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Die wirtschaftliche Erholung bleibt in Deutschland weiterhin
aus: Die Konjunktur stagniert, die offentlichen Haushalte sind
strukturell Uberfordert und der demografische Wandel zeigt
zunehmend fiskalische Wirkung. Anstatt mit nachhaltigen
Reformen gegenzusteuern, knUpft die neue Bundesregierung
mit einer politisch motivierten Leistungsausweitung in der
Gesetzlichen Rentenversicherung (GRV) nahtlos an ihre
Vorgénger an. Zwar wurde das urspringliche Rentenpaket
Il infolge des Koalitionsbruchs der Ampelregierung im Herbst
2024 nicht verabschiedet, doch der neue Entwurf des Ren-
tenpakets 2025 unterscheidet sich davon nur vordergriindig.
Der Fokus auf die Interessen der Rentner und der ruhe-
standsnahen Jahrgange wurde sogar noch verstérkt.

Das Update 2025 der Generationenbilanz offenbart einen
Anstieg der gesamtstaatlichen impliziten Verschuldung
um 80,7 Prozentpunkte auf nunmehr 391,6 Prozent des BIP.
Zusammengenommen mit den expliziten Staatsschulden er-
gibt sich eine Nachhaltigkeitsliicke von 454,1 Prozent des
BIP oder 19,5 Billionen Euro. Die geplanten Schulden durch
das Sondervermdégen Infrastruktur und Klimaneutralitat
in Héhe von 500 Mrd. Euro sind dabei noch nicht beriick-
sichtigt. Sie wirden die Nachhaltigkeitsllicke um weitere 9,9
Prozent des BIP erhdhen. Lediglich 13,8 Prozent dieser Ver-
schuldung sind explizit ausgewiesen — die Schuldentranspa-
renz befindet sich auf einem historischen Tiefstand. Um das
bestehende strukturelle Ungleichgewicht zu beseitigen, waren
dauerhaft entweder Ausgabensenkungen um 14,2 Prozent
oder Einnahmenerhdhungen um 16,8 Prozent erforderlich.
Trotz dieser dramatischen Ausgangslage fehlen weiterhin
substanzielle Konsolidierungsschritte. Stattdessen sieht das
Rentenpaket 2025 erneut Leistungsausweitungen vor, die
konsumtive Mehrausgaben bedeuten.

Update 2024

374,6 454,1

Explizite
Staatsschulden

Implizite
Staatsschulden

310,9
391,6

15,4 Billionen Euro 19,5 Billionen Euro

Update 2025 (Status quo)

Wirde man die hohen zukinftigen Defizite in den Sozialver-
sicherungen Uber steigende Beitragssatze finanzieren,
entstlinden aufgrund der Abzugsfahigkeit von Beitragen als
Sonderausgaben signifikante Ausfélle bei der Einkommen-
steuer fir Bund und L&nder. In einem solchen Szenario belauft
sich der Barwert der langfristigen Steuermindereinnahmen
ceteris paribus auf ca. 1.556 Mrd. Euro (36,2 Prozent des BIP).

Im Zentrum des Rentenpakets 2025 steht erneut eine Ren-
tenniveauhaltelinie von 48 Prozent, die nun durch Bundes-
mittel finanziert werden und bis 2031 (statt 2039) gelten soll.
Zusammen mit der sogenannten Mutterrente Il erhéht das
neue Rentenpaket die implizite Staatsschuld um weitere
17,7 Prozent des BIP. Auch wenn die Gesamtbelastung ge-
ringer ausfallt als beim 2024 geplanten Rentenpaket Il, bleibt
die Wirkung problematisch: Die vorgesehenen MaBnahmen
berlicksichtigen ausschlieBlich die Interessen der alteren Ge-
nerationen. Die MUtterrente Ill ist eine kurzfristig teure und aus
finanzwissenschaftlicher Sicht — aufgrund ihrer Rickwirkung
— nicht gerechtfertigte sozialpolitische MaBnahme zulasten
Jungerer. Darlber hinaus werden die urspringlich vorgese-
henen verzinsten Darlehen des Bundes an das Generationen-
kapital kurzerhand in Erstattungsleistungen des Bundes zur
Finanzierung der Rentenniveauhaltelinie umgewandelt. Kinftig
kénnten jedes Jahr bis zu 31,3 Prozent der Steuereinnah-
men des Bundes direkt in die Rentenkasse flieBen. Fur die
kurzfristig gefallige und bequeme Rentenniveauhaltelinie steu-
ert die Regierung sehenden Auges auf den Kipppunkt kollek-
tiver Arbeitsmarktflucht der Jungen zu. Seridse Rentenpolitik
wirde das Rentenalter an die Lebenserwartung koppeln,
die demografischen Lasten fair auf Rentner und Beitragszahler
verteilen, qualifizierte Zuwanderung férdern und endlich echte
Kapitaldeckung flr die Jungen schaffen.

Deutlicher Anstieg der

Sommer-Update 2024: Nachhaltigkeitsliicke

Notwendige Einnahmen-
erhéhung um 14,8% oder

Ausgabensenkung um 12,8% in Prozent des jeweiligen BIP*

Quelle: Eigene Berechnungen.

Update 2025 (Status quo):
Notwendige Einnahmen-
erhohung um 16,8% oder
Ausgabensenkung um 14,2%

* Referenz-BIP fur Update 2025

(BIP 2024) = 4,31 Billionen Euro;
Update 2024 (BIP 2023) = 4,12

Billionen Euro.



Stiftung Marktwirtschaft

Argumente zu Marktwirtschaft und Politik Nr. 183

Noch im Sommer 2024 schien die Umsetzung des von der
Ampelkoalition geplanten Rentenpakets Il mit seinen fatalen
Auswirkungen fur die fiskalische Nachhaltigkeit so gut wie
beschlossen. Doch dann erwies sich der Bruch der Koalition
im November 2024 aus Sicht der impliziten Verschuldung
der Gesetzlichen Rentenversicherung (GRV) als gltckliche
Wendung und verhinderte diesen Beschluss. 2025 steht
jedoch bereits eine neue Version eines ,Rentenpakets” vor
der Tur. Trotz einiger vordergrindiger Gemeinsamkeiten
unterscheidet sich der neue Vorschlag grundlegend vom
Ampelentwurf: Die Rentenniveauhaltelinie soll nun aus Bun-
desmitteln finanziert werden und anstelle der Bildung eines
Kapitalstocks sind kurzfristige Ausgabensteigerungen im
Rahmen der sogenannten Mtterrente Ill vorgesehen. Zwar
ist das Ausmal der geplanten fiskalischen Mehrbelastung
geringer, der Fokus der MaBnahmen liegt allerdings noch
stérker einseitig auf den Interessen der Rentnergenerationen
und der ruhestandsnahen Jahrgénge.

Die makrotkonomische Lage gibt angesichts multipler Un-
sicherheiten — auch im Zusammenhang mit internationalen
Handelskonflikten und der US-amerikanischen Zollpolitik
— wenig Anlass zu Optimismus: Die deutsche Wirtschaft
stagniert nahezu vollstdndig angesichts von Wachstumspro-
gnosen zwischen 0 und 0,3 Prozent (BMWi 2025, Deutsche
Bundesbank 2025 und Européische Kommission 2025).
Auch die Projektionsergebnisse des Arbeitskreises ,Steu-
erschatzungen” (BMF 2025a) fallen deutlich pessimistischer
aus als noch im vergangenen Jahr. Diese wirtschaftliche
Schwéche trifft auf eine Finanzpolitik, die neue Verbindlich-
keiten in einem erheblichen Umfang eingeht. Fur das Jahr
2025 plant die Bundesregierung eine Nettoneuverschuldung
im Kernhaushalt von 81,8 Mrd. Euro und damit deutlich
Uber der urspriinglich zulassigen Grenze von 49,7 Mrd. Euro
(Deutscher Bundestag 2025). Durch die ,Bereichsausnah-
me Verteidigung“ wurde die zuldssige Neuverschuldung in-
nerhalb des Bundeshaushaltes signifikant erhdht. Dartber
hinaus wurde mit dem Sondervermdgen Infrastruktur und
Klimaneutralitat ein Nebenhaushalt mit einem weiteren Ver-
schuldungsspielraum in Hohe von insgesamt 500 Mrd. Euro
geschaffen.

Die Ergebnisse des diesjahrigen Updates zeigen einmal
mehr, wie politische Entscheidungstrager planen, bereits vor
Jahrzehnten beschlossene MaBnahmen zur Bewaltigung der
anstehenden Herausforderungen des demografischen Wan-
dels zu revidieren, anstatt dringend notwendige Konsolidie-
rungsmaBnahmen anzugehen. Die Folge sind zunehmende
fiskalische Risiken und eine Vermeidung der Adressierung
des unvermeidlichen Generationenkonflikts anstelle der Erar-
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beitung von Kompromisslésungen, die die demografischen
Lasten nicht in die unbestimmte Zukunft verschieben und die
politische Ldsungsfindung nicht auf zukulnftige Verantwort-
liche abwalzen. Es ist héchste Zeit, endlich den Pfad kurzfri-
stiger politischer Kalkile zu verlassen und eine nachhaltige
sowie generationengerechte Finanzpolitik einzuschlagen.
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Im Status-quo-Szenario des diesjahrigen Updates der Ge-
nerationenbilanz zeigt sich erneut das strukturelle Ungleich-
gewicht zwischen den langfristigen Einnahmen und Ausga-
ben des Staates. Dieses Missverhaltnis manifestiert sich in
einer impliziten Staatsschuld von 391,6 Prozent des Brut-
toinlandsprodukts (BIP), was einem deutlichen Anstieg von
80,7 Prozentpunkten gegenlber dem Vorjahr entspricht
(siehe Abbildung 1). Zusammen mit den expliziten — und da-
mit transparent ausgewiesenen — Staatsschulden von 62,5
Prozent des BIP ergibt sich eine Nachhaltigkeitsllicke der 6f-
fentlichen Haushalte von 454,1 Prozent des BIP. In absoluten

Abbildung 1:
Deutlicher Anstieg der Nachhaltigkeitslticke

in Prozent des jeweiligen BIP*

Quelle: Eigene Berechnungen.

Update 2024
374,6
Explizite
Staatsschulden 63,6
Implizite
Staatsschulden
310,9

15,4 Billionen Euro

Der gestiegene Schuldenstand wirkt sich auch auf den not-
wendigen Konsolidierungsbedarf aus, um den Staatshaus-
halt langfristig nachhaltig aufzustellen. Um die bestehende
Nachhaltigkeitslicke zu schlieBen, waren im Status quo
entweder dauerhafte Ausgabenkurzungen in Héhe von 14,2
Prozent oder Einnahmenerhdhungen um 16,8 Prozent erfor-

Zahlen entspricht dies einer Staatsverschuldung von insge-
samt rund 19,5 Billionen Euro. Davon entfallen etwa 2,7 Billi-
onen Euro auf explizit ausgewiesene Schulden, wahrend der
GroBteil mit rund 16,8 Billionen Euro implizite Verpflichtungen
aus zukunftigen Haushaltsdefiziten umfasst. Zwar ist der An-
teil der expliziten Staatsschuld am BIP von 2023 auf 2024
leicht von 63,6 auf 62,5 Prozent gesunken, dieser Rickgang
ist jedoch allein auf das im selben Zeitraum gestiegene BIP
zurUckzufiihren (von 4,12 auf 4,31 Bilionen Euro). Absolut
betrachtet ist die explizite Verschuldung leicht angestiegen,
wobei die deutlich héher geplante Neuverschuldung ab 2025
im Rahmen dieser Vergangenheitsbetrachtung unberiick-
sichtigt bleibt. Noch starker fallt jedoch die Zunahme der im-
pliziten Staatsverschuldung ins Gewicht — ein Hinweis darauf,
dass der Handlungsdruck zur Konsolidierung der &ffentlichen
Finanzen weiterhin wéchst.

Update 2025 (Status quo)

Sommer-Update 2024:
Notwendige Einnahmen-

4541 erhéhung um 14,8% oder
Ausgabensenkung um 12,8%
62,5
Update 2025 (Status quo):
Notwendige Einnahmen-
erhéhung um 16,8% oder
Ausgabensenkung um 14,2%
391,6

* Referenz-BIP flr Update 2025 (BIP
2024) = 4,31 Billionen Euro; Update

19,5 Billionen Euro 2024 (BIP 2023) = 4,12 Billionen
Euro
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derlich. Damit ist der Konsolidierungsbedarf deutlich gestie-
gen: Im Vorjahresupdate hatte eine Einnahmenerhéhung um
14,8 Prozent ausgereicht. Der finanzpolitische Handlungs-
rahmen hat sich somit weiter verengt. Der Eindruck einer
verbesserten Haushaltslage, wie er sich noch in den Vorjah-
resergebnissen gezeigt hatte, relativiert sich somit deutlich.



Stiftung Marktwirtschaft

Argumente zu Marktwirtschaft und Politik Nr. 183

Bereits im letzten Update deuteten die Ergebnisse darauf
hin, dass es sich lediglich um eine vortibergehende Entlas-
tung handelte (Raffelhischen et al. 2024). Dieser folgt nun
eine Phase zunehmender Belastungen insbesondere da-
durch, dass sich in den Sozialversicherungen die verzoger-
ten Effekte des damaligen Lohnanstiegs inzwischen auch
auf der Ausgabenseite bemerkbar machen. Nach wie vor ist
eine klare und nachhaltige politische Strategie erforderlich,
um die fiskalische Schieflage zu korrigieren und die Tragfa-
higkeit der Staatsfinanzen langfristig zu sichern.

Abbildung 2:
Schuldentransparenz auf neuem Tiefststand

Die Transparenz der staatlichen Verschuldung hat sich im
Vergleich zum Vorjahr ebenfalls weiter verschlechtert: Wah-
rend bereits 2024 nur 17,0 Prozent der Gesamtverschuldung
explizit ausgewiesen waren, ist dieser Anteil weiter gesunken
und liegt aktuell nur noch bei 13,8 Prozent. Demnach ist der
Uberwiegende Teil der staatlichen Verschuldung — namlich
86,2 Prozent der gesamten Nachhaltigkeitsliicke — unsicht-
bar in kinftigen Ausgabenverpflichtungen verborgen. Damit
erreicht die Schuldentransparenz einen neuen Tiefststand
seit Beginn der Berechnungen im Jahr 2006 (Abbildung 2).

Expliziter und impliziter Anteil der Staatsschulden im Zeitverlauf (in Prozent der jeweiligen Nachhaltigkeitsllicke)

Quelle: Eigene Berechnungen.

81,1% 729% 639% 755% 788% 730% 64,1% 64,6% 663%

67,6%

67,5% 682% 659% 723% 841% 821% 839% 83,0% 862%

2006

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

B Explizite Staatsschuld

Die Projektionsergebnisse der diesjahrigen Generationenbi-
lanz basieren unter anderem auf der 168. Sitzung des Ar-
beitskreises ,Steuerschatzungen (BMF 2025a) sowie auf der
aktuellen Einschatzung der Projektgruppe Gemeinschafts-
diagnose (2025). Ersterer revidiert — bezogen auf die Frih-
jahresschatzungen — zum dritten Mal in Folge die erwarteten
Steuereinnahmen in der kurzen und mittleren Frist nach un-
ten. Ausschlaggebend hierfir sind neben den einbezogenen
Steuerrechtsdnderungen die gesamtwirtschaftlichen Annah-
men, die angesichts zunehmender Unsicherheitsfaktoren,
insbesondere durch internationale Handelskonflikte und die
US-Zollpolitik, gedampft ausfallen. Zwar wird fUr die Jahre
2025 bis 2029 ein Zuwachs des nominalen Steueraufkom-

2015
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2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Implizite Staatsschuld

mens erwartet, im Vergleich zur Vorjahresschatzung fallt
der erwartete Anstieg des realen Steueraufkommens in den
kommenden Jahren jedoch deutlich geringer aus. Dies ist in
erster Linie auf eine schwachere Entwicklung der gesamt-
wirtschaftlichen Bemessungsgrundlagen zurtickzufUhren. So
steigen sowohl die Bruttoldhne als auch die privaten Konsum-
ausgaben gemaR der aktuellen Schétzung weniger stark als
noch im Vorjahr angenommen. Bisher werden aufgrund der
offentlichen Investitionen im Rahmen des Sondervermdgens
fur Infrastruktur und Klimaneutralitat lediglich kleine Wachs-
tumsimpulse erwartet, wodurch das preisbereinigte BIP nach
Schatzung des Bundesfinanzministeriums im Jahr 2026 um
rund ein Prozent zulegen durfte (BMF 2025b, BMF 2025c).
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Auch die Bericksichtigung der aktualisierten Gemein-
schaftsdiagnose vom 10. April 2025 wirkt sich rechnerisch
negativ auf die gesamtstaatliche Nachhaltigkeit aus. Neben
moderaten Anpassungen einzelner Einnahme- und Ausga-
beposten bertcksichtigt sie vor allem steigende Ausgaben
fur Verteidigung in den kommenden Jahren. Hintergrund ist
die Reform der Schuldenbremse, nach der Verteidigungs-
ausgaben, die ein Prozent des BIP Ubersteigen, dauerhaft
von der Regelbindung ausgenommen sind. Bei einem ange-
strebten Ausgabenniveau fur Verteidigung von zwei Prozent
des BIP wlrde somit jahrlich ein Prozentpunkt zusatzlich
schuldenfinanziert; Uber einen Zeitraum von zehn Jahren
entsprache das einem Volumen von rund 430 Mrd. Euro.
Bei Einhaltung des NATO-Ausgabenziels von 3,5 Prozent
des BIP', wiirden sogar 2,5 Prozentpunkte zusétzlich schul-
denfinanziert. Aufgrund der aktuellen Unsicherheit Uber die
genaue Hohe zukinftiger Verteidigungsausgaben, werden
sie im vorliegenden Update anhand der Erwartungen der
Gemeinschaftsdiagnose abgeschétzt. Allein diese zuséatz-
lichen Ausgaben tragen in der diesjahrigen Generationenbi-
lanz, neben verschiedenen weiteren Effekten, mit rund 23,0
Prozentpunkten zur Nachhaltigkeitsliicke bei. Zusammen-
genommen fuhren die aktualisierte Steuerschatzung und
neue Gemeinschaftsdiagnose somit zu einem Anstieg der
gesamtstaatlichen Nachhaltigkeitsliicke um etwa 90,4 Pro-
zentpunkte, der den nachhaltigkeitsverbessernden Effekten
— wie bspw. dem gewachsenen BIP, den Fortschritten in der
GRV oder dem kurzfristig verbessertem Finanzierungssaldo
der Gebietskdrperschaften — gegenlibersteht.

Zentrale Entwicklungen im Uberblick

Die Sozialversicherungen verzeichneten im Jahr 2024 ei-
nen Einnahmenanstieg um 36,8 Mrd. Euro (4,4 Prozent) auf
insgesamt 864,1 Mrd. Euro (Tabelle 1). Dieser Zuwachs ist
vor allem auf die Einnahmenentwicklung innerhalb der GRV
sowie der Gesetzlichen Krankenversicherung (GKV) zuriick-
zufiihren. Die GRV steigerte ihre Einnahmen um 20,4 Mrd.

Euro (5,3 Prozent), wahrend die GKV ein Plus von 10,1 Mrd.
Euro (3,2 Prozent) aufwies. Beide Entwicklungen spiegeln
unter anderem den Anstieg der Bruttoléhne wider, auf denen
groBe Teile der Beitragseinnahmen basieren. Diesen gestie-
genen Einnahmen stehen jedoch deutlich gewachsene Aus-
gaben gegenlber. Die Ausgaben aller Sozialversicherungen
haben im gleichen Zeitraum insgesamt um 56,4 Mrd. Euro
(6,9 Prozent) auf nunmehr 874,7 Mrd. Euro zugenommen.
Dabei entfiel der starkste absolute Anstieg ebenfalls auf die
GRV (22,9 Mrd. Euro bzw. 5,9 Prozent) und die GKV (19,4
Mrd. Euro bzw. 6,2 Prozent). Auch die soziale Pflegeversi-
cherung (SPV) verzeichnete mit einem Ausgabenplus von
8,1 Mrd. Euro (13,7 Prozent) eine deutlich Gberdurchschnitt-
liche Dynamik. Es zeigt sich, dass der demografische Wan-
del zunehmend finanzielle Spuren bereits in der Gegenwart
hinterlasst. Der lange angekindigte Ausgabendruck im Ge-
sundheitswesen manifestiert sich nun spurbar in steigenden
Ausgaben der GKV und SPV. Als Folge dieser Entwicklung
schlagt der zuletzt positive Finanzierungssaldo der Sozial-
versicherungen, der im Vorjahr noch bei 9,0 Mrd. Euro lag,
im Jahr 2024 mit -10,6 Mrd. Euro erstmals seit 2020 wieder
ins Negative um.

Im Gegensatz dazu kam es bei den Gebietskdrperschaften
zu einer leichten Entspannung, allerdings ausgehend von
einer schwierigen Ausgangslage. Hier stiegen die Einnah-
men im Jahr 2024 gegenuber dem Vorjahr um 46,8 Mrd.
Euro (8,7 Prozent) auf insgesamt 1.295,4 Mrd. Euro. Dem
stand ein Ausgabenanstieg um 42,1 Mrd. Euro (3,1 Prozent)
auf 1.403,5 Mrd. Euro gegenuber. Infolgedessen verringer-
te sich das Finanzierungsdefizit der Gebietskorperschaften
leicht von 112,8 Mrd. Euro auf 108,1 Mrd. Euro. Der Finan-
zierungssaldo blieb somit weiterhin deutlich negativ. Auch
in den kommenden Jahren ist mit Blick auf die absehbaren
Mehrausgaben eine Verbesserung kaum zu erwarten. Ins-
besondere die verteidigungsbezogenen Ausgaben sowie die
zusétzlichen Mittel aus dem Sondervermdgen fUr Infrastruk-
tur und Klimaneutralitat werden ab 2025 zu einem spUrbaren
Anstieg der schuldenfinanzierten Ausgaben der Gebietskor-
perschaften fihren. Ohne gegensteuernde MaBnahmen in
den Kernhaushalten — etwa durch hdhere Einnahmen oder
strukturelle Ausgabenkuirzungen — durften sich die Finan-
zierungsdefizite der Gebietskdrperschaften dadurch weiter
verscharfen.

1 Das NATO-Ausgabenziel sieht vor, dass die Mitgliedstaaten bis 2035 jeweils 5 Prozent ihres BIP flr Verteidigung und Sicherheit auszugeben haben. Davon sind
3,5 Prozent als reine Verteidigungsausgaben und 1,5 Prozent als verteidigungsrelevante Ausgaben zu tatigen.
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Tabelle 1:

Staatsfinanzen unter Druck: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssalden der Gebietskérperschaften und der

Sozialversicherungen (in Mrd. Euro)

Quelle: Statistisches Bundesamt (2025a).

Einnahmen Ausgaben Finanzierungssaldo

2023 2024 2023 2024 2023 2024

Gebietskoérperschaften 1.248,6 1.295,4 1.361,4 1.403,5 -112,8 -108,1
Sozialversicherungen insgesamt 827,3 864,1 818,3 874,7 9,0 -10,6
Gesetzliche Rentenversicherung (GRV) 386,6 407,0 385,8 408,7 0,9 -1,7
Gesetzliche Krankenversicherung (GKV) 313,6 323,7 314,7 334,0 -1,1 -10,3
Soziale Pflegeversicherung (SPV) 63,0 66,5 59,2 67,2 3,8 -0,8
Sonstige Sozialversicherungen 66,3 69,1 60,9 67,1 54 2,0

Anmerkung: Aufgrund von Rundungen kénnen die Summen von den angegebenen Einzelwerten abweichen.

Abbildung 3 zeigt, welche implizite Verschuldung sich — un-
ter Berlcksichtigung dieser veranderten Ausgangslage in
den Sozialversicherungen und Gebietskdrperschaften sowie
der mittelfristigen Projektionen der Projektgruppe Gemein-
schaftsdiagnose (2025) und der 168. Sitzung des Arbeits-
kreises ,Steuerschatzungen” (BMF 2025a) — in den einzelnen
Teilbereichen des Staates ergibt und wie sich die impliziten
Schulden seit dem Update 2024 in den Sozialversiche-
rungen, den Gebietskdrperschaften und dem o&ffentlichen
Gesamthaushalt verandert haben. AuBerdem sind die impli-
ziten Schulden, die auf das Sondervermdgen Infrastruktur
und Klimaneutralitdt zurlckzufihren sind und im aktuellen
Status quo noch nicht enthalten sind, in Orange erganzt. Die
einzelnen Effekte innerhalb der Subsysteme werden im Fol-
genden naher erlautert.

Die Gebietskdrperschaften

Die Gebietskorperschaften verzeichnen im diesjéhrigen Up-
date einen deutlichen Anstieg ihrer impliziten Verschuldung.
Wahrend die impliziten Schulden im Vorjahr noch bei 139,0
Prozent des BIP lagen, belaufen sie sich aktuell auf 195,8
Prozent des BIP. Dies entspricht einer absoluten Erhéhung
von mehr als 2,4 Billionen Euro. Verantwortlich flr diesen
Anstieg ist ein Zusammenspiel mehrerer gegenlaufiger Ef-
fekte: Entlastend wirkt einerseits der im Vergleich zum Vor-
jahr verbesserte Finanzierungssaldo der Gebietskdrper-
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schaften sowie das gestiegene BIP. Dem gegentber steht
die BerUcksichtigung der nun dauerhaft schuldenfinanzierten
Mehrausgaben fur Verteidigung anhand der Schatzungen der
Gemeinschaftsdiagnose (2025). Der Anstieg der impliziten
Verschuldung der Gebietskdrperschaften ist jedoch vor allem
auf die Ergebnisse der 168. Sitzung des Arbeitskreises ,Steu-
erschatzungen (BMF 2025a) zurlickzufihren. Im Vergleich
zum Vorjahr wird darin ein deutlich schwéacherer Anstieg der
Steuereinnahmen in den kommmenden Jahren erwartet.

Nicht enthalten im Status quo ist dagegen das im Frihjahr
beschlossene Sondervermodgen Infrastruktur und Klimaneu-
tralitat zur Ausweitung 6ffentlicher Investitionen in Héhe von
insgesamt 500 Mrd. Euro. Dieses neue Sondervermdgen ist
formal dem Bund zugeordnet, teilt sich aber in drei Bestand-
teile auf: 100 Mrd. Euro stehen den La&ndern und Kommunen
zur Verfligung, weitere 100 Mrd. Euro dem Klima- und Trans-
formationsfonds (KTF) und 300 Mrd. Euro dem Bund flir zu-
satzliche Investitionen. Die Mittel sollen Uber einen Zeitraum
von zwolf Jahren bis einschlieBlich 2036 abgerufen werden
konnen. Voraussetzung flr die Inanspruchnahme auf Bun-
desebene ist jedoch, dass die Investitionsquote im Bundes-
haushalt mindestens 10 Prozent betragt. Demnach mussen
Investitionsausgaben zunachst 10 Prozent der insgesamt
veranschlagten Ausgaben im Bundeshaushalt Ubersteigen,
bevor entsprechende Investitionen aus dem Sondervermé-
gen erfolgen kdnnen (Bundesregierung 2025).
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Abbildung 3:
Erhéhung der impliziten Verschuldung

Implizite Schulden der Sozialversicherungen und Gebietskorperschaften inkl. dem Sondervermdgen Infrastruktur und Klimaneutralitit im Jahresvergleich

(in Prozent des jeweiligen BIP*)

Quelle: Eigene Berechnungen. 391,6
310,9
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195,8
171,9
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[ ]
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Rentenversicherung Krankenversicherung Pflegeversicherung Sozial- versicherungen korperschaften Gesamthaushalt
(GRV) (GKV) (SPV) versicherungen™* (Bund, Lé&nder, (= Gebiets-
Gemeinden) korperschaften
+ Sozial-
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M update 2024

Status quo**

Sondervermogen*®

Referenz-BIP fur Update 2025 (BIP 2024) = 4,31 Billionen Euro; Update 2024 = 4,12 Billionen Euro.
* Die sonstigen Sozialversicherungen umfassen die Arbeitslosenversicherung, die landwirtschaftlichen Alterskassen und die Gesetzliche Unfallversicherung.
“* Implizite Verschuldung aufgrund des Sondervermdgens Infrastruktur und Klimaneutralitat.

Wie die Nutzung dieses Sondervermdgens konkret ausge-
staltet wird, war lange weitgehend unklar. Mit dem Regie-
rungsentwurf des Bundeshaushaltes 2026 (BMF 2025d)
liegen erste Informationen Uber den Mittelabfluss vor. Am
klarsten ist der Zahlungsplan fir den KTF, der ab 2025 jahr-
lich mit 10 Mrd. Euro aus dem Sondervermdgen gespeist
werden soll. FUr Lander und Kommunen gibt es hingegen
bislang keinerlei belastbare Planungsdaten, wie und wann
die vorgesehenen Mittel tatséchlich abgerufen werden. Von
den 300 Mrd. Euro, die dem Bund selbst zur Verfigung ste-
hen, sind bislang etwa 179 Mrd. Euro im Zeitraum von 2025
bis 2029 eingeplant (BMF 2025d). Wie die Ubrigen Mittel in
den darauffolgenden Jahren eingesetzt und vor allem wann
sie gof. getilgt werden, ist gegenwértig nicht absehbar. Eine
detaillierte Bewertung der intergenerativen Belastungswir-
kung des Sondervermdgens ist daher zum jetzigen Zeitpunkt
nicht moglich, sondern bleibt einem kiinftigen Update vorbe-
halten. Auf Basis der bekannten Ausgabenplane lasst sich
dennoch zumindest eine grobe finanzielle Einordnung vor-
nehmen. Unter der Annahme, dass die vollen 500 Mrd. Euro
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Uber den vorgesehenen Zeitraum von zwdlf Jahren aus-
geschopft werden, ergibt sich ein Barwert von rund 426,5
Mrd. Euro. Das entspricht einer zuséatzlichen Erhdhung der
impliziten Verschuldung der Gebietskorperschaften von 9,9
Prozentpunkten. Dieser Effekt ist in Abbildung 3 separat aus-
gewiesen und nicht in der impliziten Verschuldung von 195,8
Prozent des BIP im Status quo enthalten. Unter vollstandiger
Ausschopfung des Sondervermdgens wirde sich die implizi-
te Verschuldung der Gebietskdrperschaften somit auf 205,7
Prozent des BIP erhéhen — entsprechend stiege auch die
implizite Verschuldung des 6ffentlichen Gesamthaushalts auf
401,5 Prozent des BIP.

Nicht im Status quo enthalten ist darUber hinaus das krzlich
beschlossene Investitionssofortprogramm. Dessen genaue
Wechselwirkung mit dem Sondervermdgen ist derzeit eben-
falls unklar. Zwar firmiert das Programm unter dem Begriff
»Investition®, de facto handelt es sich jedoch in weiten Teilen
um steuerliche EntlastungsmaBnahmen. Eine Finanzierung
Uber das Sondervermdgen ware formal nur moglich, wenn
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(1) die Steuermindereinnahmen als investiv eingeordnet wer-
den wurden oder (2) im Kernhaushalt vorgesehene Investiti-
onsausgaben durch das Sondervermdgen ersetzt wurden,
um dort Spielraum flr Mindereinnahmen zu schaffen. Letz-
teres setzt allerdings voraus, dass die Investitionsquote von
10 Prozent im Kernhaushalt gewahrt bleibt. Auch hier hangt
die tatséchliche Wirkung mafBgeblich von der konkreten De-
finition des Investitionsbegriffs und der buchhalterischen Er-
fassung ab. Dem Staat muss hier auf allen Ebenen genau auf
die Finger gesehen werden — Controlling tut not!

Die Gesetzliche Rentenversicherung (GRV)

Die GRV verzeichnet im diesjghrigen Update eine leichte
Verbesserung ihrer impliziten Verschuldung. Wéahrend die
Nachhaltigkeitslicke im Vorjahr noch bei 87,8 Prozent des
BIP lag, betragt sie aktuell 82,3 Prozent. Trotz dieses Ruick-
gangs bleibt die GRV weiterhin die Sozialversicherung mit
der héchsten impliziten Verschuldung — insbesondere auch
deshalb, weil bislang keine der seit Jahren angekuiindigten
Rentenreformen umgesetzt wurde. Welche Auswirkungen
einzelne ReformmaBnahmen auf die Nachhaltigkeit der GRV
hatten, wird in Kapitel 4 naher analysiert.

Die im Vergleich zum Vorjahr leicht gesunkene implizite Ver-
schuldung ist auf mehrere kontrare Entwicklungen zurtick-
zufUhren. Einerseits belastet der im Jahr 2024 aufgetretene
negative Finanzierungssaldo die mittelfristige Haushaltslage
der GRYV stérker als antizipiert und wirkt sich entsprechend
erhdhend auf die implizite Verschuldung aus. Dem gegen-
Uber steht jedoch ein starker entlastender Effekt infolge der
revidierten Lohnentwicklung: Das verwendete Rentenpro-
jektionsmodell stitzt sich auf die kurzfristigen Annahmen
zur Lohnentwicklung der Frihjahrsprojektion des Bundes-
wirtschaftsministeriums (BMWi) und des Bundesfinanz-
ministeriums (BMF). Wahrend dort im vergangenen Jahr
noch ein deutlicher Lohnanstieg erwartet wurde, fallt die
aktuelle Prognose im Frihjahr 2025 deutlich verhaltener aus
(BMWi und BMF 2024, BMWi und BMF 2025). Die Ren-
tenanpassungen sind maBgeblich an die Lohnentwicklung
gekoppelt, berlicksichtigen diese jedoch anhand mehrerer
Lohnindikatoren, die zu unterschiedlichen Zeitpunkten vor-
liegen. Die neuen Projektionsergebnisse beeinflussen insbe-
sondere die modellierte Dynamik der Rentenausgaben. In
der Folge sinkt die implizite Verschuldung leicht — ohne dass
damit jedoch eine grundlegende strukturelle Verbesserung
verbunden wére.

Die finanzielle Lage der GRV bleibt damit weiterhin ange-
spannt. Vor dem Hintergrund ausstehender Reformen ist
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nicht nur entscheidend, ob das neue Rentenpaket tatsach-
lich kommt, sondern vor allem, welche konkreten MafBnah-
men es enthalt — und in welchem MaBe diese zu einer trag-
fahigen Finanzierung und intergenerativen Lastenverteilung
beitragen, oder ob es lediglich zu einer Fortflihrung der be-
reits in der letzten Legislaturperiode begonnenen und unter
Nachhaltigkeitsaspekten fatalen Rentenpolitik zu Lasten jun-
ger Generationen kommt.

Die Gesetzliche Krankenversicherung (GKV)

Die implizite Verschuldung der GKV ist im aktuellen Update
deutlich angestiegen — von 48,6 Prozent des BIP im Vor-
jahr auf nunmehr 60,2 Prozent. Dies ist ebenfalls auf ver-
schiedene gegenlaufige Effekte zurtckzufUhren. Nachhal-
tigkeitsverschlechternd wirkte insbesondere der erhebliche
Ausgabenzuwachs, wahrend die zu Beginn des Jahres 2025
erfolgte Anhebung des durchschnittlichen Zusatzbeitrags
von 1,7 auf 2,5 Prozent fiskalisch klar entlastend wirkt. Zwar
wurde damit auf der Einnahmeseite ein wichtiger Schritt un-
ternommen, um den Haushaltsdruck zu verringern, doch
reichen die so erzeugten Mehreinnahmen nicht aus, um die
durch den zunehmenden Kostendruck stark gestiegenen
Ausgaben vollstandig aufzufangen. Besonders die Ausga-
ben flr Krankenhausleistungen sind zuletzt erheblich ange-
stiegen und haben den negativen Finanzierungssaldo der
GKYV weiter vergroBert (siehe Abschnitt 2.2). Dartber hinaus
wirkt sich die aktualisierte Lohnprojektion des Bundeswirt-
schaftsministeriums in der Projektion der GRV negativ auf
den Finanzierungssaldo der GKV aus, weil die verringerte
Dynamik der Renten verringerte Beitragseinnahmen in der
GKYV bedeuten.

Insgesamt zeigt sich: Die Beitragssatzerndhung war aus
Sicht der GKV-Finanzierung ein kurzfristig positiver Impuls
und flhrt im Jahr 2025 zu einer Stabilisierung der Einnah-
men. Dennoch kann auch diese MaBnahme nicht verhin-
dern, dass sich das Ungleichgewicht zwischen Einnahmen
und Ausgaben weiter vergréBert. Damit ergibt sich ein deut-
licher Anstieg der impliziten Verschuldung um 11,6 Prozent-
punkte auf nunmehr 60,2 Prozent des BIP. Ganz unabhan-
gig von der ausgeweiteten impliziten Verschuldung ist die
Beitragserhdhung ebenso aus Sicht der intergenerativen
Lastenverteilung kritisch zu bewerten: Zukinftig steigende
Beitragssatze belasten vor allem die jungeren Erwerbstati-
gen, wahrend die Leistungsinanspruchnahme Uberdurch-
schnittlich haufig durch altere Versicherte erfolgt.

Die aktuelle Ausgabenentwicklung in der GKV, die auch
durch die Anhebung des Beitragssatzes um 0,8 Prozent-
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punkte nicht vollstandig ausgeglichen werden konnte, Uber-
steigt die demografisch bedingte Kostenentwicklung. Sie ist
auf Uberproportional steigende Kosten in der Gesundheits-
versorgung zuriickzuftihren. Der sogenannte Kostendruck
stellt ein strukturelles Problem in der Gesundheitsversorgung
dar, das auftritt, wenn die Produktinnovation die Prozessin-
novation Ubersteigt — und damit die Therapiemdglichkeiten
immer weiter ausweitet — aber keine Erhdhung der Effizienz
in der Bereitstellung bestehender Therapiemdglichkeiten be-
wirkt (vgl. Raffelhtischen et al. 2023). Die vorliegenden Pro-
jektionen bertcksichtigen keinen solchen Kostendruck in der
Gesundheitsversorgung. Die aktuelle Ausgabenentwicklung
unterstreicht einmal mehr den dringenden Handlungsbedarf
hinsichtlich struktureller Reformen, um die zukUnftige Ausga-
benentwicklung im unrealistisch optimistischen Rahmen der
aktuellen Projektionsergebnisse zu halten.

Die Soziale Pflegeversicherung (SPV)

In der SPV ist im aktuellen Update ein deutlicher Ausgaben-
zuwachs zu verzeichnen, der sich im Jahr 2024 erstmals seit
Jahren auch in einem negativen Finanzierungssaldo nieder-
schlagt (siehe Abschnitt 2.2). Dieser Anstieg féllt dabei star-
ker aus als es allein aufgrund der demografischen Entwick-
lung zu erwarten gewesen ware. Trotz der Anhebung des
reguldren Beitragssatzes zum Jahresbeginn 2025 um 0,2
Prozentpunkte auf 3,6 Prozent steigt die implizite Verschul-
dung der SPV gegenlber dem Vorjahr auf 49,6 Prozent des
BIP spurbar an. Zwei Faktoren tragen zu dieser Entwicklung
bei: Erstens wirkt sich wie in der GKV auch in der SPV die
nach unten korrigierte Lohnprojektion des BMWi und BMF
(2025) negativ auf die Nachhaltigkeit aus. Da kinftige Ren-
tenanpassungen damit geringer ausfallen als bislang ange-
nommen, steigen auch die Beitragseinnahmen der SPV aus
Renten weniger stark an, was die langfristige Finanzierungs-
licke erhoht. Zweitens lasst die aktualisierte Bevolkerungs-
projektion eine etwas starkere Alterung der Gesellschaft als
bisher angenommen erwarten (siehe Abschnitt 6.2), was
in der SPV ebenfalls besonders nachhaltigkeitsverschlech-
ternd wirkt.

Insgesamt ergibt sich so ein Anstieg der impliziten Ver-
schuldung der SPV um 12,3 Prozentpunkte, wovon rund
10 Prozentpunkte auf die stark gestiegenen Ausgaben zu-
riickzufiihren sind. Ahnlich wie in der GKV zeigt sich damit
auch in der SPV das strukturelle Problem Uberproportional
steigender Kosten. Die professionelle Pflegeversorgung lei-
det aufgrund ihres hohen Personalaufwands unter der soge-
nannten Baumol’'schen Kostenkrankheit. Pflegekrafte wer-
den durch den technologischen Fortschritt nicht im gleichen

11

MaBe produktiver wie Arbeitskréfte in anderen Branchen.
Dennoch mussen auch in der Pflege langfristig hdhere Lohne
bezahlt werden, um auf dem Arbeitsmarkt konkurrenzfahig
zu bleiben.

Die sonstigen Sozialversicherungen (SSV)

Die Arbeitslosenversicherung (ALV), die landwirtschaftlichen
Alterskassen und die gesetzliche Unfallversicherung werden
in der Generationenbilanzierung als sonstige Sozialversiche-
rungen gemeinsam betrachtet. Zwar sind die Beitragsein-
nahmen der Arbeitslosenversicherung im Jahr 2024 gegen-
Uber dem Vorjahr von 45,1 Mrd. Euro auf 47,6 Mrd. Euro
gestiegen (+2,5 Prozent), diese Entwicklung wird jedoch
durch einen deutlichen Ausgabenanstieg von 41,9 Mrd. Euro
auf ebenfalls 47,6 Mrd. Euro (+13,7 Prozent) konterkariert.
Damit weist die Arbeitslosenversicherung erstmals seit dem
Jahr 2020 wieder einen knapp negativen Finanzierungssal-
do auf. MaB3geblich hierfUr ist die verschlechterte Lage am
Arbeitsmarkt. Die Zahl der Arbeitslosen hat zugenommen,
was sich in einem Anstieg der Arbeitslosenquote von 6,2 auf
6,5 Prozent widerspiegelt (Statistisches Bundesamt 2025b).
Die landwirtschaftlichen Alterskassen und die gesetzliche
Unfallversicherung konnten auch im Jahr 2024 einen leicht
positiven Finanzierungssaldo aufrechterhalten. Aufgrund
ihres geringen Volumens leisten sie jedoch weiterhin nur ei-
nen sehr kleinen Beitrag zur Gesamtdynamik der SSV.

Insgesamt erhéht sich die implizite Verschuldung der SSV
im aktuellen Update auf 3,7 Prozent des BIP. Das im Vorjahr
noch bestehende implizite Vermdgen wurde damit —im We-
sentlichen als Folge der verschlechterten Arbeitsmarktbedin-
gungen und der damit verbundenen Belastungen flr die ALV
— vollstandig aufgezehrt.
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Mit dem demografischen Wandel und dem wachsenden Fi-
nanzierungsbedarf in den umlagefinanzierten Sozialversiche-
rungssystemen riicken Beitragssatzerhdhungen in den Fokus
politischer und gesellschaftlicher Debatten. Zu beobachten
war das zuletzt beim Anstieg des durchschnittlichen Zusatz-
beitrags in der GKV von 1,7 auf 2,5 Prozent sowie bei der
Erhdhung des allgemeinen Beitragssatzes in der SPV zum 1.
Januar 2025 von 3,4 auf 3,6 Prozent. Was dabei haufig weni-
ger prasent ist: Hohere Sozialabgaben der Arbeithehmerinnen
und Arbeitnehmer fUhren nicht nur zu einer gréBeren Belastung
fur die Beitragszahler, sondern wirken sich indirekt durch ihre
steuerliche Abzugsfahigkeit unmittelbar auf das Einkommen-
steueraufkommen der Gebietskdrperschaften aus.

Die zugrundeliegende Logik ist auf den ersten Blick sim-
pel: Steigen die Beitragssatze in der GRV, GKV, SPV oder
ALV erhthen sich auch die Sozialabgaben fUr alle abhangig
Beschéftigten. Diese Mehrbelastung lasst sich jedoch in der
Einkommensteuererklarung berlcksichtigen, da Sozialversi-
cherungsbeitrage (im Rahmen bestimmter Hochstbetrage) als
Sonderausgaben von der steuerlichen Bemessungsgrundlage
abzugsfahig sind. Fur den Fiskus bedeutet dies, dass das zu
versteuernde Einkommen systematisch sinkt — und damit auch
das Steueraufkommen aus der Einkommensteuer.

Allerdings ist der Einfluss der Sozialversicherung auf die Ein-
kommensteuereinnahmen nicht auf diesen Mechanismus
beschrankt. Beeinflusst wird das Steueraufkommen darUber
hinaus maBgeblich durch die Entwicklung des Rentenwerts in
der GRV.?2 Diese bewirkt eine Veranderung des Einkommen-
steuerautkommens Uber zwei Wege. Die Rentenwertentwick-
lung bestimmt zun&chst die Hohe der Rentenzahlungen, die
Rentenempfangern zuflieBen. Im Rahmen der nachgelagerten
Besteuerung von Alterseinktnften, sind diese Rentenzahlungen
spiegelbildlich zum steuerlichen Abzug von Aufwendungen fur

die Altersvorsorge der Besteuerung durch die Einkommen-
steuer zu unterwerfen.® Steigt aufgrund eines zunehmenden
Rentenwerts die Hohe des Rentenempfangs, so erhdht sich
(ceteris paribus) auch die steuerliche Bemessungsgrundlage.
Da nachtréagliche Rentenerhdhungen vollstandig der Einkom-
mensteuer unterliegen, bewirkt ein zunehmender Rentenwert
somit einen Anstieg der durchschnittlichen Einkommensteu-
erzahlungen aller bestehenden Rentenempfanger, was wiede-
rum das resultierende Steueraufkommen aus dieser Bevolke-
rungsgruppe erhéht. 5

Der zweite Weg, Uber den das Einkommensteueraufkom-
men durch die Entwicklung des Rentenwerts beeinflusst wird,
verlauft Uber dessen Ruckkopplung mit den Beitragsséatzen
zur GKV und SPV. Nimmt der Rentenwert zu, steigt neben
der Hohe der Rentenzahlungen zugleich auch die Hohe des
Beitragsaufkommens der GKV und SPV. Da Rentenempfan-
ger zwar keine Sozialabgaben mehr an die GRV leisten, wohl
aber weiter zur Finanzierung des Gesundheitssektors beitra-
gen, sinken die zukunftigen Defizite im Gesundheitsbereich
bei steigendem Rentenwert. Der verringerte Konsolidierungs-
bedarf, um fiskalische Tragfahigkeit zu erreichen, spiegelt sich
in einem geringeren Ansteigen der Beitragssatze zur GKV und
SPV im Vergleich zu einem konstanten Rentenwert wider. Der
geringere Beitragssatzanstieg im Gesundheitssektor bewirkt
im Rahmen der Einkommensteuerveranlagung einen weniger
starken Anstieg der abzugsfahigen Sonderausgaben. Dadurch
sinkt die steuerliche Bemessungsgrundlage im Vergleich zur
Situation mit konstantem Rentenwert weniger deutlich, was
die steuerlichen Mindereinnahmen zuséatzlich dampft.

Um die Auswirkungen verénderter Beitragssatze in den So-
Zialversicherungssystemen umfassend zu analysieren, ist es
notwendig, sowohl direkte als auch indirekte fiskalische Effekte
in den Blick zu nehmen. Das diesjahrige Update erweitert die

Die Projektion des Rentenwertes geschieht gemaB der Rentenanpassungsformel anhand des von Seuffert (2022) beschriebenen Rentenprojektionsmodells.
Relevant fur die steuerliche BerUlcksichtigung sind dabei Abweichungen der Rentenwertentwicklung vom in der Generationenbilanz unterstellten allgemeinen
Produktivitatswachstum.

Abhangig vom Jahr des Rentenbeginns errechnet das Finanzamt einen sogenannten ,Rentenfreibetrag” als jenen Teil der Rente, der nicht versteuert werden
muss. Dieser individuelle Rentenfreibetrag wird flr zukUnftige Jahre konstant gehalten. Rentenerhéhungen unterliegen vollstandig der Einkommensteuer. Die
Besteuerung der Renten betrifft neben den Altersrenten auch die Renten wegen verminderter Erwerbsfahigkeit sowie Hinterbliebenenrenten.

Um den isolierten Einfluss eines reinen Beitragssatzanstiegs auf das Steueraufkommen analytisch zu erfassen, kann auf eine BerUicksichtigung der Rentenwert-
entwicklung zeitweise verzichtet werden. In dieser Betrachtung ergeben sich Steuermindereinnahmen, die nur in geringem AusmaB von jenen Mindereinnahmen
abweichen, bei denen die Rentenwertentwicklung berticksichtigt wird.

Die steuerlichen Gesamteffekte variieren dabei je nach Ausgestaltung der Rentenversicherung: Ein Festhalten an einem stabilen Rentenniveau (Leistungsprimat)
in der Rentenversicherung wirde beispielsweise einerseits die Einkommensteuerzahlungen der versicherungspflichtig Beschaftigten aufgrund der hdheren Bei-
tragsbelastung verringern und andererseits die Einkommensteuerzahlungen der Rentner aufgrund der hdheren Rentenzahlungen erhéhen. Da Beitragszahler in
der Regel hdheren Grenzsteuersatzen unterliegen als Rentner, wiirde dabei der steuermindernde Effekt Uberwiegen, sodass die Einkommensteuereinnahmen
im Leistungsprimat im Vergleich zum Status quo gemindert wirden. Im Gegensatz dazu bewirkte die Sicherstellung konstanter Beitragssatze durch eine Min-
derung des Rentenniveaus (Beitragsprimat) in der Einkommensteuer Mehreinnahmen gegenlber dem Status quo.
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etablierte Methodik der Generationenbilanzierung um die Be-
rlcksichtigung der skizzierten indirekten Ruickkopplungswir-
kungen von Beitragssatzerhdhungen sowie der Entwicklung
des Rentenwerts auf das Einkommensteuerautkommen. Auf
diese Weise wird ein bislang wenig beachteter Wirkungskanal
systematisch in die langfristige Analyse der &ffentlichen Finan-
zen integriert. Dies ermdglicht eine differenziertere Bewertung
der fiskalischen Effekte demografisch bedingter Verénde-
rungen im Bereich der Sozialversicherung.

Die Analyse der fiskalischen Rulckkopplungswirkungen er-
hohter Beitragssétze in den umlagefinanzierten Sozialversi-
cherungssystemen basiert auf einer Mikrodatenanalyse mit
Ceteris-paribus-Ansatz sowie auf der Methodik der Genera-
tionenbilanzierung, wie sie detailliert bei Toussaint et al. (2025)
beschrieben ist. Die empirischen Ausgangsdaten stammen im
Wesentlichen aus der Einkommens- und Verbrauchsstichpro-
be (Statistisches Bundesamt 2021) sowie aus der Lohn- und
Einkommensteuerstatistik  (Statistisches Bundesamt 2023).
Bei der Modellierung werden zunéachst die steuerlichen Be-
messungsgrundlagen nach Abzug der zuvor im Rahmen der
Generationenbilanzierung projizierten Sozialversicherungsbei-
trége sowie unter Bertcksichtigung der Rentenwertentwick-
lung jahrlich bestimmt. Darauf aufbauend erfolgt die Berech-
nung des zu versteuernden Einkommens sowie des daraus
resultierenden Einkommensteueraufkommens. Die Differenz
im Steueraufkommen zwischen dem Szenario mit Berlck-
sichtigung der Ruckkopplungseffekte und dem Szenario ohne

20 = Veranderung in Prozent

diesen Wirkungsmechanismus bildet den fiskalischen Minder-
ertrag, der ausschlieBlich aus der steuerlichen Abzugsfahigkeit
der erhdhten Beitrage sowie aus der Entwicklung des Renten-
werts resultiert. Hieraus lassen sich sowohl jahresbezogene
Mindereinnahmen als auch ihr kumulierter Barwert fUr den ge-
samten Projektionszeitraum ableiten.

Abbildung 4 illustriert die projizierten Auswirkungen fortge-
setzter Beitragssatzerhhungen in den Sozialversicherungen
auf das reale Beitrags- und Einkommensteueraufkommen in
Deutschland von 2025 bis zum Jahr 2060. Dargestellt sind
zwei Entwicklungspfade: (1) der projizierte ausgabendeckende
prozentuale Anstieg der Beitragseinnahmen zu den verschie-
denen Zweigen der Sozialversicherung sowie (2) die orange
illustrierte resultierende Veranderung des Lohn- und Ein-
kommensteueraufkommens im Vergleich zu einem hypothe-
tischen Szenario ohne Beitragssatzanstiege und folglich ohne
zusétzliche steuerwirksame Sonderausgaben. Die Differenz
zwischen der Nulllinie und dem Entwicklungspfad des Lohn-
und Einkommensteueraufkommens reprasentiert somit die
jahrlich zunehmenden Steuermindereinnahmen (in Prozent der
Steuereinnahmen bei konstanten Beitragsséatzen) infolge der
steuerlichen Abzugsfahigkeit von Sozialbeitrdgen und der Be-
steuerung rentenwertabhangiger Altersrenten im Rahmen der
nachgelagerten Besteuerung von Alterseinkinften. Abbildung
4 zeigt auf, wie mit jeder weiteren Anhebung der Beitragsséatze
zwar das Beitragsaufkommen steigt, zugleich aber die steuer-
liche Bemessungsgrundlage gemindert wird, was Uber den

Abbildung 4:
Die Folgewirkung
steigender Beitragssatze

Relative Veranderung des
Beitragsaufkommens und des
Aufkommens aus Lohn- und
Einkommensteuer im Vergleich
zum jeweiligen Aufkommen bei
konstanten Beitragsséatzen

Quelle: Eigene Berechnungen.
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Anmerkung: Die Ruckkopplungswirkung auf das Aufkommen aus der Lohn- und Einkommensteuer berlcksichtigt neben steigenden Beitragssatzen auch die lohn-
wachstumsbereinigte Entwicklung des Rentenwerts. Die Abbildung ist eine aktualisierte Darstellung der Ergebnisse von Toussaint et al. (2025).



Stiftung Marktwirtschaft

Argumente zu Marktwirtschaft und Politik Nr. 183

Zeitverlauf ceteris paribus zu substanziellen EinbuBen beim
Lohn- und Einkommensteueraufkommen fuhrt. Bis zum Jahr
2060 summiert sich dieser steuerliche Minderertrag inflations-
bereinigt auf durchschnittlich rund 21,4 Mrd. Euro pro Jahr.
Uber den gesamten Projektionszeitraum ergibt sich daraus
ein Barwertverlust (bezogen auf das Referenzjahr) fur die of-
fentlichen Haushalte in Hohe von etwa 1.556,4 Mrd. Euro. Der
Barwert an langfristigen Steuermindereinnahmen entspricht
folglich rund 36,2 Prozent des BIP im Jahr 2024.

Die Analyse verdeutlicht damit die gesamtwirtschaftliche
und haushaltspolitische Relevanz dieses einseitigen Ruck-
kopplungseffekts. Zwar dienen Beitragssatzerhéhungen der
nachhaltigen Sicherung der Sozialversicherungssysteme an-
gesichts der demografischen Herausforderungen. Gleichzei-
tig bedingen sie jedoch spurbare Ausfalle bei den staatlichen
Steuereinnahmen. Davon sind nicht nur die Bundesfinanzen
betroffen, sondern angesichts der nach festen Schllsseln
erfolgenden Verteilung der Lohn- und Einkommensteuer
auch die Haushalte von Landern und Kommunen. Je ho-
her die Beitragssatze steigen, desto starker nehmen dort
die finanziellen Spielrdume ab. Dieses Spannungsfeld birgt
eine nicht unerhebliche politische Brisanz, da die Zustim-
mung des Bundesrates — als Vertretungsorgan der Lander
im Rahmen des Gesetzgebungsverfahrens — im foderalen
System zu weiteren Beitragssatzerhthungen stets auch eine
Zustimmung zu geringeren eigenen Steuereinnahmen auf
Lander- und Gemeindeebene darstellt. Ob Abstimmungen
Uber weitere Beitragssatzsteigerungen mittel- und langfristig
auf breite Zustimmung des Bundesrates stoBen werden, ist
angesichts der Folgewirkungen eine Frage, die aus heutiger
Sicht mit Skepsis zu betrachten ist. In jedem Fall durfte eine
Zustimmung wohl kaum ohne zumindest teilweise kompen-
sierende finanzielle Zugestandnisse an die Lander zu erwir-
ken sein.

Die steuerliche Abzugsfahigkeit von Sozialabgaben durf-
te sich zu einer zentralen politischen EinflussgréBe fur die
Handlungsfahigkeit und fiskalische Verteilungsgerechtigkeit
im Bundesstaat entwickeln und sollte daher in der Diskussi-
on um sozial- und steuerpolitische Reformoptionen nicht un-
bertcksichtigt bleiben. Ohne KonsolidierungsmaBnahmen
wird der Anstieg der Sozialversicherungsbeitragssatze in
den kommen Jahren nicht nur flr ein massives Akzeptanz-

problem unter den Berufstatigen sorgen, sondern er birgt
aufgrund der induzierten Einkommensteuermindereinnah-
men fur Bund, L&nder und Kommunen auch die Gefahr
politischer Grabenkadmpfe zwischen den Gebietskorper-
schaften, die im Extremfall eine drohende Zahlungsunfahig-
keit der Sozialversicherungen nach sich ziehen kénnen.

6 Die Ergebnisse von Toussaint et al. (2025) deuten dartber hinaus noch auf einen weiteren sozialpolitisch relevanten Effekt hin. Die Kompensationswirkung
steigender Beitragslasten durch die verringerte Belastung mit Einkommensteuer wirkt sich nicht in allen sozialen Schichten gleich hoch aus, sodass die Pro-

gressionswirkung der Einkommensteuer reduziert wird.
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Das Rentenpaket Il der Ampelkoalition stand 2024 kurz vor
der Verabschiedung. Der Rentenversicherungsbericht des
BMAS aus dem Herbst 2024 beriicksichtigt bereits die im
Rentenpaket Il vorgesehene Verlangerung der Gultigkeit der
Rentenniveauhaltelinie bis zum Jahr 2039. Das Scheitern
der Ampelkoalition im vergangenen Herbst fuhrte allerdings
dazu, dass der von Bundesarbeitsminister Heil vorange-
triebene Reformvorschlag nicht mehr durch das Parlament
ging. Das in diesem Jahr unter Bundesarbeitsministerin Bas
vorgelegte Rentenpaket unterscheidet sich trotz partiell &hn-
licher Zielsetzungen grundlegend von seinem Vorganger. Die
Rentenniveauhaltelinie soll nun nicht mehr durch Beitrage,
sondern durch Erstattungen des Bundes finanziert werden,
nur noch bis 2031 wirken und anstelle des Generationenka-
pitals um die MUtterrente Ill erganzt werden.

Bezlglich der Nachhaltigkeitswirkung fur die GRV zeigt Ab-
bildung 5 fUr das geplante Rentenpaket von 2025 — mit einer
Erhdhung der impliziten Verschuldung um 19,3 Prozent des
BIP anstelle von 27,8 Prozent fUr die Plane der Ampelregie-
rung 2024 — auf den ersten Blick eine geringere zusétzliche
Belastung junger und zukilnftiger Generationen. Dies gilt
umso mehr, wenn man bertcksichtigt, dass das Rentenpa-
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ket Il aus dem Jahr 2024 inklusive der Ruickkopplungsef-
fekte auf die Einkommensteuereinnahmen die gesamtstaat-
liche implizite Verschuldung um weitere 2,1 Prozent des BIP
erhdht hatte, wahrend diese Effekte im Rentenpaket 2025
sogar Einkommensteuermehreinnahmen im Barwert von 1,6
Prozent des BIP zur Folge hatten. Zurlckzuflhren ist dies
auf die Abkehr von der Beitragsfinanzierung der Rentenni-
veauhaltelinie. Die Auswirkungen zeigen erneut die Komple-
xitat der Folgen von Rentenreformen fur das Gesamtsystem
der Rentenversicherung. Wie im letztjadhrigen Update der
Generationenbilanz aufgezeigt wurde, bewirken die hoheren
Rentenzahlungen infolge der Rentenniveauhaltelinie zwar
hohere Ausgaben in der GRV, gleichzeitig aber auch héhere
Steuereinnahmen sowie héhere Einnahmen in der GKV und
der SPV. Diese Einnahmenerhthung geht mit einem Absin-
ken der projizierten Beitragssatze in der GKV und der SPV
einher. Daraus resultieren wiederum geringe Mindereinnah-
men in der Einkommensteuer aufgrund der Absetzbarkeit
von Sozialversicherungsbeitragen. Unter Bericksichtigung
der Mindereinnahmen in der Einkommensteuer ergibt sich
fur das Rentenpaket von 2025 gegentber dem Entwurf aus
dem Vorjahr mit einer fiskalischen Mehrbelastung um 17,7
Prozent des BIP statt 29,9 Prozent fast eine Halbierung der
fiskalischen Belastungswirkung. Dennoch ist es fraglich, ob
dies tatsachlich eine verstarkte Wahrung der Interessen der
jungen und zuklinftigen Generationen bedeutet.

Abbildung 5:
Nachhaltigkeitswirkung
der beiden
Rentenpakete
Veranderung der gesamtstaat-
lichen impliziten Verschuldung

in Prozent des BIP

Quelle: Eigene Berechnungen.

16 B Verdnderung der gesamtstaat-
lichen impliziten Verschuldung
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So zeigt Tabelle 2, dass der letzte Referentenentwurf’” zwar
nicht mehr die Bildung eines Generationenkapitals vorsieht,
das neue Rentenpaket 2025 ab dem Jahr 2030 jedoch
weiterhin Mehrausgaben im Bundeshaushalt bewirkt, ver-
gleichbar mit dem im letzten Jahr geplanten Rentenpaket Il.
Diese sind nun nicht mehr als verzinste Darlehen an das Ge-
nerationenkapital, sondern als konsumtive Ausgaben (i.S.v.
Steuerzuschissen an die GRV) vorgesehen. Offenbar haben
die fur das Generationenkapital geplanten Ausgaben es nicht
unter die schitzende Hand des Fonds zur Finanzierung der
kerntechnischen Entsorgung geschafft und sollen nun konsu-
miert statt investiert werden. Was im Rentenpaket Il von 2024
als Weg in eine — wenn auch geringe — Teilkapitalisierung
gedacht war, soll nun zu einer Ausweitung der steuerfinan-
zierten Umlage umfunktioniert werden. Die Betrachtung der
einzelnen MaBnahmen der beiden Rentenpakete im nachfol-

Tabelle 2:

genden Abschnitt zeigt auf, dass trotz einer verringerten Aus-
wirkung auf die implizite Verschuldung der Fokus des neu-
en Rentenpakets verstarkt auf die Interessen der aktuellen
Rentner und ruhestandsnahen Jahrgange gelegt wird. Das
BMAS (2025) beziffert die Bundeszuschisse im Referenten-
entwurf zum diesjéhrigen Rentenpaket nur noch fiir die Jah-
re bis 2040 und nicht mehr wie im Vorjahr flr den Zeitraum
bis 2045. Die Ausgabenwirkung der Rentenniveauhaltelinie
ware jedoch zeitlich unbegrenzt. Den (optimistischen) Ausga-
benschatzungen fir das Jahr 2040 folgend, musste fur das
Jahr 2045 eigentlich der Wert von 22,3 Mrd. Euro angegeben
werden. Dieser entspricht zufélligerweise genau dem vor-
gesehenen Wert im Rahmen des im letzten Jahr geplanten
Rentenpakets. Langfristig werden durch das Rentenpaket die
Zahlungen des Bundes an die GRV von aktuell 24,1 Prozent
aller Steuereinnahmen auf 31,3 Prozent ansteigen.

Geplante Bundesausgaben infolge der beiden Rentenpakete (in Mrd. Euro)

2030 2035 2040 2045
Rentenpaket 1l 2024 14,3 16,6 19,3 22,3
Rentenpaket 2025 15,0 18,6 20.0 KA Quelle: BMAS und BMF (2024) und
i ’ ’ T BMAS (2025).

Fokus auf die Besserstellung alterer Generationen

Anstelle der Bildung eines Generationenkapitals aus Bun-
desschuldverschreibungen ist nun eine Ausweitung der Kin-
dererziehungszeiten fur vor 1992 geborene Kinder um 0,5
Entgeltpunkte vorgesehen. Diese sogenannte Mutterrente I
bedeutet insbesondere eine Besserstellung von Frauen im
Alter von Uber 65 Jahren (siehe Abbildung 6). Die Frauen
der Jahrgange von etwa 1930 bis 1945 — die kinderreichen
Mutter der Babyboomer — wirden zwar mit durchschnittlich
fast 1,5 Entgeltpunkten eine besonders starke Rentenerhé-

hung erfahren, diese jedoch nur noch flr einen relativ kurzen
Zeitraum beziehen. Bis 2045 wirden sich die Ausgaben flr
die Mutterrente lll daher mehr als halbieren.

Die Entlastungswirkung des Generationenkapitals laut Ren-
tenpaket Il von 2024 wére zwar viel zu gering gewesen, um
die Belastungswirkung der Rentenniveauhaltelinie fur jingere
Generationen auszugleichen, hatte aber isoliert betrachtet
zumindest zu einer gewissen Entlastung gefuhrt. Abbildung
6 zeigt auf, wie sich die intergenerativen Entlastungswir-
kungen des Generationenkapitals und der Mutterrente |lI
voneinander unterscheiden. Die dargestellte Veranderung
der Generationenkonten ist als Barwert der Zahlungen der
Generationen an den Staat infolge der ReformmaBnahme zu
verstehen. Wahrend das Generationenkapital noch eine Ent-

7 Am 06.08.2025 wurde der Referentenentwurf zum neuen Rentenpaket durch einen Kabinettsbeschluss mit kleineren Anderungen zu einem Entwurf der Bun-
desregierung. Da der Rechenstand des vorliegenden Updates am 30.06.2025 liegt, beziehen sich die Berechnungen bezlglich des neuen Rentenpakets 2025

auf die Informationen geméaB dem Referentenentwurf.
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Abbildung 6:

Intergenerative Umverteilung durch Generationenkapital und Mutterrente Il

Veranderung der Generationenkonten in Euro

Quelle: Eigene Berechnungen.
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lastung der jungeren Generationen in Hhe von etwa 2.000
Euro hatte bewirken kdnnen und die &lteren Generationen
nur geringflgig bessergestellt hatte, nimmt die Mutterrente
Il eine schlichte Umverteilung von Jung zu Alt vor.2 Die unter
57-Jéhrigen weisen eine Erhdhung der Generationenkonten
infolge der Mutterrente Ill auf und werden so zugunsten der
alteren Jahrgénge belastet.

»Salamitaktik“: (vorlaufige) Verkiirzung des Zeit-
horizonts der Rentenniveauhaltelinie

Die Wirkungsdauer der Rentenniveauhaltelinie wurde im
Rentenpaket 2025 um acht Jahre auf den Zeitraum bis 2031
statt bis 2039 verkUrzt. Das bedeutet eine kirzere Ausset-
zung des Nachhaltigkeitsfaktors und damit eine deutliche
Abschwéchung der Besserstellung der rentennahen Jahr-
gange. Wahrend die 57-Jéhrigen von der Heil'schen Ren-
tenniveauhaltelinie noch eine durchschnittliche Besserstel-
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B wiitterrente Il
Generationenkapital

%2 % 60 64 6 72 7 80 8 8 R % 100

lung im Barwert von rund 11.000 Euro zu erwarten gehabt
hatten, bewirkt die Bas’sche Rentenniveauhaltelinie nur noch
etwa die Halfte der Besserstellung flir diesen Jahrgang (si-
ehe Abbildung 7). Das BMAS (2025) erkennt im Gesetzent-
wurf zwar an, dass die ,Verlangerung der Geltungsdauer des
Mindestsicherungsniveaus von 48 Prozent [...] unterbleiben”
konnte, fuhrt aber an, dass dadurch das ,Vertrauen in das
deutsche Alterssicherungssystem [...] geschwacht* wirde.
Diese Argumentation erweckt nicht den Eindruck, dass die
Begrenzung der Wirkungsdauer der Rentenniveauhaltelinie
auf nur wenige Jahre tatsachlich ernst gemeint ist.® Vielmehr
durfte geplant sein, die Leistungsausweitungen in kleineren
Scheiben vorzunehmen. Die verkirzte Wirkungsdauer und
die daraus resultierende Verminderung der intergenerativen
Umverteilung sind daher eher als Lippenbekenntnisse denn
als politisch beabsichtigte Wahrung der Interessen jungerer
Generationen zu interpretieren.

8 Die Schwankungen in der Belastungswirkung der unter 50-Jahrigen sind dabei auf Rickkopplungseffekte aus der GKV zurlickzuflhren.
9 Auch wenn die zitierte Stelle des Referentenentwurfs nicht in die verabschiedete Fassung von 06.08.2025 Ubernommen wurde, bleibt abzuwarten, ob die

Rentenniveauhaltelinie tatséchlich nur bis 2031 gelten wird.
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Abbildung 7:
Intergenerative Umverteilung durch die Rentenniveauhaltelinie

Veranderung der Generationenkonten in Euro

Quelle: Eigene Berechnungen.
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Bundesfinanzierung der Rentenniveauhaltelinie — Inter- Waéhler und auf Kosten der zukinftigen Generationen ge-
generative Lastenverteilung staltet und lasst verantwortungsvollen Weitblick vermissen.
Methodisch bedingt werden in den Generationenkonten die
Noch groéBer als bei der Entlastungswirkung der Rentenni- Erstattungen des Bundes an die GRV jeweils gleichmaBig
veauhaltelinie fir die &lteren Generationen sind die Unter- auf alle in der Periode lebenden Generationen aufgeteilt."
schiede zwischen den beiden Versionen der Rentenniveau- Dadurch steigt die Belastung der Generationen von Ge-
haltelinie hinsichtlich der Belastungseffekte der jungeren burtsjahr zu Geburtsjahr linear an. Die modellierte intergene-
Generationen. Wéahrend die Heil'sche Rentenniveauhaltelinie rative Lastenverschiebung geht dementsprechend vorrangig
fur alle, die &lter als 30 Jahre sind, eine Besserstellung be- zulasten zukulnftiger Generationen und zeigt sich nur bedingt
deutet hatte, ist dies bei der Bas‘schen Rentenniveauhalte- in den Generationenkonten der lebenden Generationen.
linie bereits ab einem Alter von 17 Jahren der Fall.”® Beide
Zahlen sind allerdings eher theoretischer Natur. Dass auch Bundesfinanzierung der Rentenniveauhaltelinie -
Jungere in Jahrzehnten von der vermeintlichen ,Sicherheit” Rentenerhéhung
der Haltelinie profitieren, durfte angesichts der Lage der
Rentenkasse politisch eher unrealistisch sein. So oder so: In Die verdnderte Refinanzierung durch Bundeszuschisse
beiden Fallen wird die Rentenpolitik zugunsten der aktuellen anstatt Uber Beitragssatzsteigerungen verandert auch die

10 Das Alter bezieht sich jeweils auf den 31.12. des Basisjahres 2023. Zum Zeitpunkt der Verdffentlichung sind die Personen folglich bereits ein bis zwei Jahre élter.

11 Die intergenerative Lastenzuteilung anhand uniformer Profile stellt eine Vereinfachung hinsichtlich der Refinanzierung des Bundeshaushalts dar. Sie bedeutet
implizit eine Refinanzierung aus einer Reduktion der Bereitstellung reiner &ffentlicher Giiter wie der inneren und duBeren Sicherheit. Alternative Zuweisungen
gemaR der altersspezifischen Belastung durch die Bundessteuern oder die altersspezifische Besserstellung durch staatliche Leistungen kénnen im Rahmen
dieser Veroffentlichung nicht berticksichtigt werden. Flr eine Beschreibung der altersspezifischen Zuteilung von Bundeszuschissen gemaf der Verteilung der
Einnahmen siehe Schultis und Stramka (2025).
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direkte Wirkung der Rentenniveauhaltelinie, weil sie das
Rentenniveau beeinflusst. Eine beitragsfinanzierte Renten-
niveauhaltelinie von 48 Prozent wirde im Jahr 2039 einen
Beitragssatzanstieg von 1,4 Prozentpunkten bewirken. Ein
solcher Anstieg des GRV-Beitragssatzes hebt ceteris pari-
bus das Rentenniveau an, weil er das Nettoeinkommen im
Nenner des Rentenniveaus reduziert. Der steigende Bei-
tragssatz verringert dementsprechend den Rentenwert, der
nétig ist, um ein Rentenniveau von 48 Prozent sicherzustel-
len. Sowohl die Heil'sche als auch die Bas'sche Rentenni-
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veauhaltelinie wirden im Jahr 2031 ein Rentenniveau von
48 Prozent ausweisen. Die jahrliche Standardrente wéare bei
Bas jedoch um 961 statt um 858 Euro erhdht. Bei Fortfih-
rung der Haltelinien bis 2039 waren es sogar 2.252 Euro
gegeniber 1.971 Euro. Obwohl beide Rentenniveauhalteli-
nien ein Rentenniveau von 48 Prozent zum Ziel haben, ist
die Leistungsausweitung der Rentenniveauhaltelinie von Ar-
beitsministerin Bas bis ins Jahr 2031 um 11,9 Prozent und
bei Fortfihrung bis 2039 sogar um 14,2 Prozent groBer als
bei der beitragssatzfinanzierten Rentenniveauhaltelinie.

1181 Abbildung 8:

Implizite Schulden durch
das Rentenpaket in der
GRV und den Gebiets-
kérperschaften

Implizite Schulden in Prozent
des BIP

118 1 Quelle: Eigene Berechnungen.

Verdnderung der impliziten
Verschuldung der Gebietskérper-
schaften

Implizite Verschuldung der GRV

Status quo Mtterrente Il

Rentenniveauhaltelinie

2025 (Bas)

Die Auswirkungen der Elemente des Rentenpakets Il von
2025 auf die implizite Verschuldung der GRV und Gebiets-
kdrperschaften sind in Abbildung 8 dargestellt. Durch Ruck-
kopplungseffekte auf die Beitragssatzentwicklung sinkt die
implizite Verschuldung der GRV im isolierten Szenario der
Mdatterrente Il um 0,1 Prozent des BIP ab. Die implizite Ver-
schuldung der Gebietskorperschaften steigt infolge der Er-
stattungszahlungen an die GRV um 1,1 Prozent des BIP an,
sodass die Mutterrente Ill die implizite Verschuldung in der
GRV und den Gebietskdrperschaften um insgesamt einen
Prozentpunkt erhdhen wirde. Die Nachhaltigkeitswirkung
der Mutterrente lll ist aufgrund ihrer naturgemaB stark be-
schrankten Wirkungsdauer vergleichsweise gering.

Die Wirkung der Rentenniveauhaltelinie ist mit einer Veran-
derung der impliziten Verschuldung der GRV und der Ge-
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Rentenniveauhaltelinie
2024 (Heil)

bietskdrperschaften um 22,0 Prozentpunkte deutlich héher.
Anders als die MUtterrente sind die Auswirkungen der Ren-
tenniveauhaltelinie zeitlich unbegrenzt. Die Erhéhungen des
Rentenwertes zur Sicherstellung des Rentenniveaus von 48
Prozent bis in das Jahr 2031 wirden auch im Falle eines
Auslaufens der Rentenniveauhaltelinie die Rentenzahlungen
dauerhaft erhdhen und entsprechende Erstattungen aus
dem Bundeshaushalt bewirken. Vorerst aber ist die Bas’sche
Rentenniveauhaltelinie im Barwert weniger teuer als die im
letzten Jahr geplante Heil'sche Rentenniveauhaltelinie.

Insbesondere die Veranderung der von der Rentenniveau-
haltelinie bewirkten Hohe der Renten aufgrund der Finan-
zierung aus Bundesmitteln anstelle von Beitragszahlungen,
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zeigt einmal mehr, dass das Rentenniveau kein geeignetes
Instrument zur Ausrichtung der Rentenentwicklung darstellt.
Das Rentenniveau ist als Indikator fur die langfristige Ent-
wicklung der allgemeinen Leistungsféhigkeit der GRV aus-
gelegt, nicht als StellgréBe flr rentenpolitische MaBnahmen.
Demgegentber beinhaltet das SGB VI mit dem Parameter a
eine sehr viel besser geeignete StellgroBe zur Veranderung
der intergenerativen Verteilung der demografischen Lasten
in der GRV. Wenn die intergenerative Lastenteilung aus poli-
tischer Sicht als ungerechtfertigt wahrgenommen wird, kann
sie anhand dieses Parameters transparent verandert werden
(Raffelniischen et al. 2022). Der Effekt einer Fixierung des
Rentenniveaus kodnnte fast deckungsgleich Uber einen Wert
von a = 0 % erzielt werden.' Die gesetzliche Begrenzung
des Rentenniveaus ist gleichbedeutend mit der Ubertragung
der Last des demografischen Wandels auf junge und zukinf-
tige Generationen. Aktuelle Rentnergenerationen und ruhe-
standsnahe Jahrgédnge werden dagegen von der Traglast
des demografischen Wandels in der GRV entbunden. Es ist
schwerlich richtig, Kindern die demografischen Lasten ihrer
Eltern aufzuerlegen. Dementsprechend ist auch die Renten-
niveauhaltelinie schwerlich richtig. Der Parameter a = 0 %
hatte die gleiche Wirkung. Er wirde aber zumindest ehrlich
zum Ausdruck bringen, welches Spiel gespielt wird.

12 Oder wie von Raffelhlischen et al. (2022) aufgezeigt ohne den Beitragssatzfaktor tber a* = 10 %.
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Das Rentenpaket 2025 entpuppt sich als weiteres Wahl-
geschenk an éaltere Generationen zulasten junger und zu-
kiunftiger Generationen. Der Verzicht auf die Bildung eines
Generationenkapitals bei gleichzeitiger Aufnahme der kon-
sumorientierten Mutterrente Ill in das Rentenpaket verdeut-
licht diese intergenerative Umverteilung besonders drastisch.
Wéhrend das urspringlich vorgesehene Generationenkapital
isoliert betrachtet wenigstens eine gewisse Entlastung flr
junge Generationen bedeutet hatte, fuhrt die Mutterrente Il
lediglich zu einer unmittelbaren Umverteilung von Jung zu
Alt. Die geplanten Zahlungen des Bundes an das Generati-
onenkapital, die laut Referentenentwurf von BMAS und BMF
(2024) verzinst worden wéren, sollen laut dem aktuellen Re-
ferentenentwurf des BMAS (2025) nun - zeitlich verzégert —
der Refinanzierung der Rentenniveauhaltelinie zuflieBen.

Obwohl die Rentenniveauhaltelinie des Entwurfs 2025 na-
mentlich identisch erscheint, unterscheidet sie sich in ihrer
konkreten Wirkung erheblich von der Vorjahresversion. Dies
betrifft sowohl die direkte Wirkung auf den Rentenwert als
auch die direkten und indirekten Effekte auf den Bundes-
haushalt (siehe Kapitel 3). Die finanzielle Belastung flr jin-
gere Generationen mag zunachst geringer wirken, ist aber
insbesondere aufgrund der Finanzierung aus Bundesmitteln
von Nachteil fir zuklnftige Generationen.

Dass die Rentenpolitik in eine andere Richtung steuern
musste, ist seit langem bekannt. Entsprechende Reform-
vorschlage liegen auf dem Tisch. Um den Teufelskreis einer
von Kkurzfristigen parteipolitischen Interessen getriebenen
Rentenpolitik zu durchbrechen, konnte die Bildung einer
unabhangigen Rentenkommission, die sich an wissen-
schaftlich fundierten Kriterien orientiert und die komplexen
Interdependenzen der sozialen Sicherungssysteme bertick-
sichtigt, ein erfolgversprechender Schritt sein. Wie wichtig
die politische Unabhangigkeit einer solchen Kommission
ist, wird anhand der Rentenkommission von 2020 deutlich,
deren Suche nach nachhaltigen Lésungen mafBgeblich von
parteipolitischen Interessen behindert wurde. Bezeichnend
ist, dass ausgerechnet Axel B&rsch-Supan, der innerhalb
der Kommission ,Verlasslicher Generationenvertrag” flir die
Berechnung der Auswirkungen der Reformvorschlage ver-
antwortlich war, drei Sondervoten verfasste, in denen er eine
stérkere Konkretisierung der Empfehlungen anstelle vager
Formulierungen einforderte (vgl. Kommission Verlasslicher
Generationenvertrag 2020, S. 67, 94, 122).

Die Aufgabe einer Rentenkommission sollte es sein, den
politischen Entscheidungstragern technisch durchdachte
und wissenschatftlich basierte Konzepte bezlglich der Aus-
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gestaltung und Reformierbarkeit des Rentensystems be-
reitzustellen. Insbesondere die jingere Vergangenheit hat
gezeigt, dass ReformmaBnahmen auf Grundlage politischer
Uberzeugungen statt auf fachlicher Expertise meist nicht
die ihnen angedachte Wirkung haben. Die in Kapitel 4 auf-
gezeigten Auswirkungen der Refinanzierung einer Renten-
niveauhaltelinie auf die Rentenhdéhe in Euro sowie die indi-
rekten Auswirkungen von Sozialversicherungsreformen auf
die Steuereinnahmen von Bund, Landern und Gemeinden
(Kapitel 3) verdeutlichen, dass Reformvorschlage in der Ren-
tenversicherung einer umfassenden unabhangigen Uber-
prufung bedurfen, um ungewollte Effekte zu vermeiden.

Die fiskalisch und demografisch guten Zeiten, in denen sich
die Sozialversicherungen in den vergangenen Jahren be-
wegt haben, sind unwiderruflich vorbei. Doch es bestehen
zahlreiche Md&glichkeiten, die Lasten des demografischen
Wandels in der GRV abzumildern und punktuellen Uberlas-
tungen vorzubeugen. Verdnderungen in der GRV werden
stets Kompromisse zwischen verschiedenen gesellschaft-
lichen Gruppen erfordern. Folgende ReformmaBnahmen
konnten Elemente eines gesamtgesellschaftlich akzeptablen
Kompromisses sein:

e Abkehr vom bisherigen Rentenniveau als singuléare Ziel-
gréBe zugunsten von Kennzahlen, die tats&chlich die
Kaufkraft der Renten und ihre Verteilung abbilden;

e Einflhrung einer Teilkapitalisierung in der GRVY,

e Rlckbesinnung auf den Nachhaltigkeitsfaktor als Stell-
schraube der intergenerativen Lastenverteilung in der
GRV;

e dynamische Anpassung des Renteneintrittsalters an die
Entwicklung der ferneren Lebenserwartung.

Nicht zuletzt bedarf es eines grundlegenden Wandels in der
politischen Vorgehensweise: Zuklnftig sollte nicht zuerst
Uber Ausgaben entschieden und anschlieBend diskutiert
werden, wie diese zu finanzieren sind. Stattdessen braucht
es eine nachhaltige und generationengerechte Finanzie-
rungsstrategie, bevor Leistungszusagen mit massiven fiska-
lischen Folgen fUr zuklnftige Generationen getroffen werden.
Eine Mdglichkeit, die Interessen zukinftiger Generationen zu
sichern, kdnnte die Einbeziehung der impliziten Schulden bei
der Neukonzeptionierung der Schuldenbremse sein. Sinnvoll
erscheint insbesondere die Verpflichtung des Gesetzgebers
zur Ausweisung des induzierten Anstiegs der impliziten Ver-
schuldung bei der Umsetzung von ReformmaBnahmen und
eine Beschrankung der ,Neuaufnahme” impliziter Schulden
innerhalb eines Jahres oder einer Legislaturperiode.
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Die Generationenbilanzierung wurde von Auerbach et al.
(1991, 1992, 1994) entwickelt, um die langfristige Tragfahig-
keit der offentlichen Finanzen sowie die Auswirkungen von
Fiskal- und Sozialpolitik zu analysieren.'® Im Kern handelt es
sich bei der Generationenbilanzierung um eine dynamisierte
fiskalische Buchhaltung und damit um ein Instrument zur Pro-
jektion der langfristigen Entwicklung der 6ffentlichen Finan-
zen sowie deren intergenerativen Verteilungswirkungen. Die
Grundlage der Projektion der Staatsfinanzen in der Generati-
onenbilanzierung bilden Annahmen zur demografischen Ent-
wicklung sowie zu den wirtschaftlichen und fiskalpolitischen
Rahmenbedingungen in der Zukunft. Auf dieser Basis lasst
sich das zukinftige Missverhéltnis zwischen der Einnah-

Abbildung 9:
Die Generationenbilanzierung in funf Schritten

Quelle: Eigene Darstellung.
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Einnahmen und Ausgaben Pro-Kopf-Zahlungen

Die derzeitigen 6ffentlichen Finanzen, das heiBt die Einnah-
men und Ausgaben des Staates gemaB VGR, bilden den
ersten Schritt der Generationenbilanzierung. Diese aggre-
gierten Zahlungen werden anhand von Mikrodatenséatzen als
alters-, geschlechts- und migrationsspezifische Pro-Kopf-
Zahlungen auf die verschiedenen heute lebenden Kohorten
aufgeteilt (zweiter Schritt). Im dritten Schritt werden diese
Pro-Kopf-Zahlungen, unter Berlcksichtigung heute bereits
beschlossener Reformen, mit dem Produktivitdtswachstum

Pro-Kopf-Zahlungen

men- und Ausgabenentwicklung der dffentlichen Haushalte
ermitteln. Sofern die zuklnftigen Ausgaben die zukUnftigen
Einnahmen Ubersteigen, wird von einer impliziten Staatsver-
schuldung gesprochen. Diese spiegelt das Ausmaf wider,
um das die explizite Staatsverschuldung rechnerisch zukinf-
tig noch zunehmen wird, wenn die heutige Politik auf Dauer
fortgefuhrt wird.

Neben der Berlcksichtigung der impliziten Schuldenlast
kann mittels der Generationenbilanzierung sowohl fur die
heute lebenden als auch fur die zukUnftigen Generationen
der Betrag ermittelt werden, mit dem diese jeweils zu den
kunftigen Einnahmen und Ausgaben des Staates beitra-
gen. Daher lassen sich nicht nur fundierte Aussagen Uber
die finanzielle Nachhaltigkeit einer bestimmten Fiskal- und
Sozialpolitik, sondern auch Uber deren intergenerativen Ver-
teilungswirkungen treffen. Der methodische Ablauf der Ge-
nerationenbilanzierung ist in Abbildung 9 skizziert.

Explizit Implizit NHL

Schritt 4: Schritt 5:
Zukiinftige aggregierte Nachhaltigkeitslticke (NHL),
Einnahmen und Ausgaben Generationenkonten

und weitere Indikatoren

fortgeschrieben. Mittels einer langfristigen Bevdlkerungspro-
jektion zur BerUcksichtigung der demografischen Entwick-
lung werden im vierten Schritt die zuklnftigen aggregierten
Einnahmen und Ausgaben des Staates berechnet, indem
die projizierten Pro-Kopf-Zahlungen mit der Bevolkerungs-
entwicklung verknUpft werden. AbschlieBend werden zur
Barwertberechnung alle zukUnftigen Einnahmen und Ausga-
ben diskontiert, um die Nachhaltigkeitsllicke sowie weitere
Indikatoren zu ermitteln.

13 Eine detaillierte Beschreibung der Methodik wie auch der Kritik an der Generationenbilanzierung findet sich in Raffelhlischen (1999), Bonin (2001) sowie in

Wimmesberger und Seuffert (2024).
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Neben der Ermittlung von aggregierten fiskalischen Nachhal-
tigkeitsindikatoren lassen sich auf Basis der Generationen-
bilanzierung Aussagen zur intergenerativen Verteilung sowie
zur Nettolast bzw. zum Nettoertrag einzelner Altersjahrgéange
treffen, indem die Generationenkonten dieser Altersjahrgén-
ge ausgewiesen werden. Generationenkonten sind in mone-
téren Einheiten definiert und geben den Barwert wieder, den
die aufsummierten durchschnittlichen Pro-Kopf-Zahlungen
der jeweiligen Altersjahrgadnge an den Staat Uber den verblei-
benden Lebenszyklus haben. Staatliche Leistungen flieBen
dabei mit negativem Vorzeichen ein. Ein positives Genera-
tionenkonto zeigt somit eine Nettolast flr das durchschnitt-
liche Individuum der jeweiligen Altersjahrgange auf, wahrend
ein negatives Generationenkonto einen entsprechenden mo-
netaren Nettoertrag darstellt.

Die Ergebnisse der Generationenbilanzierung beruhen,
ahnlich wie die Tragfahigkeitsberichte der Bundesregierung
(BMF 2024) sowie die Tragfahigkeitsanalysen der Europé-
ischen Kommission (2022), auf einer langfristigen Projektion
der Finanzentwicklung des offentlichen Gesamthaushalts.
Dieser umfasst neben den Gebietskérperschaften — also
Bund, Landern und Gemeinden — auch die Sozialversiche-
rungen. Zusatzlich zu den wirtschaftlichen und fiskalpoli-
tischen Rahmenbedingungen wird die langfristige Entwick-
lung der offentlichen Finanzen zukUnftig im Wesentlichen
durch die demografische Alterung geprégt (siehe Abschnitt
6.2). Wahrend die Einnahmen des Staates maBgeblich aus
Steuer- und Beitragszahlungen bestehen und hauptséch-
lich von der erwerbstatigen Bevdlkerung erbracht werden,
entfallt ein bedeutender Anteil der Ausgaben in Form von
Renten-, Gesundheits- und Pflegeleistungen auf die altere
Bevdlkerung. Daher fihrt die in Abbildung 10 dargestellte
Zunahme des Altenquotienten zu einem wachsenden Miss-
verhaltnis zwischen der langfristigen Einnahmen- und Aus-
gabenentwicklung des Staates.

Die Ausgangsbasis fur die Projektion der 6ffentlichen Finan-
zen in der vorliegenden Generationenbilanz bilden die Ein-
nahmen und Ausgaben des offentlichen Gesamthaushalts
der Jahre 2023 und 2024 gemaR den Daten der VGR des
Statistischen Bundesamtes (2025a). Die projizierte zukunf-
tige Entwicklung wird darlUber hinaus durch die wirtschaft-
lichen und fiskalpolitischen Rahmenbedingungen in der
mittleren und langen Frist sowie die langfristigen demogra-
fischen Veranderungen gepragt:
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Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

FUr die Fortschreibung der alters- und geschlechtsspezi-
fischen (Pro-Kopf-) Zahlungen unterstellt die Generationen-
bilanz eine einheitliche Trendwachstumsrate von 1,5 Prozent.
Flr die Berechnung der Gegenwartswerte der zukunftigen
Einnahmen- und Ausgabenstrome legt sie einen langfristigen
realen Zinssatz von 3,0 Prozent zugrunde. Darlber hinaus
flieBen die Ergebnisse der 168. Steuerschatzung aus dem
Mai 2025 fur den Zeitraum 2024 bis 2029 (BMF 2025a) so-
wie der Gemeinschaftsdiagnose (2025) ein.

Fiskalpolitische Rahmenbedingungen

Neben der gegenwartigen Finanzlage der 6ffentlichen Hand
bericksichtigt die vorliegende Generationenbilanz alle bis
einschlieBlich Mitte Juni 2025 beschlossenen fiskalpoli-
tischen Weichenstellungen. Diese umfassen unter anderem
die MaBnahmen des Jahressteuergesetzes 2024, den Weg-
fall der Inflationsausgleichspréamie und zusétzliche Ausgaben
des Klima- und Transformationsfonds sowie fur Verteidigung.

Demografische Rahmenbedingungen

In Anlehnung an die Annahmen der ,mittleren® Bevolkerung
(G2-L.2-W2) der 15. koordinierten Bevolkerungsvorausbe-
rechnung des Statistischen Bundesamtes (2022) unterstellt
das Szenario der Bevdlkerungsprojektion in der Generatio-
nenbilanz, dass die Fertilitatsrate von 1,50 Kindern pro Frau
im Jahr 2024 bis 2032 auf 1,55 Kindern pro Frau ansteigt und
anschlieBend auf diesem Niveau verharrt und die Lebens-
erwartung bei Geburt von Mannern/Frauen von momentan
78,2/83,0 bis 2070 auf 84,6/88,2 Jahre ansteigt. Hinsichtlich
der AuBenwanderung wird eine langfristige konstante Netto-
zuwanderung von jéhrlich 250.000 Personen unterstellt. Auf
dieser Grundlage ist mit einem Bevolkerungsriickgang von gut
84,7 Millionen im Jahr 2024 auf 83,8 Millionen Personen bis
zum Jahr 2070 zu rechnen. Dieser Bevdlkerungsriickgang an
sich ist weniger mit Schwierigkeiten verbunden. Vergleichs-
weise problematisch ist unter den heutigen Gegebenheiten
jedoch die gleichzeitige Alterung der Bevdlkerung sowie die
sich verandernde Bevolkerungsstruktur (siehe Schultis et al.
2024). Wie Abbildung 10 zeigt, wird sich der Altenquotient,
d.h. die Anzahl der Uber 67-jahrigen Personen pro 100 Per-
sonen im Alter zwischen 20 und 66 Jahren, bis zum Jahr
2070 deutlich erhéhen. Insbesondere bis Ende der 2030er
Jahre wird dieser einen starken Anstieg verzeichnen. Auch im
Anschluss wird sich der Alterungsprozess der Bevélkerung
weiterhin fortsetzen, allerdings mit reduzierter Geschwindig-
keit. Entfallen auf eine Uber 67-jahrige Person gegenwartig
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noch etwas mehr als drei Personen im erwerbsféhigen Alter,
so werden dies im Jahr 2070 nur noch etwas mehr als zwei
erwerbsfahige Personen sein.

Die in Abbildung 10 blau dargestellte Flache zeigt die Band-

breite der Entwicklung fur alternative Bevolkerungsszenarien.
Als Bandbreite der moglichen Entwicklung werden die Szena-
rien einer ,relativ jungen® (G3-L1-W3) und einer ,relativ alten”
(G1-L3-W1) Bevolkerung, ebenfalls in Anlehnung an die 15.
koordinierte Bevolkerungsvorausberechnung, betrachtet.™

60 = Altenquotient (iiber 66-Jahrige/20- bis 66-Jahrige) Abbildung 10:
Szenario ,relativ alte” Bevélkerung AnStl.eg des Alten—
\ quotienten bis 2070
50 4 Quelle: Eigene Berechnungen.
40 A
Szenario ,relativ junge” Bevélkerung
30 1 /_/—/
20 A
Projektion
10 A
e Standardszenario
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Ob fiskalpolitische Entscheidungen und Rahmenbedin-
gungen als nachhaltig bezeichnet werden koénnen und in
welchem AusmalB durch die Fortfihrung einer bestimmten
Politik intergenerative Lastenverschiebungen entstehen,
lasst sich mit Hilfe unterschiedlicher Nachhaltigkeitsindika-
toren beantworten:

Nachhaltigkeitsliicke: Im Sinne einer Schuldenquote ent-
spricht die Nachhaltigkeitslticke der tats&chlichen Staatsver-
schuldung im Verhéltnis zum heutigen BIP. Die tatséchliche
Staatsverschuldung setzt sich dabei aus der heute bereits
sichtbaren oder expliziten Staatsschuld und der heute noch
unsichtbaren oder impliziten Staatsschuld zusammen. Eine
positive Nachhaltigkeitsliicke zeigt an, dass die aktuelle Fis-
kalpolitik auf Dauer nicht tragfahig ist und daher Steuer- und
Abgabenerh6hungen oder Einsparungen zukinftig unum-
ganglich sind.

14 Im Unterschied zum Standardszenario unterstellt das Szenario der ,relativ jungen” Bevolkerung einen Anstieg der Fertilitatsrate auf 1,7 Kinder je Frau, wahrend
sich bei der Lebenserwartung der verlangsamte Anstieg der letzten Jahre fortsetzt und somit die Lebenserwartung bei Geburt bis 2070 bei Jungen/Madchen
auf 82,6/86,1 steigt. Die Annahme bezlglich des Wanderungssaldos wird weiter erhéht, sodass von einem durchschnittlichen Wanderungslberschuss von
400.000 Personen pro Jahr ausgegangen wird. Hingegen geht das Szenario der ,relativ alten“ Bevdlkerung davon aus, dass die Fertilitatsrate auf 1,4 Kinder je
Frau sinkt, die Lebenserwartung von Mannern/Frauen auf 86,4/90,1 ansteigt und der durchschnittliche Wanderungsiberschuss lediglich 180.000 Personen pro

Jahr betragt.
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Implizite Verschuldung: Im Unterschied zur expliziten Ver-
schuldung, die vor allem das Ausmal3 vergangener Haus-
haltsdefizite widerspiegelt, entspricht die implizite Verschul-
dung der Summe aller zukinftigen (Primar-) Defizite bzw.
Uberschiisse. Wird in einem zukinftigen Jahr ein Uber-
schuss erzielt, so reduziert dies die implizite Verschuldung,
wahrend ein Defizit diese erhdht. Die implizite Verschuldung
spiegelt damit den Umfang wider, in dem sich zukUnftige De-
fizite und Uberschiisse (nicht) die Waage halten.

Notwendige Abgabenerhéhung: Der Indikator notwendige
Abgabenerhdhung entspricht dem Umfang, um den die Ein-
nahmen aus Steuern und Sozialabgaben dauerhaft erhoht
werden mussten, um die Nachhaltigkeitsllcke langfristig zu
schlieBen.'®

Notwendige Ausgabensenkung: Im Unterschied zur not-
wendigen Abgabenerhdhung gibt der Indikator notwendige
Ausgabensenkung an, wie stark die Staatsausgaben — mit
Ausnahme der Zinsausgaben — dauerhaft verringert werden
mussten, um die Nachhaltigkeitsliicke langfristig zu schlie-
Ben.

15 Es handelt sich dabei um eine rein statische Betrachtung, das heiBt Verhaltensanderungen der Menschen infolge einer Abgabenerhéhung werden vernachlas-
sigt. Dies gilt gleichermaBen fUr den Indikator notwendige Ausgabensenkung.
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