

10 Ein Uberblick tber die nationalen Rentensysteme und den aktuellen Re-
formstand findet sich in OECD (2007). Eine tiefergehende Darstellung und
Analyse der Rentenreformen findet sich bei Knell et al. (2006) und Knell
(2005) fiir Osterreich, Raffelhiischen/Borgmann (2001) und Borgmann/ Raffel-
hiischen (2004) fur die Schweiz, Bérsch-Supan (2005) und Ehrentraut/Heidler
(2008 fur Deutschland, Blanchet (2005) flr Frankreich und Disney (2005) fur
das Vereinigte Konigreich.
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Abbildung 9: Riicklagen staatlicher Alterssicherungssysteme im internationalen Vergleich®
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* Fur Norwegen liegen Daten aus dem Jahr 2006 zugrunde, wihrend sich die Daten fiir alle anderen Staaten auf das Jahr 2007 beziehen. Fiir Osterreich

und das Vereinigte Kdnigreich waren keine Informationen verfligbar.

Quelle: OECD (2009b), DRV (2009), AHV-Ausgleichsfonds (2008), eigene Berechnungen.

Abbildung 10: Rezepte und Therapien — Rentenreformen im internationalen Vergleich

AT DE FR ES CH NO UK us
Rentenalter ° . - - ° = . .
Rentenberechnung ° - ° - = . = -
Rentenanpassung o - ° = . . . -
Demografische Faktoren - ° - - = . - -

Deutschland also Frankreich und Osterreich — zumindest
auf dem Papier vergleichsweise umfangreiche Reformen
ihrer Alterssicherungssysteme eingeleitet haben. Darliber
hinaus offenbart der internationale Vergleich Ahnlichkeiten
im Hinblick auf die Rezepte, welche die einzelnen Staaten
zur Sicherstellung der langfristigen Tragfahigkeit ihrer Alters-
sicherungssysteme verfolgt haben.

Wie in Deutschland wurden zur Erhdhung des effektiven
Renteneintrittsalters in allen Rentensystemen mit der Mdg-
lichkeit eines flexiblen Renteneintritts entsprechende Ab-
schldge fir jedes Jahr des vorzeitigen Ruhestandes einge-

Quelle: Eigene Darstellung auf Basis von OECD (2007, 2009b).

flihrt. Gleichzeitig haben neben Deutschland auch Oster-
reich, die Schweiz, das Vereinigte Kdnigreich und die USA
das gesetzliche Renteneintrittsalter erhoht.11 Andere Re-
formmaBnahmen wie beispielsweise die Neuregelungen zur
Berechnung des fur die Rentenhdéhe maBgeblichen Refe-
renzeinkommens in Osterreich oder Frankreich haben hin-

11 Ahnlich der deutschen Rente mit 67 haben die USA und das Vereinigte K&-
nigreich eine graduelle Erhéhung des gesetzlichen Renteneintrittsalters auf
67 bzw. 68 Jahre beschlossen, wahrend die Erhdhungen des Renteneintritts-
alters in Osterreich und der Schweiz sich auf die Frauen beschréanken und
eine schrittweise Angleichung an die Manner vorsehen.

11
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Ehrbare Staaten?

Abbildung 11: Rentenreformen und ihre Nachhaltigkeitswirkung im internationalen Vergleich*
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* Es wird jeweils die gesamtstaatliche Nachhaltigkeitsliicke betrachtet.

gegen keinerlei Gegenstiick in der deutschen Rentensys-
tematik, kdnnen aber als eine Angleichung an das deutsche
System der Entgeltpunkte verstanden werden.12

SchlieBlich findet sich im internationalen Vergleich mit Nor-
wegen zumindest ein weiterer Staat, der zur Sicherstellung
der langfristigen Stabilitét seines Rentensystems vergleich-
bar mit dem deutschen Nachhaltigkeitsfaktor die Einfuh-
rung eines demografischen Faktors beschlossen hat.?3 Vor
dem Hintergrund, dass der deutsche Nachhaltigkeitsfaktor
als Teil der Rentenformel den Umfang der jahrlichen Renten-
anpassungen bremst, muss im internationalen Vergleich
allerdings beriicksichtigt werden, dass andere Staaten teils
andere Strategien verfolgt haben, um den Anstieg der Ren-
tenausgaben in der Zukunft zu begrenzen. So haben Oster-
reich und Frankreich als Teil ihrer Reformpakete eine Um-
stellung von einer an der Lohn- hin zu einer an der Preisent-
wicklung orientierten Rentenanpassung beschlossen, und
auch in der Schweiz begrenzt die im Zuge der 9. AHV-Re-
vision verabschiedete Mischindexierung das zukunftige
Wachstum der Rentenausgaben.’# In Norwegen missen
die Rentner zukiinftig einen fixen Abschlag von 0,75 Pro-
zentpunkten vom Lohnwachstum hinnehmen. Demgegen-
Uber hat das Vereinigte Konigreich — entgegen dem
internationalen Trend hin zu einer Preisindexierung der

12

us FR DE UK
Status quo

Quelle: Eigene Berechnungen.

Rentenleistungen - erst im Zuge der Rentenreform 2007
die Umstellung von der Preis- hin zu einer Lohnindexierung
beschlossen.

GréBte Reformgewinne in Osterreich und Frankreich
Abbildung 11 stellt den Nachhaltigkeitsliicken im Status quo

die hypothetischen Nachhaltigkeitsliicken gegeniber, die
sich ohne die jeweiligen Rentenreformen der letzten Jahre

12 Im Gegensatz zum deutschen System der Entgeltpunkte, bei dem alle
wahrend des Erwerbslebens geleisteten Beitragszahlungen fiir die Renten-
héhe maBgeblich sind, waren in Osterreich und Frankreich nur die besten 15
bzw. 10 Verdienstjahre fur die Rentenberechnung entscheidend. Mit den in
den Jahren 1993 bzw. 2003 beschlossenen Reformen werden in Frankreich
nun die besten 25 und in Osterreich die besten 40 Verdienstjahre fiir die Be-
rechnung der Rentenh&he zugrunde gelegt.

13 Im Unterschied zum deutschen Nachhaltigkeitsfaktor, welcher bei den Ren-
tenanpassungen die Entwicklung des Verhaltnisses von Beitragszahlern
und Rentenempfangern beriicksichtigt, verringert der demografische Faktor
in Norwegen die Rentenhdhe eines Geburtsjahrgangs entsprechend dessen
durchschnittlicher Lebenserwartung. Insofern hat der demografische Faktor
in Norwegen gréBere Ahnlichkeit mit dem Bliim‘schen demografischen Fak-
tor, bei dem die Héhe der jahrlichen Rentenanpassung im Umfang des An-
stiegs der Lebenserwartung geringer ausfiel.

14 Mittel- und langfristig sorgt eine Anpassung der Renten gemas der Lohnent-
wicklung daftr, dass die Rentner am realen Wachstum partizipieren, wahrend
es bei einer Preisindexierung lediglich zu einem Inflationsausgleich kommt,
reale Wohlstandszuwé&chse aber nicht an die Rentner weitergegeben werden.
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ergeben hatten. Dabei wird deutlich, dass die in den be-
trachteten Staaten umgesetzten Rentenreformen nahezu
ausnahmslos zu einer Verbesserung der Tragfahigkeit ge-
fihrt haben. Weiterhin Iasst sich — wie bereits oben bemerkt
- festhalten, dass der Reformdruck einen guten Indikator
fur den Umfang der erzielten Nachhaltigkeitsgewinne dar-
stellt (vgl. Abbildung 8). Die gréBten Nachhaltigkeitsgewin-
ne kénnen Frankreich und Osterreich verbuchen. In beiden
Landern resultiert der Nachhaltigkeitsgewinn zum einen
aus der Umstellung der Rentenberechnung, was langfristig
zu einer Absenkung des Rentenniveaus um etwa 20 Pro-
zent fUhren wird. Zum anderen haben beide Lander als Teil
ihrer Reformpakete eine Umstellung von einer an die Lohn-
hin zu einer an die Preisentwicklung gekoppelten Renten-
anpassung beschlossen. Wie weiter unten gezeigt wird,
hat allein diese letzte MaBnahme einen dhnlich ddmpfen-
den Effekt auf die Entwicklung der Rentenausgaben wie
die deutsche Kombination aus Riester- und Nachhaltig-
keitsfaktor. Sowohl Frankreich als auch Osterreich kénnen
dabei als Beleg fir die These dienen, dass tiefgreifende
Reformen nur unter hohem 6konomischen Druck durch-
setzbar sind. Beide Lander waren aufgrund des AusmaBes
inres Tragfahigkeitsproblems schlichtweg zu umfangrei-
chen MaBnahmen gezwungen, denn gemessen an der Si-
tuation ohne Rentenreformen wirden Frankreich und
Osterreich die Schlusslichter des internationalen Tragféhig-
keitsrankings bilden.

Hat Deutschland zu wenig getan?

Insofern bedeutet der mit einem Umfang von lediglich einem
Bruttoinlandsprodukt vergleichsweise geringe deutsche
Reformgewinn nicht automatisch, dass Deutschland zu
wenig getan hatte. Vielmehr sah sich Deutschland trotz
seines hohen Altenquotienten insgesamt einem geringeren
Nachhaltigkeitsproblem gegentiber. Denn wahrend der
Rentenanspruch in Deutschland Ausdruck der insgesamt
Uber das Erwerbsleben geleisteten Beitragszahlungen ist,
spiegelte dieser in Frankreich und Osterreich nur zu einem
geringen Anteil die tatséchlichen Einzahlungen eines Ver-
sicherten wider, sondern orientierte sich an den Jahren mit
dem héchsten Arbeitsverdienst. Wahrend der Reformdruck
in Deutschland nur demografisch bedingt war, litten die
franzdsische und die &sterreichische Rentenversicherung
zusétzlich unter ihrer GroBzlgigkeit.

Einen &hnlichen Reformgewinn wie Deutschland haben
schlieBlich auch Norwegen und die Schweiz zu verbuchen.
Dabei mag es angesichts des vergleichsweise geringen Re-
formdrucks Uberraschen, dass Norwegen mit seiner jlingst
beschlossenen Rentenreform hinter Frankreich und Oster-
reich den dritthéchsten Reformgewinn verbucht. Dies muss
allerdings vor dem Hintergrund gesehen werden, dass die

STIFTUNG

norwegischen Rentenausgaben mit 4,8 Prozent des BIP ge-
genwaértig auch deshalb noch so gering erscheinen, weil
die norwegische Wirtschaftsleistung allein aufgrund der
Olférderung um etwa 20 bis 25 Prozent gréBer ausfallt als
in einem bis auf die Olférderung vergleichbaren Staat.
Zwar werden die Einnahmen aus der Olférderung zum Auf-
bau einer Kapitalriicklage — des sogenannten Generatio-
nenfonds — verwendet. Wie jedoch die norwegische Nach-
haltigkeitsllicke ohne Rentenreform zeigt, ist diese Rlck-
lage bei Weitem nicht ausreichend, um die langfristige
Tragféhigkeit der norwegischen Fiskalpolitik sicherzustel-
len.

Rdckschritt im Vereinigten Kénigreich

Die am wenigsten weitreichenden Reformen haben schlieB3-
lich die USA, Spanien und das Vereinigte Konigreich unter-
nommen. Angesichts ihrer aus demografischer Perspek-
tive bequemen Situation und der bestehenden Finanzreser-
ven des Social Security Trust Fund ist der — nicht nur fiska-
lisch — geringe Umfang des amerikanischen Reformpakets
nicht Gberraschend. Und auch in Spanien dirfte der Ver-
zicht auf eine nennenswerte Rentenreform angesichts der
wirtschaftlichen Entwicklung der vergangenen Jahrzehnte
und des insgesamt relativ kleinen Nachhaltigkeitspro-
blems zumindest verstandlich sein. Ob dies angesichts der
zukUnftigen Alterung der spanischen Bevdlkerung aller-
dings auch in den kommenden Jahren noch der Fall sein
wird, bleibt abzuwarten. Die bisherigen Reformbemuhun-
gen im Vereinigten Kdnigreich erscheinen hingegen nicht
nur angesichts der mit Abstand gréBten Nachhaltigkeits-
licke zweifelhaft. Denn aus Sicht der fiskalischen Tragfa-
higkeit muss das beschlossene Reformpaket in der Summe
als ein klarer Rlckschritt gewertet werden. Zwar fuhrt die
Anhebung des Renteneintrittsalters auf 68 Jahre wie in
Deutschland und den USA zu einem Nachhaltigkeits-
gewinn. Dieser wird allerdings durch den beschlossenen
Ubergang zu einer lohnindexierten Rentenanpassung
Uberkompensiert.

13
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4 Die deutsche Rentenformel
im internationalen Vergleich

Wie in den meisten anderen Staaten haben die in Deutsch-
land verabschiedeten Rentenreformen die Weichen in
Richtung einer nachhaltigen Finanzierung der gesetzlichen
Rentenversicherung gestellt. Gleichzeitig sollte die deut-
sche Reformstrategie mit dem Riester- und dem Nachhal-
tigkeitsfaktor sicherstellen, dass die Lasten der demografi-
schen Entwicklung und die Belastungen der jungen Gene-
ration flr die notwendige private Altersvorsorge (Riester-
Rente) gleichmaBig auf die Schultern von Erwerbstéatigen
und Rentnern verteilt werden. Dies hétte allerdings voraus-
gesetzt, dass die Politik die Bereitschaft aufbringt, die be-
schlossenen Anderungen der Rentenformel in vollem Um-
fang wirken zu lassen.

Dieser Wille ist in der deutschen Rentenpolitik bisher je-
doch nicht zu erkennen. Bereits mit der Verabschiedung des
RV-Nachhaltigkeitsgesetzes im Jahr 2004 wurde eine

Ehrbare Staaten?

Schutzklausel in die Rentenformel eingeflihrt, welche
schon im ersten Jahr ihrer Einflhrung ein Absinken des ak-
tuellen Rentenwertes durch die beiden Dampfungsfakto-
ren verhinderte. Zusatzlich wurde die Rentenanpassung in
2006 kurzerhand per Gesetz ausgeschlossen, um eine dro-
hende Rentenkurzung infolge einer negativen Lohnent-
wicklung zu verhindern. Zwar durfte die neue Rentenan-
passungsformel angesichts der guten wirtschaftlichen
Entwicklung im Jahr 2007 erstmals seit ihrem Bestehen in
vollem Umfang wirken. Dieser gute Wille war jedoch nicht
von Dauer, denn bereits im darauffolgenden Jahr 2008 ent-
schied man sich wiederum per Gesetz dafir, das Wirken
des Riester-Faktors flir zwei Jahre auszusetzen, um die
Rentner nicht erst mit einer Verzégerung von einem Jahr an
den Friichten des wirtschaftlichen Aufschwungs zu beteili-
gen. Insofern stellt das vom Bundestag im Sommer 2009
verabschiedete gesetzlich festgeschriebene Rentenkr-
zungsverbot lediglich eine konsequente Fortfihrung der
bisherigen Rentenpolitik dar.

Obwohl die jeweiligen Entscheidungstréager stets den ein-
maligen Charakter einer Regelabweichung betonten, er-
scheint die Frage, ob eine Abschaffung des Riester- und
Nachhaltigkeitsfaktors im Vergleich zur bisher verfolgten

Abbildung 12: Inflationsindexierung — eine tragféhige Alternative zum Nachhaltigkeitsfaktor*
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* Es wird die jeweils gesamtstaatliche Nachhaltigkeitsliicke betrachtet.
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mit Rente mit 67,

mit Mischindexierung

Ohne Nachhaltigkeits-
und Riesterfaktor,
mit Rente mit 67,

mit Inflationsindexierung

Quelle: Eigene Berechnungen.



Die deutsche Generationenbilanz im internationalen Vergleich

Politik einer Abschaffung in Raten nicht konsequenter und
ehrlicher ware, mehr als berechtigt. Da die bisher erzielte
Reformdividende dann jedoch wieder zunichte gemacht
wirde, knlipft sich hier die Frage an, welche Alternativen
der Politik offen stehen wirden, um dennoch die Trag-
féhigkeit der GRV langfristig sicherzustellen. Die interna-
tionale Perspektive offenbart hierbei im Wesentlichen zwei
alternative Politikoptionen. Zum einen die in der Mehrheit
der hier betrachteten Lander praktizierte Kopplung an die
Inflationsrate und zum anderen die in der Schweiz prakti-
zierte — hélftig an der Lohn- und der Preisentwicklung ori-
entierte — Mischindexierung.

Von Léhnen und Preisen - alternative
Rentenanpassungsregeln im Vergleich

Zur Beantwortung dieser Frage ist in Abbildung 12 die Trag-
fahigkeitsbilanz der deutschen Fiskalpolitik fur alternative
Rentenanpassungsregeln dargestellt. Neben der Situation,
wie sie sich ohne Rentenreformen darstellen wiirde, sind
dort zun&chst die Ergebnisse flir den Fall einer Lohnindex-
ierung ohne die ddmpfende Wirkung des Nachhaltigkeits-
faktors dargestellt. Der hierbei resultierende Nachhaltig-
keitsgewinn im Vergleich zur Situation ohne Rentenreformen
(Saule 1) spiegelt allein die Konsequenzen der Rente mit 67
wider. Das deutsche Reformpaket entfaltet jedoch erst durch
die dampfende Wirkung des Nachhaltigkeits- und des
Riesterfaktors seine volle Wirkung.

Inflationsindexierung — eine tragféhige
Alternative zum Nachhaltigkeitsfaktor

Demgegenlber wéare eine Umstellung von der deutschen
Rentenformel auf eine Mischindexierung unter Nachhaltig-
keitsaspekten als klarer Rickschritt zu bewerten. Zwar
dampft auch die Mischindexierung das Wachstum der
Rentenausgaben. Diese dampfende Wirkung wére aller-
dings nicht ausreichend, um die mit dem Nachhaltigkeits-
und Riesterfaktor erzielten Reformgewinne zu realisieren.
Hingegen wurde sich bei einem Wechsel zu einer —lediglich
an der Preisentwicklung orientierten - Inflationsindexierung
im Vergleich zum Status quo ein kleiner Nachhaltig-
keitsgewinn ergeben. Insofern kann die Kopplung der Ren-
ten ausschlieBlich an die Inflation —gemessen an ihrer Nach-
haltigkeitswirkung — als eine der deutschen Kombination
aus Lohnindexierung und Nachhaltigkeitsfaktoren aquiva-
lente Reformalternative betrachtet werden.

Die deutsche Rentenformel — gleichméBige
Verteilung der demografischen Last

Wie Abbildung 13 zeigt, unterscheiden sich die alternativen
Rentenanpassungsregeln allerdings deutlich im Hinblick auf

STIFTUNG

inre intergenerativen Verteilungswirkungen.’® So ergibt
sich fUr den deutschen Status quo insgesamt eine wesent-
lich gleichméBigere Verteilung der Belastungswirkungen
auf die heute lebenden Generationen. Im Vergleich dazu
mussten die heutigen Rentner im Falle einer preis- oder
mischindexierten Rentenanpassung einen weitaus gréBe-
ren Anteil an den Lasten der demografischen Entwicklung
tragen.

Ursachlich fir diese unterschiedlichen Verteilungswirkun-
gen ist im Wesentlichen die Tatsache, dass der deutsche
Nachhaltigkeitsfaktor auf die demografische Entwicklung
reagiert und seine rentendampfende Wirkung damit — im
Gegensatz zu einer preis- oder mischindexierten Renten-
anpassungsregel — erst mit einer gewissen Verzdgerung
entfaltet. Folglich werden die heutigen Rentner die Wir-
kung des Nachhaltigkeitsfaktors gar nicht mehr in vollem
Umfang zu splren bekommen, wahrend die heute Erwerbs-
téatigen —insbesondere die jingeren Kohorten —im Vergleich
zu einer Preis- oder Mischindexierung stérker belastet
werden.

Dies sollte sich jeder vor Augen fUhren, der mit Verweis auf
eine ,gerechte” Beteiligung der Rentner an der wirtschaft-
lichen Entwicklung die Aussetzung oder sogar die Ab-
schaffung des Nachhaltigkeits- und Riesterfaktors fordert.
Vor dem Hintergrund der Rentenentwicklung der vergan-
genen Jahre mag eingewendet werden, dass eine Inflations-
indexierung den Rentnern im Durchschnitt hdhere Renten-
steigerungen beschert hétte. Allerdings ist die Ursache
hierfir weniger im Nachhaltigkeits- und Riesterfaktor zu
suchen, denn diese konnten ihre ddmpfende Wirkung bis-
her kaum entfalten - teils aufgrund der Schutzklausel, teils
aufgrund der per Gesetz beschlossenen Aussetzung.

Die eigentliche Ursache liegt vielmehr in der mit der Renten-
reform 1957 beabsichtigten Beteiligung der Rentner an der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung begriindet. Denn die
Tatsache, dass dieser gesellschaftliche Konsens den Rent-
nern in der jingeren Vergangenheit bestenfalls Zuwéchse
in Héhe der Preissteigerungsrate beschert hat, ist letztlich
allein drauf zurtickzufiihren, dass auch die Bruttoléhne der
Erwerbstétigen lediglich in Hhe der Preissteigerungsrate
gestiegen sind. Dies ist nattirlich weder fir die Rentner noch
fur die Erwerbstéatigen besonders erfreulich. Allerdings lasst
sich diese Problematik nicht dadurch 16sen, dass man die
Rentner auf Kosten der Erwerbstétigen besser stellt und

15 Aufgrund ihrer unterschiedlichen Nachhaltigkeitswirkungen sind die Mehr-
belastungen der alternativen Rentenanpassungsregeln nicht direkt vergleich-
bar. Zur Vergleichbarkeit wurden die Mehrbelastungswirkungen deshalb so
normiert, dass sich firr die lebenden Generationen unter jeder Rentenanpas-
sungsformel eine identische Gesamtbelastung entsprechend dem gesetz-
lichen Status quo ergibt.
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Abbildung 13: Die deutsche Rentenformel — gleichméaBige Verteilung der demografischen Last
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Quelle: Eigene Berechnungen.

den mit der Rentenreform 1957 geschlossenen Konsens in in den vergangenen fiinfzig Jahren mit durchschnittlich 4,5
regelmaBigen Abstéanden zu Gunsten der Rentner aufweicht. Prozent deutlich Gber der durchschnittlichen Inflationsrate
Wer dies fordert sollte sich vergegenwartigen, dass die Ren- in H6he von 2,8 Prozent lag und den Rentnern damit einen
tenanpassung nach MaBgabe der Bruttolohnentwicklung  wachsenden Wohlstand beschert hat.

16



Die deutsche Generationenbilanz im internationalen Vergleich

5 Fazit

Die Finanz- und Bankenkrise hat seit Mitte des Jahres 2008
zu einem beispiellosen Einbruch der Weltwirtschaft gefiihrt.
Sowohl in diesem als auch in den kommenden Jahren
werden die direkten Auswirkungen der Wirtschaftskrise
weltweit zu einer deutlichen Zunahme der Staatsverschul-
dung fihren. Neben steigenden Ausgaben und fallenden
Einnahmen infolge des konjunkturellen Einbruchs tragen
auch die in den einzelnen Landern beschlossenen Kon-
junkturpakete zu einer deutlichen Zunahme der staatlichen
Haushaltsdefizite bei. Und obwohl die Talsohle der real-
wirtschaftlichen Krise in der Zwischenzeit durchschritten
wurde, ist zum heutigen Zeitpunkt nicht abzusehen, welche
langfristigen Belastungen sich fiir die Staaten aus der Wirt-
schaftskrise noch ergeben werden.

Vor diesem Hintergrund sind die in der vorliegenden Studie
vorgestellten Ergebnisse des internationalen Tragfahigkeits-
rankings mit einer gewissen Vorsicht zu beurteilen, da sie
auf Daten aus dem Jahr 2005 basieren. Im Gegensatz zur
aktuellen Entwicklung spiegeln die Ergebnisse die welt-
wirtschaftliche Belebung im Jahr 2005 wider. Insgesamt
hat dieser Effekt im Vergleich zum Jahr 2004 in allen be-
trachteten Staaten zu einer Verbesserung der Nachhaltig-
keit gefuhrt. Von diesem konjunkturellen Effekt profitieren
insbesondere die USA, welche nach einem enttduschen-
den vorletzten Platz im vergangenen Jahr nun den fiinften
Platz im internationalen Tragfahigkeitsranking belegen.
Den gréBten Sprung hat allerdings Norwegen gemacht,
das mit seiner jingst beschlossenen Rentenreform die
Rolle des Spitzenreiters im internationalen Tragfahigkeits-
vergleich Ubernimmt. Alle anderen Staaten fallen im Ver-
gleich zum Jahr 2004 leicht zurlick. Belegte Deutschland
im Jahr 2004 noch einen komfortablen Platz im interna-
tionalen Mittelfeld, so springt fir das Basisjahr 2005 — trotz
einer absoluten Verbesserung der Nachhaltigkeit — nur der
vorletzte Platz heraus. Dabei sollte man aber nicht ver-
gessen, dass der durch die weltwirtschaftliche Konjunktur
getriebene Aufschwung in Deutschland erst im Jahr 2006
deutlich an Fahrt gewonnen hat. Die rote Laterne tragt —
wie bereits im vergangenen Jahr — das Vereinigte Konig-
reich.

Wahrend Norwegen erst kirzlich auf die Herausforderung
der demografischen Entwicklung fur die Tragfahigkeit seiner
Rentenversicherung reagiert hat, haben — mit Ausnahme
von Spanien - alle anderen der hier betrachteten Staaten
bereits in der Vergangenheit mehr oder minder umfang-
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reiche Rentenreformen umgesetzt. Gemessen am Umfang
des Nachhaltigkeitsgewinns haben Frankreich und Oster-
reich dabei die weitreichendsten Einschnitte in ihren Alters-
sicherungssystemen beschlossen, wahrend die im Verei-
nigten Kdnigreich beschlossenen ReformmaBnahmen ein
klarer Rickschritt sind. Dies erscheint umso unverstand-
licher, als das Vereinigte Kodnigreich das Schlusslicht des
internationalen Tragféhigkeitsvergleichs bildet. Hingegen
haben alle anderen der hier betrachteten Lander mit ihren
jeweiligen Rentenreformen zumindest im Sinne eines ehr-
baren Staates gehandelt. Fiir eine Entwarnung ist es je-
doch noch zu frih. Denn die Mehrzahl der Lander weist
noch immer eine betrdchtliche gesamtstaatliche Nach-
haltigkeitslicke auf.

Vor dem Hintergrund der anhaltenden Debatte um die Ren-
tenreformen in Deutschland machen die Ergebnisse der
vorliegende Studie schlieBlich deutlich, dass der Nach-
haltigkeits- und Riesterfaktor nicht nur notwendig sind,
um die Tragfahigkeit der gesetzlichen Rentenversicherung
dauerhaft sicherzustellen. Vielmehr gewahrleisten diese
Bausteine der Rentenformel auch eine gleichmaBige Ver-
teilung der Lasten der demografischen Entwicklung auf die
heute lebenden Generationen und stellen insofern eine
konsequente Fortfilhrung des im deutschen Rentensys-
tem angelegten Prinzips des intergenerativen Ausgleichs
dar. Im Sinne eines ehrbaren Staates bleibt deshalb nur zu
hoffen, dass die politischen Entscheidungstréger zukinftig
den Willen aufbringen werden, um die einst beschlossenen
Regeln dauerhaft umzusetzen. Denn mit jedem weiteren
Eingriff in die Rentenformel wird die mit dem Nachhaltig-
keits- und Riesterfaktor erzielte Reformdividende Sttick fiir
Stlick aufgezehrt und das Prinzip des intergenerativen
Ausgleichs stetig zu Gunsten der heutigen Rentner und auf
Kosten zukunftiger Generationen ausgehohlt.

AbschlieBend sei schlieBlich nochmals auf die potentiellen
Risiken der Wirtschaftskrise fiir die Tragféhigkeit der 6ffent-
lichen Haushalte hingewiesen. Denn bei allen Fortschritten,
welche die vorliegende Studie den einzelnen Staaten so-
wohlim Jahresvergleich als auch im Hinblick auf die jewei-
ligen Rentenreformen bescheinigt, hat nicht zuletzt das
Beispiel Griechenland deutlich gemacht, dass die Krise
noch nicht ausgestanden ist. Zwar haben die unmittelbaren
Konsequenzen der Wirtschaftskrise — seien es die Lasten
der nationalen Konjunkturprogramme oder die konjunktu-
rell bedingten Mindereinnahmen und Mehrausgaben —sich
in einigen Landern bereits in 2008, in anderen Léndern hin-
gegen erst in 2009 in den Daten niedergeschlagen. Und
obwohl das Beispiel Griechenland deutlich gemacht hat,
dass bereits diese unmittelbaren Lasten ein Land an den
Rand des Staatsbankrotts fihren kdnnen, ist das eigent-
liche Risiko fur die Tragféhigkeit der 6ffentlichen Haushalte
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in der Gefahr dauerhafter Belastungen zu sehen. Wie groB
dieses Risiko fur die einzelnen Staaten ist, I&sst sich ge-
genwartig allerdings nur bedingt beziffern. Denn ange-
sichts des historischen AusmaBes besteht nach wie vor
eine groBe Unsicherheit lber die Folgen der Krise fur die
wirtschaftliche Entwicklung in der mittleren und langen
Frist. Das ganze AusmaB der Wirtschaftskrise und ihrer
Folgen fir die Tragfahigkeit der 6ffentlichen Haushalte wird
sich deshalb erst in den kommenden Jahren vollstéandig in
den Daten offenbaren und dann auch beziffern lassen.
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Executive Summary

Die Finanz- und Bankenkrise hat seit Mitte des Jahres 2008 zu ei-
nem beispiellosen Einbruch der Weltwirtschaft gefiihrt. Neben
dem konjunkturellen Einbruch tragen insbesondere die in den ein-
zelnen Landern beschlossenen Konjunkturpakete zu einer deut-
lichen Zunahme der Staatsverschuldung bei. Doch obwohl das
Beispiel Griechenland deutlich gemacht hat, dass die unmittelba-
ren Lasten der Krise ein Land an den Rand des Staatsbankrotts
fihren kdnnen, stellt der demografische Wandel nach wie vor die
eigentliche Herausforderung fir die Tragféhigkeit der 6ffentlichen
Haushalte dar.

Vor diesem Hintergrund wurde die vorliegende Studie als Aktuali-
sierung des erstmals im vergangenen Jahr vorgelegten interna-
tionalen Nachhaltigkeitsvergleichs auf Basis der ,,Generationen-
bilanzierung® erstellt. Zu berlcksichtigen ist dabei, dass die Er-
gebnisse des aktuellen Tragfahigkeitsrankings mit einer gewissen
Vorsicht zu beurteilen sind, da die Datenbasis zu groBen Teilen den
Stand des Jahres 2005 und damit auch die damalige weltwirt-
schaftliche Belebung widerspiegelt. Insgesamt fuhrt dieser kon-
junkturelle Effekt im Vergleich zum Jahr 2004 in allen betrachteten
Staaten zu einer Verbesserung der Nachhaltigkeit. Hiervon profi-
tieren insbesondere die USA, welche nach einem enttauschenden
vorletzten Platz im vergangenen Jahr nun den finften Platz im in-
ternationalen Tragféhigkeitsranking belegen. Den gréBten Sprung
macht Norwegen, welches sich mit seiner jlingst beschlossenen
Rentenreform an die Spitze des internationalen Tragfahigkeitsver-
gleichs setzt. Alle anderen Staaten fallen im Vergleich zum Jahr
2004 leicht zurtick. Lag Deutschland im Jahr 2004 noch im inter-
nationalen Mittelfeld, so springt flr das Basisjahr 2005 - trotz einer
absoluten Verbesserung der Nachhaltigkeit — nur der vorletzte
Platz heraus. Die rote Laterne tragt das Vereinigte Kénigreich.

Nicht nur in Deutschland stellt die demografische Entwicklung die
Finanzierbarkeit der gesetzlichen Alterssicherung vor groBe Heraus-

Internationales Nachhaltigkeitsranking*

Ranking Nachhaltigkeitsliicke
2005 (in Prozent des BIP)

1 Norwegen -17,0

2 Spanien 30,6

3 Schweiz 44,7

4 Osterreich 226,3

5 USA 227,8

6 Frankreich 232,1

7 Deutschland 2941

8 Vereinigtes Konigreich 505,5

* Basisjahr 2005, negative Werte stellen ein (implizites) Vermégen dar.
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forderungen. Denn trotz vieler Unterschiede im Detail vertrauen
alle betrachteten Staaten im Kern auf das Umlageverfahren, durch
das die jungen und zukiinftigen Generationen bei zunehmender Be-
volkerungsalterung besonders belastet werden. Gemessen am Ni-
veau der Rentenausgaben und dem heutigen Altenquotienten fallt
der Reformdruck in Deutschland, Frankreich, Spanien und Oster-
reich am héchsten aus. Hingegen sehen sich die Schweiz, Nor-
wegen und das Vereinigte Kénigreich einem lediglich moderaten —
und allein die USA einem geringen — Reformdruck ausgesetzt.

Insgesamt haben die Lander mit dem héchsten Reformdruck — ne-
ben Deutschland also Frankreich und Osterreich - vergleichsweise
umfangreiche Reformen ihrer Alterssicherungssysteme eingeleitet.
Gemessen am Nachhaltigkeitsgewinn haben Frankreich und Oster-
reich die weitreichendsten Einschnitte in ihren Alterssicherungs-
systemen beschlossen, wéahrend die im Vereinigten Kénigreich be-
schlossenen ReformmaBnahmen einen klaren Riickschritt bedeu-
ten. Hingegen haben alle anderen der hier betrachteten Lander mit
ihren jeweiligen Rentenreformen zumindest im Sinne eines ehr-
baren Staates gehandelt.

Die internationale Perspektive zeigt, dass die in anderen Landern Uib-
liche Rentenanpassung nach MaBgabe der Preisentwicklung eine
tragféhige Reformalternative zum deutschen Nachhaltigkeits- und
Riesterfaktor dargestellt hatte. Jedoch gewahrleisten diese Bau-
steine der deutschen Rentenformel eine gleichméBigere Verteilung
der Lasten der demografischen Entwicklung auf die heute lebenden
Generationen und stellen insofern eine konsequente Fortfiihrung
des Prinzips des intergenerativen Ausgleichs dar. Wir fordern da-
her, dass die politischen Entscheidungstrager zuktinftig den Willen
aufbringen, die einst beschlossenen Regeln und Reformen in der
Rentenversicherung dauerhaft einzuhalten bzw. umzusetzen, um
eine generationengerechte Lastenverteilung des demografischen
Wandels zu erreichen.

Explizite Staatsschuld | Implizite Staatsschuld [Ranking

(in Prozent des BIP) (in Prozent des BIP) 2004
40,9 -57,8 4
42,8 -12,2 1
56,3 -11,7 2
61,9 164,5 3
58,1 169,6 7
62,4 169,7 6
64,7 229,4 5
38,9 466,6 8

Quelle: Eigene Berechnungen.



