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Vorbemerkung und Zusammenfassung

Nur Investitionen sind Altersvorsorge

Jahrzehntelang glaubte die Bevolkerung, mit ihren Beitrdgen an die ge-
setzliche Rentenversicherung auskdmmlich fir ihr Alter vorzusorgen. Das
hatten ihr die Politiker so gesagt. In Wirklichkeit finanzierten sie jedoch
nur den Unterhalt der jeweils Alten. Diese nahmen die empfangenen Leis-
tungen mit ins Grab. Die Beitragszahler hatten nie mehr als die Hoffnung,
dass sich in ihrem eigenen Alter wiederum gentigend Menschen fénden,
die dann fur ihren Unterhalt aufk&men.

Dass auf diese Hoffnung nur bedingt Verlass war, zeigt sich jetzt. Kein
Politiker fihrt noch das Wort von der |ebensstandardsi chernden gesetzli-
chen Rente im Mund. Diese Zeiten sind vorbei. Denn die Zahl der Men-
schen, die kinftig die Alten unterhalten soll, schwindet zigig, und auch
ihre Fahigkeit hierzu ist keineswegs gewiss. Es fehlt an produktiven Ar-
beitsplatzen.

Von Tag zu Tag wird deutlicher, dass die kiinftige Altersversorgung nicht
primér von den derzeitigen Beitragszahlungen, sondern vielmehr davon
abhéngt, wie viele Kinder grof3gezogen und wie sie ausgebildet werden,
ob siein moderne, funktionierende | nfrastrukturen und eineintakte Umwelt
hineinwachsen, kurz: wieintensiv diejeweils Erwerbsfahigen in Menschen
und Realkapital investieren.

Frihere Generationen waren sich dieser Zusammenhange wohl bewusst.
Sie zogen eine stattliche Zahl von Kindern auf, bauten Hauser und kulti-
vierten Felder. Das alles diente nicht nur, aber eben auch der Sicherung
ihres L ebensunterhalts Gber ihre Erwerbsfahigkeit hinaus. Esblieb unserer
so aufgeklérten Zeit vorbehalten, diesen menschheitserprobten Mechanis-
mus aul3er Kraft setzen zu wollen.

Die Folge war eine anhaltende Phase chronischer Unterinvestitionen. Eine
ganze Generation lebte auf zu grofem Fuf3e und scheute sich nicht, sogar
von der Substanz zu zehren. So hétte seit 1970 die Zahl der Kinder, die zur



Erhaltung des Bevdlkerungshestands erforderlich war, um die Hélfte gro-
[3er sein missen. Den heute 30- bis 60-Jahrigen fol gt eine Generation nach,
diezahlenméfiig ein Drittel kleiner ist. Auf diese Weise hat sich die Eltern-
generation in den zurtickliegenden 30 Jahren rund 3.000 Milliarden DM
»geschenkt*, Mittel, diesiefir ein sorgenfreies Alter in Kinder hétten inve-
stieren missen.

Allerdings trifft diese Feststellung nicht alle gleich. Rund die Hélfte der
Bevdlkerung hat alles unternommen, um durch Investitionen in Menschen
und zumeist auch Realkapital die Alterssicherung auf ein dauerhaftes Fun-
dament zu stellen. Das heildt jedoch gleichzeitig, dass der Beitrag der an-
deren Halfte hdufig zu gering war. Sieinvestierte zu wenig und konsumier-
te zu viel. Wenn diese Hélfte heute eine gerechte Verteilung der Lasten
zwischen Jung und Alt fordert, dann fehlen ihr die Adressaten. Sie hat zu
wenigejunge Menschen grof3gezogen, dieihre Forderung erfillen kénnten.

Sinkende Sparquote gefdhrdet Alterssicherung

Um trotz der schwindenden Zahl kiinftig Erwerbsfahiger die auskdmmli-
che Versorgung des alten Bevolkerungsteils zu gewéhrleisten, muss daftir
gesorgt werden, dass die Heranwachsenden besonders sorgféltig ausgebil-
det, Forschung und Entwicklung ziigig vorangetrieben und hochproduktive
Arbeitsplétze geschaffen werden. Nur so lassen sich unterlassene Investi-
tionenin Kinder in gewissem Umfang ausglei chen.

Bislang ist dieser Ausgleich jedoch nicht erfolgt. Im Gegenteil. Mit sin-
kender Geburtenrate sank zugleich auch die Sparquote. Von 1970 bis 1999
gingsievon 14,7 auf 9,7 % der verfligbaren Einkommen zuriick. Noch we-
sentlich stérker ist der Riickgang, wenn dartber hinaus auch die unter-
schiedlichen Investitionen in Kinder berticksichtigt werden, also
gewissermalien eine Humankapital sparquote gebildet wird. Dann steigt die
~Sparleistung”, die 1970 erbracht wurde, auf 15,9 % und fallt 1999 auf 5,7 %.
Das entspricht einem Riickgang von annéhernd zwei Dritteln binnen einer
Generation. Doch in den zurtickliegenden 30 Jahren wurde nicht nur immer
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weniger Vermdgen gebildet, sei esin Gestalt von Kindern oder von Realka
pital. Zusétzlich verschul deten sich die 6ffentlichen Haushalte—haufig fir
konsumtive Zwecke. Auch diese Last muss vorwiegend von den jetzt und
kiinftig Erwerbsfahigen getragen werden.

Widersinniger hétte sich eine Bevolkerung kaum verhalten kénnen. Selten
hat eine Generation — irregeleitet durch falsche politische Vorgaben — die
Fundamente ihrer Alterssicherung so bedenkenlos untergraben wie die
Erwerbsféhigen wahrend der letzten drei Jahrzehnte. Ihr Verhalten war umso
problematischer, alsdie Altersphase, fiir die esvorzusorgen galt, durch die
Zunahmeder L ebenserwartung und den friihen Renteneintritt immer [anger
wird. In den 60er Jahren lag die durchschnittliche Rentenbezugsdauer erst
bei knapp zehn Jahren. Gegenwartig sind es 16 Jahre. Und ein weiterer
Anstieg auf 20 und mehr Jahre ist wahrscheinlich.

Durch die schrumpfende Zahl Beitrags zahlender Erwerbstétiger und hoch
produktiver Arbeitsplétze auf der einen und einer steigenden Zahl renten-
berechtigter Nicht-mehr-Erwerbstétiger auf der anderen Seitegerét diege-
setzliche Rentenversicherung in Schwierigkeiten, die innerhalb des Sys-
tems nicht mehr zu l6sen sind. Alle Politiker sind sich mittlerweile einig,
dass die Bevolkerung neben der gesetzlichen Rentenversicherung in er-
heblichem Umfang privat vorsorgen muss, umim Alter auskdmmlich ver-
sorgt zu sein.

Die Erfahrung einer |ebensstandardsichernden gesetzlichen Altersrente
erweist sich as fliichtig. Die Bevolkerung muss erkennen, dass mit den
Beitragszahlungen an die gesetzliche Rentenversicherung keine ausrei chen-
de Altersvorsorge zu betreiben ist. Diese Erkenntnis hat sich jedoch erst
unzulénglich in praktischem Handeln niedergeschlagen. Dasist weiterhin
von Illusionen geleitet. Manche setzen auf unrealistisch hohe Produktivitéts-
steigerungen und Wachstumsraten, von denen sieeinen steillen Anstieg der
Erwerbseinkommen und spéter der Altersrenten erwarten. Andere bauen
auf ergiebige Erbschaften. Viele sehen noch nicht oder wollen nicht sehen,



dass Erfahrungen der Vergangenheit in einer stark alternden Bevdlkerung
ihre Gultigkeit verlieren, bei spiel swei se Vermdgen zunehmend nicht mehr
vererbt, sondern von denen, die sie gebildet haben, verzehrt werden.

Renten sind nicht mehr lebensstandardsichernd

Die Rentenwirklichkeit ist niichtern. Zwar weist die Politik unermtdlich
darauf hin, dass Rentner, die45 Jahrelang Beitrége aus einem Erwerbsein-
kommen geleistet haben, das sich parallel zum Durchschnittseinkommen
aller abhéangig Beschéftigten entwickelte, eine Rente in Hohe von 70 %
ihres letzten Nettolohns erhalten. Doch diese Aussage beinhaltet wenig.
Denn erstens sind Rentner, die 45 Jahre lang ununterbrochen gearbeitet
haben, die Ausnahme. Zweitens haben die wenigsten wahrend eines so
langen Zeitraums ein sich vollig gleichférmig entwickel ndes Erwerbsein-
kommen erzielt. Und drittens sind selbst 70 % nicht mehr alsder Sozialhilfe-
satz, wenn das Einkommen im Laufe des L ebens nur halb so hoch war wie
die Durchschnittseinkommen — ein Sachverhalt, der vor allem auf Frauen
zutrifft.

Aussagekréftiger ist eine andere Zahl. Danach haben die Haupteinkommens-
bezieher der Geburtsjahrgange 1934 bis 1939, also die heute 61- bis 66-
Jahrigen im Durchschnitt einen Rentenanspruch in Hohe von 59 % ihres
letzten Nettolohns. Bel den Nicht-Haupteinkommensbeziehern —wiederum
zumeist Frauen —liegt die Ersatzquote sogar noch weit niedriger. Invielen
Fallen lasst sich mit solchen Renten der Lebensstandard schon jetzt nicht
mehr aufrechterhalten.

Das st nur moglich, weil viele Rentner noch zusétzliche Einkommen er-
zielen. Ein Teil geht weiter einer Erwerbsarbeit nach. Doch die meisten
stiitzen sich auf ihre Ersparnisse. Verbrauchen Versicherte, diein den 90er
Jahren in Rente gingen, binnen 20 Jahreihr gesamtes Geldvermdgen, kon-
nen sieihre L ohnersatzquote von durchschnittlich 59 % auf 73 % erhohen.
Setzen die Eigentimer von Immobilien auch diese fur ihren Lebensunter-
halt ein, steigt die Ersatzquote sogar auf etwa 145 %. Allerdingsist hierzu

4



nur etwa die Halfte der Rentnerhaushalte in der Lage, und zugleich ist
unterstellt, dassauch bei einer massenhaften Verwertung von Immobilien-
eigentum flr Zwecke der Alterssicherung das heutige Preisniveau nicht
verfdlt. Sollte das der Fall sein, wiirde die Ersatzquote entsprechend zu-
riickgehen. Aber auch dann dirfte die Versorgungslage von Immobilien-
eigentiimern ungleich besser sein asdievon Mieterhaushalten, die—wenn
Uberhaupt —héufig nur auf bescheidene Ersparnisse zurtickgreifen kdnnen.

Dennaoch ist die Altersversorgung, insbesondere der jingeren Rentner-
jahrgange, im Allgemeinen auskémmlich und oft sogar gut. Allerdings miis-
sen die Erwerbsfahigen dafir nicht nur 19,3 % ihrer Bruttoarbeitseinkommen
an die Rentenversicherung abfiihren. Dariiber hinaus mtissen ihr erhebli-
che Steuermittel zugefihrt werden. Wirden die Renten vollstandig durch
Beitrégefinanziert, 18ge der Beitragssatz heute bei 28 %. Diese Belastung
kann nicht entsprechend dem Anstieg des alten Bevdlkerungsteils gestei-
gert werden. Deshalb werden sich die Grundlagen der Altersversorgungin
den kommenden Jahren und Jahrzehnten nachhaltig verandern.

Das Rentenniveau wird weiter stark zuriickgehen

Nach den Rentenpldnen der Bundesregierung® wird das Rentenniveau, das
unter den genannten Voraussetzungen derzeit bei 70 % des letzten Netto-
lohnsliegt, bei Versicherten, dievor 2011 in Rente gehen, bis2030 auf 68 %
und fUr solche, deren Renteneintritt nach 2011 liegt, auf 64 % fallen. Wer-
denferner die durchschnittlichen Nettoeinkommen um die geplanten Bei-
trége zur privaten Alterssicherung vermindert, sinkt das Versorgungsniveau
bei einem Renteneintritt im Jahre 2030 sogar auf 61 %. Damitist alerdings
noch immer keine Stabilitét des Rentenniveaus erreicht. Es sinkt auch nach
2030 weiter auf deutlich unter 60 %.

1 Stand September 2000



Und selbst dieses Niveau wird in 30 Jahren nur noch von der kleinen Min-
derheit derer erreicht werden, die sehr lange ungestorte Erwerbshiografien
aufweisen. Das Versorgungsniveau der Durchschnittsrentner, das derzeit
bei 59 % liegt, wird nach den gegenwaértigen rentenpolitischen Vorgaben
bei denen, die vor 2011 in Rente gehen, auf knapp 58 % und bei spéter
Eintretenden auf 54 bzw. 51 % fallen. Dasgilt jedoch wiederum nur fir die
Haupteinkommensbezieher. Die Ersatzquote der anderen liegt in der Regel
noch niedriger.

Erschwerend kommt hinzu, dass sich die Erwerbsstruktur in Zukunft zum
Nachteil der Beschéftigten entwickel n diirfte, wenn nicht nachhaltige Trend-
wenden am Arbeitsmarkt erreicht werden. Setzen sich die jahrzehntelan-
gen Tendenzen fort, wird Voll zeitbeschaftigung weiter durch Teil zeit-, und
diese durch geringfligige Beschéftigung ersetzt werden, ohne dass die
Erwerbstatigenquote gegeniiber heute signifikant steigt. Dadurch wirde
das durchschnittliche Versorgungsniveau auch ohne gesetzgeberische Ein-
griffe splrbar zuriickgehen. Zusammen mit diesen Eingriffenwird diesich
andernde Erwerbsstruktur dazu fiihren, dass das Rentenniveau in sehr vie-
len Féllen weit unter die 50-%-Markefdéllt. Ein grolier Teil derer, deren Ein-
kommen die Beitragsbemessungsgrenze nicht tUberschreitet, wird mithin
Versorgungslticken von bis zu 30 Prozentpunkten schlief3en miissen, um
ein Versorgungsniveau von 70 % des letzten Nettolohns zu erreichen.

Um eine Liicke von 10 Prozentpunkten zwischen gesetzlicher Rente und
letztem Nettolohn zu fillen, missen —bei einem durchschnittlichen Zins-
satz von 4 % und nachgel agerter Besteuerung — 40 Jahre lang 2,5 % des
Bruttoeinkommensfir Alterssicherungszwecke auf die hohe Kante gelegt
werden. Entsprechend miissen digjenigen, die Uber Alterseinkommen in
Hoheihrer Erwerbseinkommen verfligen wollen, biszu 12,5 % ihrer Brutto-
einkommen Uber vier Jahrzehnte hinweg sparen. Dabei ist unterstellt, dass
die Sparleistungen ausschlief3lich Alterssicherungszwecken dienen. Wer-
den noch andere Sparziele verfolgt, miissen die Sparleistungen entspre-
chend hoher ausfallen.
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Das bedeutet gegentiber heute eine umwéalzende Veranderung des Spar-
verhaltens, auf die die Bevolkerung in keiner Weise vorbereitet ist. Um
eine 10%ige Einkommend lickeim Rentenalter schlief3en zu kénnen, misste
das Geldvermogen der Haushalte mit einem Vorstand von unter 60 Jahren
schon jetzt 700 Milliarden DM grof3er sein, als estatséchlich ist. Das ent-
spricht etwa 20 % des vorhandenen Geldvermdgens und - unter Einbezie-
hung der Immobilienwerte — 12 % des gesamten Nettovermogens dieser
Haushalte.

Ahnlich hoch ist der Sparbedarf, wenn unterstellt wird, dass die kiinftig
Erwerbstatigen nicht starker fir Zwecke der gesetzlichen Alterssicherung
bel astet werden als die heutigen, die derzeitigen Beitragssétze also einge-
froren und der Steueranteil an der Rentenfinanzierung nicht erhéht wer-
den.

MaBinahmen zur Forderung der privaten Vermogensbildung

Um die gebotenen Sparaktivitéten in Gang zu setzen, ist eine Vielzahl von
Mal3nahmen erforderlich. Mit den bisherigen wurde vor alem kurzfristige
Vermoégensbildung gefordert. Jetzt geht es darum, Anreize fir einen wirk-
lich langfristigen Vermdgensaufbau zu schaffen.

Der erste und wichtigste Schritt ist die unbedingte Offenheit der Renten-
versicherungstréger und des Staates in Bezug auf die kiinftige Entwick-
lung von Beitragsl ei stungen und Rentenanspriichen. Dass es an dieser Of-
fenheit bisher gemangelt hat, zeigen nicht zuletzt die gravierenden Fehl-
vorstellungen weiter Bevolkerungskreise, die ihre Beitragsleistungen zu
niedrig und ihre Rentenanspriiche zu hoch veranschlagen.? In die gleiche
Richtung weist die sténdige Bezugnahme der Bundesregierung auf den lang-
jahrig versicherten so genannten Eckrentner, den esin der Lebenswirklichkeit
kunftig kaum noch geben wird.

2Hinweis auf die entsprechende Publikation vom DIA



Damit allen Birgern die notwendigen I nformationen ungefiltert zukommen,
sollteder Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Situation — gestiitzt auf erweiterte Kompetenzen — regelméfdig tber die
Lage der Alterssicherung berichten. Die Privathaushalte konnen nur ratio-
nal handeln, wenn siefriihzeitig die zu erwartenden Versorgungsl tickenim
Alter kennen. Aus dieser Kenntnis folgt ein hoher Sparanreiz. Zu spéte
Aufkl&rung zwingt hingegen zu unzumutbar hohen Sparquoten, dieim Er-
gebnis unsozia sind.

Neben der hohen Transparenz Uber die kinftige Leistungsféhigkeit der
gesetzlichen Alterssicherung ist der Markt gefordert. Auch er muss noch
starker alsbisher zur Aufklérung der Bevilkerung beitragen und zusétzli-
che Produkte entwickeln, mit denen private Vermogensbildung fir Alters-
sicherungszwecke optimal verwirklicht werden kann. Unter diesen Bedin-
gungen werden viele Haushalte ihr derzeitiges Sparverhalten den veran-
derten Anforderungen anpassen. Dennoch sollte der Staat die Dringlich-
keit verstérkter Vermogenshildung fir einen Zeitraum von etwa finf bis
zehn Jahren durch degressiv wirkende Sparanreize unterstreichen. Da
hierbei der Werbeeffekt im Vordergrund steht, sind geringe Fordersétze,
dieerst bei hohen Einkommensgrenzen auslaufen, ausreichend.

Trotz derartiger Mal3nahmen ist davon auszugehen, dassein Teil der Haus-
halte keine oder nur unzurei chende Vermogen fur Alterssicherungszwecke
bilden wird. Deshalb ist eine staatlich garantierte Mindestsicherung erfor-
derlich. Siesolltesich allerdingsauf die Finanzierung einesMindestkonsums
beschréanken, da sonst die Anreize, aus eigener Kraft zur Alterssicherung
beizutragen, geschwécht werden. Ferner darf die Mindestsicherung nicht,
wiediederzeitige Sozialhilfe, bedarfsorientiert sein, dasonst ebenfallsfur
viele Haushalte Sparanreize entfallen.

Um die Vermdégensbildung zusétzlich zu fordern, darf das Steuersystem

nicht den Gegenwartskonsum zu Lasten des Zukunftskonsums bevorzu-
gen. Die Bedingung steuerlicher Neutralitdt wird am besten von einer
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nachgelagerten Besteuerung erflllt. Betrachtet man das Vorsorgesparen
flrs Alter a's eine weitere Komponente des Existenzminimums — zur Ab-
sicherung des Konsums im Alter — und nicht als eine endgliltige Ein-
kommensverwendung, dann ist besonders in einem progressiven Steuer-
system der nachgel agerten Besteuerung der Vorzug zu geben, weil siedie
unterschiedliche Leistungsfahigkeit der Steuerzahler nach Abzug des Vor-
sorgesparens berticksichtigt.

Eine nachgel agerte Besteuerung fur ,,mmobiliensparen” ist aufgrund der
»Konsumgutlésung” fir selbst genutztes Wohneigentum hingegen nicht
moglich. Deswegen sollte a's ein Sonderweg beim Erwerb von selbst be-
wohnten Immobilien die Beleihung von Altersvorsorgekonten und
zumindest im Ubergang die heutige Bausparférderung aufrechterhalten
bleiben. Empirische Analysen zeigen, dass Haushalte, die Immobilien-
eigentum schaffen, bereit sind, Uber Jahre hinweg einen weit Uberdurch-
schnittlichen Konsumverzicht hinzunehmen. Gegenwértig stellt die Wohn-
eigentumsbildung die mit Abstand wichtigste Form der Alterssicherung
dar.

Fazit

In der Bundesrepublik Deutschland sind durch individuelles Verhalten und
politische Weichenstellungen erhebliche Risiken fir die Zukunft aufge-
tirmt worden. 30 Jahre lang sind Lasten in die Zukunft verschoben und
von vielen zu geringe private Vermogen gebildet worden. Das bedeutet flr
diekunftig Aktiven eine gewaltige Hypothek. Die Zeit fur Korrekturen ist
knapp geworden. Die Blrger missen jetzt ziigig i hre Ersparnisse erhdhen,
damit zur Kompensation des schrumpfenden Erwerbspersonenpotenzials
ausreichend Kapital zur Verfligung steht.

Der Staat muss adaquate Rahmenbedingungen zur Férderung individuel-
ler Vermdgensbildung schaffen. VVon besonderer Bedeutung ist hierbei, dass
die erwerbsféhige Generation nicht durch die Finanzierung der gesetzli-
chen Alterssicherung tberfordert wird. Auf eine dauerhafte Sparférderung



fur breite Schichten kann jedoch verzichtet werden. Ein hoheres Mal3 von
Selbstverantwortung fir das Alter wird das wirtschaftliche Verhalten der
Bevolkerung verandern und ihr Versténdnisfr wirtschaftliche Zusammen-
hénge verbessern.

Die nachfolgende Untersuchung, die von empiricaim Auftrag des Deut-
schen I nstitutsfur Altersvorsorge durchgefihrt worden ist, zeigt, wiedring-
lich die Kurskorrektur vor dem Hintergrund der sich éndernden Bevolke-
rungs- und Erwerbsstruktur ist. Gelingt diese Kurskorrektur nicht, droht
die aktive Generation in den kommenden Jahren und Jahrzehnten Uberfor-
dert zu werden. Zugleich breitet sich Altersarmut aus.

Mit dieser Untersuchung leistet das Deutsche Institut fir Altersvorsorge
einen weiteren Beitrag zur Uberwindung der Krise der gesetzlichen Alters-
sicherung. Sie fihrt eindringlich vor Augen: Die Vermégensbildung fir
Zwecke der Alterssicherung muss in Deutschland betréchtlich verstérkt

werden. Das aber ist nicht nur nétig, esist auch moglich.

Bonn, September 2000

Professor Dr. Meinhard Miegel
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A. Mehr individuelles Vermégen, weniger gesetzliche Rente

1. Die Notwendigkeit vermehrter Vermégensbildung

Das grofiziigige, umlagefinanzierte Rentensystem hat die private Spar-
tatigkeit in Deutschland gedrosselt. Unter dem Druck der Verhaltnisse macht
sich der Staat allméahlich daran, die grof3ziigigen Rentenanwartschaften zu
kappen. Daswird gravierende Folgen haben, denn gut 80 % aller Uber 60-
jahrigen Personen leben laut Mikrozensus 1996 im Alter Gberwiegend von
staatlich organisierten Renten oder Pensionen. Nach Jahrhunderten der
privaten Alterssicherung durch die Familien, eigenes Vermoégen oder Grund-
eigentum hat der Staat seit Ende des letzten Jahrhunderts seine Transfer-
systeme immer weiter ausgebaut und die Umlagenrente zur dominanten
Quelle der Alterssicherung erhoben. Doch bei dem rasch wachsenden An-
teil der Rentner, sténdig verringerter L ebensarbeitszeit und steigenden Le-
benserwartungen muissen den Erwerbstétigen immer hthere Abgaben auf-
geburdet werden. Soll dieser Anstieg der Beitrage gebremst werden, muss
das Rentenniveau sinken. Nach elf Kirzungsmal3nahmen seit 1977 und
den aktuellen Reformbestrebungen gibt es dennoch keine Garantiefir ein
Ende der Rentental fahrt, denn das Ausmal3 der demographischen Verande-
rungen wird dramatisch sein. Bis zum Jahr 2030 wird in Deutschland der
Anteil der Haushalte mit einem Uber 65-jdhrigen Haushaltsvorstand um
etwadie Hélfte auf dann 39 % ansteigen.

Nach global warming scheint global aging zum grof3en zentralen Sorgen-
thema der wirtschaftlich entwickelten Welt zu werden. Die hohe Alterssi-
cherung hat Uber Jahrzehnte fUr die Masse der abhangig Beschéftigten ein
individuelles Alterssicherungssparen weitgehend Uberfllissig gemacht.
Angesichts grof3ziigiger Rentenversprechungen wére esfir den Einzelnen
wenig vernuinftig gewesen, eine bedeutende private Alterssicherung auf-
zubauen. Allerdings beruht das gegenwaértige Rentenniveau bei der noch
niedrigen Rentnerquote auf einer Ungleichbehandlung der Generationen.
Die gegenwartigen Erwerbstatigen geben durch hohe Rentenbeitrége,
Okosteuer und Deckungsbeitrage aus allgemeinen Steuern mit insgesamt
28 % schon weit mehr von ihrem Bruttoeinkommen zu Gunsten der
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Rentner ab als vorangegangene Generationen von Erwerbstétigen.! Diese
» Generationensteuer” wird zu L asten der ndchsten Generation noch kréftig
weiter steigen. Jede Rentnergeneration kann jedoch von der nachsten im
Umlagesystem nur ein solches Niveau der Alterssicherungsabgaben ver-
langen, das sie selbst bereit war, wahrend der eigenen Erwerbstétigkeit zu
tragen, wenn das System al's generationengerecht gelten soll.

Jede Rentnergeneration kann eine volle Umlagenrente auch nur erwarten,
wenn sie die wirtschaftlichen Kapazitdten dafir geschaffen hat. Kinder
bleiben weiterhin die wichtigste Voraussetzung fur die Alterssicherung.
Niedrige Geburtenraten kénnen in gewissen Grenzen durch den verstark-
ten Aufbau von Realkapital kompensiert werden. Eine sinkende Kinder-
zahl impliziert fUr die Alterssicherung dann aber hoheres Sparen und darf —
bei Fairness zwischen den Generationen —nicht durch eine,, Generationen-
steuer finanziert werden. Genau das ist aber geschehen, denn neben ei-
nem unzureichenden Alterssicherungssparen haben sich diejetzt unter 60-
jahrigen Erwerbstétigen in den letzten 30 Jahren durch zu wenige Kinder —
6konomisch gesprochen durch Unterinvestition in Humankapital —in Gro-
ffenordnungen von 3 Bill. DM entlastet, wahrend ihre eigenen Alters-
sicherungsanspriiche weitgehend bestehen blieben (vgl. Miegel und Wahl,
1999). Die schon vielfach erhdhten Rentenbeitradge sind ein Spiegelbild
der schon entstandenen Sparliicke. Aus individueller Sicht reichten die
Ersparnisse zwar aus, weil fir das Alter schon staatlich vorgesorgt war.
Doch die staatlichen Vorsorgeversprechen insgesamt verletzten die inter-
generationale Gerechtigkeit und wurden zu einer Uberhéhten Birde, die
auch ein angemessenes Wachstum zu behindern droht.

1 19,3 % direkte Beitrage plus ca. 9 % in Form von Oko-, Umsatz- und sonstigen
Steuern (vgl. Bérsch-Supan, 2000b).
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Exkurs: Die Risiken aus der verdnderten Altersschichtung

Innerhalb der OECD-Lander hat bel sinkender Fertilitét die Lebenser-
wartung eines 60-Jahrigen zwischen 1960 und 1995 um zwei bisfinf Jahre
zugenommen (vgl. Tabelle 19 im Anhang).? In der Folge steigt der
Abhangigkeitsquotient® und der Altenquotient* rapide an. Wahrend in
den 60er Jahren noch funf Erwerbsfahige einem Uber 65-j8hrigen gegen-
Uberstanden, wird dieses Verhaltnisbiszum Jahr 2030 auf 2:1 fallen (vgl.
Tabelle 18im Anhang).

Im geltenden Umlagesystem fiihren diese Verschiebungen in der Alters-
schichtung zu einer dramatischen Verminderung der ,, Renditen” in der
gesetzlichen Umlagenrente.® Diese Rendite betrug fr einen 1930 Gebore-
nen noch 3,5 %, furr einen 1960 (1970 bzw. 1980) Geborenen aber nur noch
1,2% (0,6 % bzw. 0,3 %) und liegt damit deutlich unterhalb markttiblichen
Verzinsungen (vgl. z.B. DIA-Studie von Schnabel, Raffelhiischen und
Miegel, 1998). Diese Entwicklung wurde begleitet von sténdig ansteigen-
den Rentenbeitragssétzen, die mittlerweile offen ausgewiesen 19,3 % des
Bruttolohns ausmachen. Diese Beitrage werden eher als Steuern® denn
asegene Ersparnisse wahrgenommen (vgl. Katlikoff, 1979), sodasssich
zusétzlich negative Anreize auf das Arbeitsangebot der abhéngig Be-
schéftigten ergeben.

Eine Verringerung der Mortalitat um jahrlich 35 Tage fiihrt nach Schatzungen von
Rirup (1999) in Deutschland zu einem hoheren Transferanspruch der Rentenbezieher
von ca. 4 Mrd. DM.

Verhdltnis der Uber 65- und unter 25-Jahrigen in Relation zur erwerbsfahigen Be-
volkerung.

4 Verhdtnis der Uber 65-Jahrigen in Relation zur erwerbsféhigen Bevélkerung.
Dieses Problem haben beinahe alle OECD-L &nder, das Ausmal’ hangt jedoch vom
Ausmal3 der demographischen Veranderungen, der GRV -Ersatzquote, dem Renten-
zutrittsalter und der Finanzierungsmethode ab.

6 Dies gilt umso mehr, je geringer die Beziehung zwischen Beitréagen und eigenen
Anspriichen wird (z.B. durch Mindestrente oder ungleiche Belastung der Genera-
tionen) und resultiert letztlich in Beitragsvermeidung durch Umgehung und/oder
weniger Arbeitsangebot.
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Eine permanente Einwanderung konnte die Rendite der Rentenver-
sicherungsbeitrége und die Beitragssétze stabilisieren. Gleichzeitig wiir-
dedamit der Riickgang des Erwerbspersonenpotenzia skompensiert. Die
jahrliche Nettoimmigration misste aber auf 800.000 Personen steigen
(vgl. Borsch-Supan und Winter, 1999) — im Durchschnitt der letzten
funf Jahre betrug sie rund 200.000. Eine Einwanderungspolitik nach dem
bisherigen Muster wiirde das Uberangebot an niedrig qualifizierten Ar-
beitskraften Gbermaliig erhéhen. Die strukturellen Probleme lassen sich
nur bewaltigen, wenn die Einwanderer entweder Uber héhere Qualifikatio-
nen verfiigen oder sich in Deutschland besser qualifizieren kénnen.
Eine Ausweitung der Beitragszahler durch Einbeziehung weiterer Be-
rufsgruppen (,, Schein® -Sel bststandige, geringfigig Beschéftigte, Selbst-
sténdige) wirde gerade dann zusétzliche Anspriiche entstehen lassen,
wenn die Uberalterung im Jahr 2035 ihrem Hochpl ateau zusteuert. Techni-
scher Fortschritt und Wirtschaftswachstum sind zwar hilfreich fur die
Bewadltigung der Rentenfinanzierung, dadas zu verteilende Sozia produkt
wachst. Allerdings steigen |lohnbezogene Renten gerade durch ein zu-
sdtzliches Wirtschaftswachstum entsprechend an. Eine Absenkung der
Beitrge ergibt sich nicht.

2. Die Vorteile und Risiken einer individuellen Vermoégensbildung

Vorteile

Mehr individuelle Vermdgenshildung als Grundlage der Alterssicherung

bietet erhebliche Vorteile:

» Die Sparquotefir ein bestimmtes Absicherungsziel kann aufgrund ho-
herer erzielbarer Renditen niedriger sein als die Beitrége im Umlage-
verfahren;” Lohnkosten des Arbeitgebers sowie Bruttoeinkommen und
Nettoeinkommen des Arbeitnehmers liegen deswegen ndher beieinan-
der und spiegeln deutlicher den Gegenwert der Arbeit wider.

Dieser Vorteil resultiert nicht zuletzt aus einer effizienteren Kapitalverwendung
auf der Unternehmensseite, wenn durch das Entstehen grof3er Pensionsfonds nach
angel sdchsischem Muster eine zusétzliche Kontrollinstanz der K apital verwendung
etabliert wird.
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Im Unterschied zum Umlagesystem wird das Sparergebnis sichtbarer
aseigenes Vermdgen angesammelt.

Die Bedeutung der L ebensarbeitszeit fir den Einzelnen wird unmittel-
bar sichtbar, weil eine Verlangerung der Lebensarbeitszeit den Spar-
bedarf fUr das Alter verringert. Die Anreize, friher und langer zu arbei-
ten, nehmen zu.

Alle diese Wirkungen kann man mit dem Satz zusammenfassen: Dieindi-
viduelle Verantwortung wird transparent und direkt erfahrbar. AuRRerdem
werden individuelle und kollektive Zielein sich stimmiger.

Nachteile

Kapitalmérkte entwickeln sich erratischer als die Volkswirtschaften
insgesamt. Die Verfechter der Umlagesysteme haben immer auf deren
hohere Verlasslichkeit verwiesen. Wie die gegenwartige Debatte sowie
die Kirzungen um immerhin 30 % in der Vergangenheit zeigen (vgl.
Miegel und Wahl, 2000), sind aber auch die Anspriiche an die Umlage-
systeme nicht garantiert; sie werden immer dann gesenkt, wenn die
Belastungen fir die jeweiligen Erwerbstatigen zu grold werden.
Allerdings beruhen die Kapitalmarktrisiken auf anderen Determinan-
ten. Sieentstehen oft kurzfristiger und kénnen deshal b bestimmte Alters-
kohorten harter treffen. Diese Risiken kénnen jedoch durch adaquate
Anlagestrategien auf ein ertrégliches Mal3 reduziert werden.

Private Alterssicherung muss biometrische Risiken berticksichtigen.
Eine Absicherung von Erwerbsunfahigkeit und Langlebigkeit sowieeine
spezielle Vorsorge fur Hinterbliebene kann jedoch durch gesonderte
Versicherungen auf freiwilliger Basis gewahrleistet werden.

Der Einzelnemuss schliefdlich ein Optimum zwischen Renditeund Risi-
ko finden. Daserfordert eine genaue Abschétzung der eigenen Beduirf-
nisse. Manche Personen werden geringere Risiken eingehen und si-
cherere Anlagen mit niedrigen Renditen bevorzugen, wahrend andere
Personen auf risikorei chere Anlageformen mit hohen Renditen speku-
lieren werden.
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» Kritiker einer kapital gedeckten Altersvorsorge bef tirchten Wertverlus-
te der Vermogenstitel, wenn die Baby-Boomer in etwa 30 Jahren im
grofRen Stil Vermégen aufldsen, um ihren Konsum zu finanzieren. Die-
ses Problem entsteht aber auch im Rahmen einer Umlagenrente. Die
aktuelle Nachfrage mussimmer aus dem aktuellen Sozia produkt befrie-
digt werden. Deswegenist esunerheblich, ob,,dasGeld” fir dieKonsum-
ausgaben der Alteren aus einem Konsumverzicht der aktuell Erwerbs-
tatigen in Form einer Umlagenrente an die Ruhesténdler flief3t oder aber
in Form eines,, Abkaufens’ von Vermoégenstiteln der aktuell Erwerbstd-
tigen. In einer alternden Gesellschaft kdnnen dann entweder die
Vermdgenstitel der Ruhestandler an Wert verlieren® oder kénnen im
Fall der Umlagenrente nur noch geringere Transfers an den steigenden
Anteil Ruhesténdler bezahlt werden. Der Unterschied in einer Welt mit
(teilweiser) Kapitaldeckung besteht jedoch in der Mdglichkeit, kapital-
intensiver zu produzieren und somit bei ricklaufigem Erwerbs-
personenpotenzial ein konstantes oder sogar htheres Sozial produkt zu
erwirtschaften. Durch héhere Ersparniskann auf3erdemim Ausland mehr
Kapital akkumuliert werden. Eine Erhéhung der K apitaleinkommen der
Inl&nder vergrofert ebenfalls das Sozial produkt. Zum anderen erlaubt
eineinternational e Vermdgensstreuung eine Risikominderung im Port-
falio.

Es liegt auf der Hand, dass private Vorsorge ganz neue Entscheidungs-
situationen fur die Haushal te hervorbringt, diein einem reinen System der
Umlagenrente unbekannt waren. Allerdingsmussder Beitragszahler im Sta-
tus quo eine Anlage mit einer (sinkenden) Rendite als obligatorisches An-
gebot akzeptieren. Die Kombination beider VVorsorgeformen, Umlagenrente
und private Kapitaldeckung, erlaubt eine Diversifizierung auch zwischen
allgemeinen politischen Risiken und komplexen Marktrisiken.

8  Die Gefahren von dieser Seite dirften alerdings vernachlassigbar sein. Bérsch-
Supan (1995) schétzt fur Deutschland ,nur* einen Rickgang der realen Renditen
von derzeit etwa 5,5 % auf ca. 4,5 % um das Jahr 2030.
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3. Dielllusionen iiberwinden

Der Ubergang in ein Alterssicherungssystem, das mehr eigenes Sparen als
konstitutives Element vorsieht, erfordert ein langfristiges individuelles
Kakul. Daswar bisher nicht erforderlich. Die Menschen sind deshalb nicht
gelibt, die neue Aufgabe zu bewdltigen. Sie sind dartber hinaus durch Er-
fahrungen gepréagt, die man nicht einfach in die Zukunft fortschreiben kann.
Andern sich fundamentale Rahmenbedingungen, dann bilden sich neue
Verhaltensweisen erst in langen Fristen und im Rahmen neuer kollektiver
Erfahrungen. Deswegen mussen Illusionen rasch zerst6rt und Lernprozes-
se beschleunigt werden.

Wachstumsillusion

Die Erfahrungen der letzten 40 Jahre waren fur die deutsche Mittel schicht
durch hohewirtschaftliche Prosperitét gekennzeichnet. Der relative Ruick-
gang in den Produktivitatssteigerungen war fir diese politisch dominante
Gruppe kaum merklich und in den Einkommenswirkungen dieser Haus-
halte Uberlagert durch steigende Erwerbsguoten der Frauen. In Zukunft
werden die Effekte einer steigenden Erwerbsguote hier schwacher. Die
Produktivitétssteigerung kann sich durch die Alterung der Gesellschaft
abschwéchen.

Wachstum war in der Vergangenheit auch angetrieben durch steigende
Kapitalintensitdt a's Folge einer hohen volkswirtschaftlichen Sparquote.
Durch die Alterung wird die Sparquote wahrscheinlich sinken, weil &ltere
M enschen absol ut weniger sparen oder sogar entsparen (vgl. Abbildung 6
in Teil B). Da diese Entsparprozesse weltweit zunehmen, besteht insbe-
sonderein einem System umlagefinanzierter Renten die Befurrchtung, dass
sich langfristig die Steigerung der Kapitalintensitét verlangsamt. Nattrlich
bringt Alterung in verschiedenen Bereichen auch eine sinkende Nachfrage
nach Kapital mit sich. Dennoch tberwiegen die Risiken fir die Produk-
tivitétsentwicklung, insbesondere wenn man eine geringere Mobilitét und
eine Uberalterung des Wissens mit einkalkuliert.
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Abgabenillusion

Waéhrend die automatischen, versteckten Steuererhthungen im Rahmen
der kalten Progression hin und wieder durch Steuerreformen zumindest
teilwel se zurlickgegeben werden, steigen die Abgabensétze der Sozialver-
sicherungen seit Jahrzehnten unermudlich an (vgl. Abbildung 1). Dadurch
wurden selbst die deutlichen Senkungen der Durchschnittssteuersétze im
Jahr 1990 fr den Durchschnittsverdiener léngst wieder durch gestiegene
Sozialversicherungsbeitrége wettgemacht (vgl. Abbildung 2).

Abbildung 1:
Kumulierte Abgabenséatze der Sozialversicherungen seit 1958 als Prozent-
satz der Bruttolohne (Arbeitgeber- und Arbeitnehmeranteil)

RV RV + AV + KV
B RV +AV B RV +AV+KV+PV

45 %
40 % ,A

35 %

30 %

25 %

20 %

15 %

Kumulierter Beitragssatz zu ...

10 %

5 %

0%
1958 1963 1968 1973 1978 1983 1988 1993 1998
RV = gesetzliche Rentenversicherung; AV = Arbeitslosenversicherung; KV = Krankenversiche-

rung; PV = Pflegeversicherung; jeweils Arbeitgeber- und Arbeitnehmeranteil zusammen.
Quelle: Diverse, empirica

Anmerkung:

Die Aufteilung zwischen Arbeitgeber- und Arbeitnehmeranteil hat nur technische und
keine verteilungspolitische Bedeutung. Die Arbeitgeber kalkulieren mit den gesamten
Lohnkosten (Bruttolohn zzgl. Arbeitgeberanteil zur Sozialversicherung), das Ergeb-
nis von (Brutto-)Lohnverhandlungen wird fiir die Arbeitnehmer giinstiger ausfallen,
wenn die Lohnnebenkosten niedriger sind.
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Abbildung 2:
Steuer- und Abgabenbelastung von 1958 bis 2008 (ohne Arbeitgeberanteil)
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Quelle: Eigene Berechnungen, empirica

Anmerkung:

Durchschnittsbelastung (ESt, RV, AV, KV und PV) bezogen auf Bruttoeinkommen, Brut-
toeinkommen = Werte in Legende (DM p.a. in Léhnen von 1998).

Annahmen:

Splittingtarif, ein Einkommensbezieher, Bruttoeinkommen riickwdrts deflationiert mit
dem Tarifindex fiir Angestellte (indexierte Bemessungsgrundlage), vorwérts inflationiert
mit 2 % p.a. Zu versteuerndes Einkommen = Bruttoeinkommen abzgl. der jeweils giilti-
gen Arbeitnehmerfreibetrage und der abziehbaren gesetzlichen Sozialversicherungs-
beitrdge; ab 2001 steigen Beitragssatze fiir KV/PV um einen Viertel Prozentpunkt p.a.;
AV-Beitragssdtze bleiben auf Niveau des Jahres 2000, RV- Beitragssatz betragt 20 %.

Selbst nach einer durchgreifenden Reform der Alterssicherung darf man
sich nicht der Illusion konstanter oder gar fallender Abgaben hingeben.
Ohne weitere Anspruchskiirzungen z.B. an die Krankenversicherungen
werden die Sozial versicherungsbeitrage weiter ansteigen. Gleichzeitig wer-
den die steigenden Ausgaben fir Pensionsverpflichtungen und die wach-
sende Zinslast der Staatsschulden weitere Steuererhdhungen erfordern.
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Pflegeillusion

Besonders hoch sind die Risiken bei der Pflege, weil hier eine ganzes
Sicherungssystem zusammenbrechen wird, denn 80 % der L eistungen wer-
den heute informell in den Familien erbracht. Wachsende Kinderlosigkeit
und steigende Erwerbsquote der Frauen verursachen eine ,, Pflegel icke",
die nur zu steigenden relativen Preisen und deutlich steigenden Beitrags-
sdtzen geschlossen werden kann. Derzeit werden etwa 8 % der Haushalte
im Alter pflegebediirftig.® Soll das bisherige L eistungsniveau durch Dienst-
leistungen auf Mérkten aufrechterhalten werden, dann duirften drastische
Steigerungen der Beitrége zur Pflegeversicherung unvermeidbar sein.

Versorgungsillusion

Zwar breitet sich schon jetzt das Gefuhl aus, vom Staat immer weniger fur
die eigenen Abgaben zuriickzubekommen. Gemessen an kiinftigen Veran-
derungen diirften die Erwartungen jedoch noch eher zu optimistisch sein.
Das , Preis-Leistungs-Verhdltnis* zwischen Abgaben und Gegenleistung
der Rentenversicherung wird sich standig verschlechtern. Meinungsum-
fragen machen deutlich, dass die Menschen skeptischer geworden sind
(vgl. z.B. DIA-Studien von Bdrsch-Supan, 2000a oder von Adelt et al.,
1999). Die Bevolkerung hat das Gefiihl, sie zahle zu viel und bekomme zu
wenig. Das Ausmal? kiinftiger Verschlechterungen wird aber noch nicht
ernst genommen —jedenfallsfihrte esbisher nicht zu algemeinen Verhaltens-
anderungen.

Erbschaftsillusion

Wir wissen nicht, wie realistisch die Erwartungen der potenziellen Erben
hinsichtlich ihrer Erbschaften sind. Die Diskussion in der Offentlichkeit
Uber die reichen Erben unterstellt, die Erben kénnten ihrem Alter relativ
sorglos entgegensehen. Das ist richtig aus individueller Sicht. Die Erben
kénnen ihre Vermogen verbrauchen, um Liicken in der eigenen Alterssi-

9 Davon werden rund drei Viertel im Haushalt gepflegt, der Rest ,am Markt*.
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cherung zu schlief3en. Vermégen wurde aber immer aus vergangener Wert-
schépfung abgezweigt, indem auf Konsum verzichtet wurde. Diese akku-
mulierten Verzichte ausder Vergangenheit eréffnen Anspriiche an das kinf-
tige Sozia produkt. Sie erlauben auch, durch hohe Kapitalintensitdten in
der Produktion, die Produktivitét auf hohem Niveau zu halten. Wenn eine
ganze Erbengeneration entspart, fehlt der Volkswirtschaft Kapital. Das aber
wird zu gravierenden Problemen fihren. Denn kiinftig steht einer steigen-
den Anzahl Rentner eine schrumpfende Erwerbsbevélkerung gegentiber,
die diese Vermdgensanspriiche durch eigenen Konsumverzicht neu erwirt-
schaften muss, wenn sie von der ,, Erbengeneration” konsumiert wurden.
Eine hthere Kapitalintensitét erleichtert es, ein ausreichendes Sozialpro-
dukt zu erwirtschaften. Dies erfordert aber eine steigende Sparquote und
erlaubt kein massenhaftes ,, Verfrihstiicken“ von Erbschaften (vgl. auch
Abschnitt 1.2 in Teil B)
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B. Analyse: Sparverhalten und Versorgungsliicken

1. Die Deutschen: Keine ,,Weltmeister* im Sparen

1.1 Die Entwicklung der aggregierten Sparquote

Die Deutschen gelten als sparfreudig. | hre aggregi erte Haushal tssparquote
Ubersteigt die der US-Amerikaner bei weitem (vgl. Abbildung 3 und Abbil-
dung 19 im Anhang). Solche Vergleiche tauschen. Beispielsweise weist
McKinsey Global Ingtitute (1997) nach, dass die amerikani schen Haushalte
ihre Ersparnisse rentierlicher anlegen.’® Bei htherer Verzinsung reichen
geringere Sparquoten aus, um ein gewilnschtes Vermoégensziel bis zum
Ruhestand zu erreichen. Dabel helfen auch Kursgewinne von Wertpapie-
ren. Solange diese Gewinne noch nicht realisiert sind, werden sie von der
aggregierten Sparquote nicht erfasst. Die positive Entwicklung der Aktien-
markte und die weit verbreitete Vermogensanlage in Aktien dirfte deswe-

Abbildung 3: Aggregierte Sparquote im friiheren Bundesgebiet 1960-1999
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Anmerkung: Sparquote in Prozent des verfiigharen Einkommens.
Quelle: Dt. Bundesbank, eigene Berechnungen aus EVS, empirica

10 Dieser Renditeunterschied resultiert nicht zuletzt aus den abweichenden Portfolio-
préferenzen bei langfristigen Vermogensanlagen (z.B. Pensionsfonds in den USA;
vgl. auch Abschnitt 2.2) gegeniiber kurzfristigen Zwecksparprozessen, wie sie in
Deutschland dominieren.
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Tabelle 1: Geldvermdgensbildung und Kursgewinne in
Deutschland 1992-98 (alle Angaben in Mrd. DM)
Zunahme Geldvermégen Davon
Geldvermogens- Kursgewinne
bildung oder -verluste
1992 231 258 -27
1993 376 235 141
1994 220 230 -10
1995 340 237 103
1996 303 249 54
1997 407 243 163
1998 321 251 70
Summe 2.197 1.703 494
Quelle: DIW, empirica

gen insbesondere in den USA einen Beitrag zur Erkldrung der geringen
aggregierten Haushaltssparquote liefern. In Deutschland bestreiten Kurs-
gewinne erst neuerdings einen bedeutenden Anteil an der Zunahme des
Geldvermdgens (vgl. Tabelle 1).

Die Entwicklung der aggregierten Sparquote kann also nur bedingt zur
Messung des aktuellen Vorsorgeniveaus oder der zukinftigen Erfolgein
der Vermogenshildung herangezogen werden, weil sich in den Veranderun-
gen dieser Quoten verschiedene Einflisse tberlagern. So wird auch oder
gerade eine erfolgreiche Ausweitung der privaten, kapitalgedeckten Al-
tersvorsorge die aggregierte Sparquote langfristig nicht erhdhen. Wenn
diegeburtenstarken Jahrgangeim Alter ihr angesammeltes Kapital verzeh-
ren, kdnnen sie die Sparanstrengungen geburtenschwacher, erwerbstéti-
ger Jahrgange sogar Uberkompensieren (vgl. Abschnitt 1.2). Anders for-
muliert kann die aggregierte Sparquotein einer alternden Gesellschaft fal-
len, ohne dass sich das Verhalten der einzelnen Jahrgangsgruppen gean-
dert hat. Dieser Effekt wird zudem gefordert durch Kinderlosigkeit und ein
Anwachsen der Anzahl der Singlehaushalte, deren Erbschafts- und Ab-
sicherungsmotive weniger ausgepragt sind.

24



Weitere Rel ativierungen der Aussagefahigkeit einer aggregierten Sparquote
ergeben sich aus Unterinvestitionen in Humankapital, ineffizienten Immo-
bilienmérkten oder Regulierungen der Finanzmérkte. Die resultierenden
Verzerrungen werden im Folgenden kurz skizziert und kdnnen ebenfalls
demonstrieren, warum die aggregierte Sparquote kein sinnvolles Mal3 zur
Bewertung der Alterssicherung darstellt und warum die Deutschen trotz
einer hohen aggregierten Sparquote keine,, Sparweltmeister sind.

Unterinvestition in Humankapital

Seit Anfang der 70er Jahrewerden in Deutschland deutlich weniger Kinder
geboren as in den Perioden zuvor. Die Zahl der Erwerbspersonen und
langfristig auch die Bevolkerung werden schrumpfen. Okonomisch gespro-
chenwird zu wenigin Humankapital investiert. Die ungunstiger werdende
Relation zwischen Rentnern und Erwerbstétigen wurde aber auch nicht
durch dieverstérkte Bildung von Finanzvermdgen kompensiert. Die aggre-

Abbildung 4:
Geburtensaldo und schematische Sparquote in Humankapital 1960-99
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Anmerkung: Sparquote in Prozent des verfiigharen Einkommens. Definitions. S. 26
Quelle: Stat. Bundesamt, eigene Berechnungen, empirica

25



gierte Sparquote, diefur die Bildung von Finanzvermogen steht, hat sichinden
letzten 30 Jahren nicht nachhdtig erhtht. Sieist sogar riickléufig, obwohl sie
aufgrund der Altersschichtung hétte steigen miissen: Die Baby-Boomer der
60er Jahre erhthen gerade den Anteil der 30- bis40-Jéhrigen an der Gesamtbe-
volkerung — diese Lebensphase ist typischerweise sehr sparintensiv.

Abbildung 5: Gesamtsparquote einschliefSlich Humankapital 1960-99
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Definition: siehe unten.
Quelle: Dt. Bundesbank, Stat. Bundesamt, eigene Berechnungen, empirica

Definition (Abbildung 4 und s5): Eine positive/negative Abweichung der Netto-
reproduktionsrate von 1 (pos./neg. Geburtensaldo) fiihrt zu einer Erhéhung /Absen-
kung der Ersparnisse in Humankapital. Zur Illustration wird jedes lebend geborene
Kind {iber einen Zeitraum von 20 Jahren einer jahrlichen realen Ersparnis in Hohe von
12.000 DM gleichgesetzt (in Preisen des Jahres 2000; frithere Werte deflationiert mit
Konsumentenpreisindex). Dieser Betrag ergibt sich durch monatliche Kosten fiir die
Kindererziehung bzw. —ausbildung von 1.000 DM (vgl. Miegel und Wahl, 1999).

Wirde man eine Gesamtsparquote berechnen, die den Gesamteffekt der

Bildung von Gel dvermégen und der Bildung von Humankapital misst, dann
ergibt sich schon seit Mitte der 70er Jahre eine deutlich negative Entwick-
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lung (vgl. Abbildung 4 und Abbildung 5). Die Messung einer Human-
kapital sparquote st allerdings problematisch. Hier sind ganz unterschied-
liche Komponenten zu erfassen (von Teilen der Lebenshaltungskosten der
Kinder und Jugendlichen bis hin zu den Studienkosten). Um die Verénde-
rungen im Zeitablauf zu zeigen, wurdein einer schematischen Betrachtung
ein Teil der Erziehungs- bzw. Ausbildungskosten als Ersparnisin Human-
kapital interpretiert (vgl. Definition unter Abbildung 5). Unterstellt man,
dass entsprechende Kosten fir jedes Kind Uber einen Zeitraum von 20
Lebengahren anfallen, dann ergibt sich in den spéten 80er Jahren eine
Veranderung der Sparquote in Humankapital von —4 %. Geburtenstarke
Elternjahrgange haben die Geburtenzahlen ab Ende der 80er Jahre voriber-
gehend stabilisiert, sodass sich die Verdnderung der Sparquotein Human-
kapital derzeit bei ,, nur* rund —4 % bewegt.

Nach Abzug der so geschétzten ,,Humankapital sparquote” ergibt sich fur
das Jahr 1998 eine aggregierte Gesamtsparquote von nur noch 6 %, wah-
rend die reine Finanzsparquote einen Wert von 10 % angibt. Demgegen-
Uber wurde 1970 rund 1 Prozentpunkt in Humankapital gespart, sodassdie
aggregierte Sparquote unter Berticksichtigung der Humankapital bildung
dort von 14 % auf 15 % nach oben korrigiert werden musste. Dieser Ruick-
gang der gesamten Sparquote blieb tiber fast 30 Jahre hinweg ohne Konse-
quenzen, weil die positiven Rahmenbedingungen der Umlagenrente den
direkten Zusammenhang zwischen Kindern und individueller Altersvor-
sorge vernebelten und eine standige Verschiebung der intergenerationalen
L astenverteilung erlaubten. Dieswird firr eine breite Offentlichkeit erst jetzt
mit einer erheblichen zeitlichen Verzégerung splrbar.

Ineffiziente Immobilienproduktion

Das Ansparen des Eigenkapital sfir den Immobilienerwerb und das Tilgen
von Baukrediten bestimmenin Deutschland einen grof3en Anteil der Gesamt-
sparquote. Eine Auswertung der Einkommens- und Verbrauchsstichprobe
(EVS) 1993 zeigt das Ausmald der aggregierten Tilgungsleistungen: Die
mittlere aggregierte Ersparnis pro Haushalt (Sparquote) betruginder EVS
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im Jahr 1993 7.735 DM (13,3 %), davon entfielen 2.600 DM (4,5 Prozent-
punkte) auf die Tilgung von Baukrediten, so, dass die Ersparnis ohne Til-
gung nur bei 5.135 DM lag (8,8 %). Unter plausiblen Annahmen kann zu-
dem der Anteil der Ansparleistungen fir den Immobilienerwerb an der ge-
samten Sparquote auf rund 375 DM bzw. ca. 0,6 Prozentpunkte geschatzt
werden.tt

Nach Schétzungen von McKinsey Global Institute (1997) sind die Baukos-
ten in Deutschland fast doppelt so hoch wie in den USA oder in Holland.
Wéren die Bau- und Bodenkosten nur 25 % niedriger (bzw. halb so hoch)
und hétten die Haushalte ihre Sparanstrengungen proportional reduziert,?
waére anstelle einer Sparquotevon 13,3 % im Jahr 1993 nur eine Sparquote
von 11,9 % (bzw. 10,7 %) notwendig gewesen. Im Umkehrschlusswiirden
1,4 (bzw. 2,6) Prozentpunkte der deutschen aggregierten Sparquote ver-
schenkt bzw. ineffizient verwandt. |n absoluten Zahlen summiertesich diese
» verschwendung” auf 23,7 (bzw. 42,1) Mrd. DM, diejedes Jahr wirksamer

11 Zur Schétzung der Zwecksparsumme fur Immobilienerwerb: Bei einem mittleren
Hauspreis von 400.000 DM und einer typischen Eigenkapital quote von 25 % mis-
sen 100.000 DM an Eigenkapital bereitstehen. Geht man davon aus, dass die Haus-
halte im Mittel sieben Jahre ansparen, ergdbe sich eine jahrliche Riicklage flr den
Immobilienerwerb von rund 14.000 DM. Dieser Betrag dirfte jedoch deutlich zu
hoch gegriffen sein, da ein Teil des Eigenkapitals aus Zuschiissen oder Transfers
stammt (Staat, Arbeitgeber, Verwandte). Unter der grofRziigigen Annahme, dass le-
diglich 50 % aus eigener Kraft angespart werden, reduziert sich die individuelle
jahrliche Ansparleistung auf etwa 7.000 DM. Zur Messung der Auswirkungen auf die
aggregierte Sparquote miissen noch weitere Annahmen dartiber getroffen werden,
wie viele Haushalte in einem Jahr zu den ,, Ansparern” gezéhlt werden kénnen. Aus
den Daten der EVS ist bekannt, dass im Jahr 1993 etwa 0,75 % aller Haushalte
Immobilien erworben haben. Wenn die Haushalteimmer 7 Jahre ansparen, summiert
sich deren Anteil demnach auf 7*0,75 %=5,25 %. Damit ergibt sich im Aggregat
eine jahrliche Zwecksparsumme fur den Erwerb von Wohneigentum in einer Hohe
von 7.000 DM*5,25 %=~375 DM oder 0,6 % der Haushaltsnettoeinkommen.

12 Eine Reduzierung der Anspardauer anstelle einer Reduzierung der jahrlichen An-
sparbetrage wiirde keinen Effekt auf die Sparquote haben, da der einzelne Ansparer
zwar relativ mehr spart, im Aggregat aber eine entsprechend geringere Anzahl
Haushalte spart.
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verwendet werden kénnten. Eine deutliche Kostenreduktion wére durch
geringere staatliche Regulierung des Grundstlicksangebots und bei einer
effizienteren Produktionsweise sicherlich zu erreichen (vgl. BMBAU, 1994).

Liberalisierung der Finanzmérkte

Vor allem in Grofbritannien trug die Liberalisierung der Finanzmérkte zu
Beginn der 80er Jahre geradezu |ehrbuchhaft zum Konsumboom Ende des
Jahrzehnts bei. Auch die Entwicklung auf den Versicherungsmarkten tan-
giert die aggregierte Sparquote erheblich. Versicherungen reduzieren die
Sparanforderungen fir seltene, aber teurere,, Schadensfalle”. Insbesonde-
rein den USA kann die geringe und in Italien kann ein Teil der fallenden
Sparquote auf die (teilweise) Liberalisierung des Versicherungsmarkts so-
wieauf die Verbesserungenim Rea kredit zurtickgefthrt werden.

1.2 Die Auswirkungen der demographischen Verdnderungen
Diearbeitsmarktpolitischen und demographi schen Verénderungen werden
die zukunftige Entwicklung der aggregierten Sparquote stark beeinflussen.
Die folgende Modellrechnung verdeutlicht die Dimension der mdglichen
Auswirkungen verstérkter privater Altersvorsorge im Rahmen der zuneh-
menden Alterung. In einer Prognoserechnung wird unterstellt, dass lang-
fristig—nach einem graduellen Ubergang (s. Erluterung unter Abbildung
6) — alle Erwerbstétigen 5 Prozentpunkte mehr sparen als heute und die
Ruhestandler entsprechend weniger sparen bzw. entsparen. Die relativen
Einkommenspositionen (vgl. Abbildung 15) werden dabei auf dem Niveau
von 1993 konstant gehalten.
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Abbildung 6: Aggregierte Sparquoten im Altersquerschnitt 1978-98
(Auswabhl: friiheres Bundesgebiet)
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Anmerkung (Abbildung 6 und 7): ,,2030“ = gesetzte Sparquote fiir Simulations-
rechnungen; alle unter 65-Jdhrigen sparen zukiinftig 5 Prozentpunkte mehr als in
den goer Jahren, iiber 65-jdhrige Haushalte entsparen 10 %. Im Ubergang sparen die
1964-73 Geborenen nur 2,5 Punkte mehr und die 1944-63 Geborenen nur 1,5 Punkte.
Die vor 1944 Geborenen behalten ihre bisherigen Sparquoten bei.

Die aus den getroffenen Annahmen resultierende aggregierte Sparquote
zeigt deutlich dasMuster der zu erwartenden Veranderungen im Zeitabl auf
(vgl. Abbildung 7).%* Die zusétzlichen Ersparnisse der Erwerbstétigen er-
zeugen zunéchst eine deutliche Erhdhung der aggregierten Sparquote. Diese
Entwicklung kehrt sich unter den getroffenen Annahmen nach dem Jahr
2020 um, weil dann eine zahlenmaf3ig rel evante Geburtskohorte das Renten-

13 Das tatséchliche Niveau im Zeitablauf hangt nattirlich vom Ausmal der effektiven
Erhéhung individueller Sparanstrengungen ab.
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Abbildung 7: Modellrechnungen zur aggregierten Sparquote
(Auswabhl: fritheres Bundesgebiet)
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Quelle: Eigene Berechnungen aus EVS 1978, 83, 88 und 93, empirica

ater erreicht und in signifikantem Umfang zu entsparen beginnt. Dieser
Effekt wird trotz hoher Riicklagen der noch Erwerbstétigen nicht kompen-
siert, weil diedlteren Haushalte zahlenméf3ig an Gewicht gewinnen.

Im dargestellten Szenario wirde sich—im Vergleich der Jahre 2000 und 2030
—ein Rickgang der aggregierten Sparquote um 2,4 Prozentpunkte ergeben.
Ohne die angenommene Sparquotenerhdhung der Erwerbstétigen wiirde
die aggregierte Sparquote wegen der verénderten Altersschichtung im sel-
ben Zeitraum um 0,8 Prozentpunkte absinken. Der Nettoeffekt einer ver-
starkten privaten Kapital bildung warein diesem Fall also mit einem Rick-
gang der aggregierten Sparquote um 1,6 Prozentpunkte anzugeben. In der
Wirklichkeit hangt der Effekt vom Ausmal? zuklnftiger Versorgungsl licken
und damit auch vom Reformwillen der Parteien ab.**

14 Zum Vergleich: Borsch-Supan (1996) schétzt in einer dhnlichen Simulationsstudie
bis 2030 einen Riickgang der aggregierten Sparquote um 2 Prozentpunkte.
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2. Das Versorgungsniveau und die Vermogensbildung heute

Vor einer Diskussion um staatliche Mal3nahmen zur Anregung der privaten
Vermogenshildung als kiinftigem Element der Alterssicherung muss empi-
risch geklért werden, wel che Bedeutung und Funktion das Vermdgen heute
bei gegebenem Sparverhalten und gegebenem Rentenniveau e nnimmt. Dazu
ist auch zu analysieren, welchen Beitrag die Verrentung privater Vermogens-
bestdnde zum verfigbaren Einkommen der heutigen Rentenzugénger lei-
sten kann. Dabel wird deutlich, dass Vermdgen bei den Erwerbstétigen
heutzutage meist nur kurzfristig gebildet wird und dann dem Erwerb langle-
biger Konsumgiiter dient. Gemessen am Gegenwert der Rentenanspriiche
konnen lediglich Haushalte mit selbst genutztem Wohneigentum bedeu-
tende Vermdgensbestande vorweisen.

Ein Sparverhalten, das sich auf kurz- und mittelfristige Ziele konzentriert,
war unter den gegebenen Rahmenbedingungen individuell rational. Dazu
mussten jedoch auf volkswirtschaftlicher Ebene Finanzierungslasten der
Alterssicherungssysteme auf zukiinftige Generationen verschoben wer-
den. Zukiinftig sind bedeutende Verhaltensdnderungen notwendig. Der
Anteil langfristiger Vermdgenshildung wird im Rahmen verstérkter privater
Altersvorsorge deutlich anstei gen miissen. | nsbesondere die Anzahl (schul-
denfrei) vererbter Immobilien wird zurlickgehen, weil das Alterssicherungs-
potenzial des Eigenheims zukiinftig stérker in Anspruch genommen wer-
den muss.

2.1 Das Versorgungsniveau am Vorabend des Ruhestandes

Unter den Rahmenbedingungen des geltenden Rentensystems lésst sich
aus den empirischen Informationen Uber Einkommen und Vermdgen abl ei-
ten, in welchem Ausmal? das bisherige Erwerbseinkommen zukiinftig durch
gesetzliche Rente und privates Vermdgen kompensiert wird (fakti sche Er-
satzquote).®> Dazu betrachten wir die am Vorabend des Renteneintrittsin

15 Man konnte auch versuchen abzul eiten, wel che Ersatzquote normativ notwendig ist,
um den bisherigen Lebensstandard im Rentenalter zu halten. Eine solche Anayse
waére jedoch mit erheblichen Unsicherheiten behaftet (vgl. Abschnitt 5im Anhang).
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den Einkommens- und Verbrauchsstichproben erfassten Vermogen der
55- bis59-jahrigen abhéngig Beschéftigten in Relation zu ihren erwarteten
Renteneinkommen al s angemessen. Diese Pramisseist empirisch plausibel .
Damit ergibt jede zukiinftige Absenkung des Rentenniveaus eine zusétzli-
che Versorgungsllicke, die durch private Vermégensbildung geschlossen
werden sollte.

2.1.1 Rentner heute: Hohes Konsumniveau

Alterslangs- vs. Altersquerschnitt

In einem ,,Alterdangsschnitt* wird das Verhalten (hier: die Ausgaben)
eines Geburtsahrgangs in seinem Lebenszyklus zu verschiedenen Zeit-
punkten betrachtet. Im Gegensatz dazu stellt ein ,, Altersquerschnitt” das
Verhalten (hier: die Ausgaben) unterschiedlicher Geburtsjahrgange zu
einem Zeitpunkt dar. Diese unterschiedliche Darstellung ist wichtig, um
z.B. Wachstumseffekte von Alterseffekten zu unterscheiden: Beispiels-
weise steigt das Erwerbseinkommen der meisten Haushalte mit zuneh-
mendem Alter (im Alterslangsschnitt!) bis zur Pensionierung an. Infolge
des Wirtschaftswachstums liegen die , Langsschnitte" friherer Geburts-
kohorten niedriger. Dadurch kann esin einer Querschnittsbetrachtung zu
einem bestimmten Zeitpunkt zu dem irrefiihrenden Ergebniskommen, dass
die Einkommen der Haushalteim Alter fallen. Tatséchlich haben die dlte-
ren Haushalte aber schon immer weniger verdient.

Empirische Daten stiitzen die These einer angemessenen Versorgung der
heutigen Rentner. Die Sparquote der Kohorten der jetzt Uiber 65-Jahrigen ist
im Vergleich zu den Sparquoten der Uber 65-Jéhrigen vor 20 Jahren um gut
einDrittel auf 7,1 % deutlich zuriickgegangen (vgl. Abbildung 6). Dabel hat
sich dierdative Einkommensposition der Rentner nicht verschlechtert. Auch
Vermégen musste fir den téglichen Konsumbedarf nicht aufgel st werden
(vgl. Abbildung 15). Bei den Uber 60-Jahrigen ist die Armutsguote in den
letzten 15 Jahren sogar kontinuierlich um 10 Prozentpunkte abgesunken
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(vgl. Abbildung 8). Gleichzeitig geben die 8lteren Haushalte heute viel mehr
flr langlebige Konsumgiter und Freizeitartikel aus a's frilhere Geburts-
kohorten (vgl. Abbildung 9).

Abbildung 8: Absolute Armut im Altersquerschnitt 1978 und 93
(Auswabhl: friiheres Bundesgebiet)
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Quelle: Pfeiffer, Braun und Simons (1999), empirica

Definition: Ein Haushalt ist ,,absolut arm“, wenn sein Haushaltsnettoeinkommen
nach Wohnkosten (ohne Tilgung) kleiner als der doppelte Regelsatz der Sozialhilfe
ist. Der Eckregelsatz betrégt fiir das Jahr 1993 511 DM/Monat; dieser Satz erhéht sich
um 80 % fiir weitere volljahrige Haushaltsmitglieder und um 50-90 % fiir Minderjah-
rige. Zur besseren Vergleichbarkeit wurde fiir 1978 der deflationierte Eckregelsatz
von 1993 verwandt.
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Abbildung 9: Ausgaben fiir Bildung, Unterhaltung und Freizeit im Alters-
langsschnitt ausgewdhlter Geburtskohorten 1978-93
(Auswabhl friiheres Bundesgebiet)
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Quelle: Pfeiffer, Braun und Simons (1999), empirica

Parallel haben sich die Haushaltseinkommen der jiingeren Generationen
verschlechtert und ist die Armutsquote bei den unter 55-Jéhrigen gestie-
gen. Verglichen mit vorherigen Generationen haben auch die Wohn-
eigentumsquoten bei den jingeren Haushalten nicht zugenommen.
Insgesamt sind weder die Sparquoten noch die Geburtenraten der unter
40-Jahrigen gestiegen. Die hisherigen und zuk{inftig absehbaren wirtschaft-
lichen und demographischen Verénderungen sind hier noch nicht verhaltens-
wirksam geworden.
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2.1.2 Tatsdchliche Ersatzquoten heute

Die folgende Analyse ermittelt die faktischen Ersatzquoten'® derjenigen
Erwerbstétigen, die Ende der 90er Jahre in Rente gegangen sind. Dazu
wurde die Einkommens- und Vermdgenssituation der Arbeiter- und An-
gestelltenhaushalte mit 55- bis 59-jdhrigem Haushaltsvorstand betrachtet,
wiesieinder EVS1993 erfasst wurde. Diese Haushalte standen damalskurz
vor dem Ausscheiden aus dem Erwerbsl eben. Deswegen dirfte deren Ver-
mogensbildung ein Niveau reprasentieren, das Rentner unter bisherigen
Bedingungen fur subjektiv angemessen hielten.

Im Unterschied zum Konstrukt des so genannten Eckrentners betrégt die
faktische mittlere Ersatzquote des|etzten Nettoerwerbseinkommens durch
die gesetzliche Rente nicht 70 %, sondern nur knapp 60 % (vgl. Tabelle
2a).1” Die unteren 75 % der Einkommenspyramide unterscheiden sich da-
bei nur wenig. Erst bei den oberen 25 % (4. Quartil) machen sich die Effekte
der Beitragshemessungsgrenzen bemerkbar — die Ersatzquoten sind hier
deutlich geringer. Aus diesem Grund ergeben sich auch bei Angestellten
geringere Ersatzquoten als bei Arbeitern, deren Einkommen in der Regel

16 Definition Ersatzquote: Verhdltnis der gesetzlichen Rente (zzgl. verrenteter priva-
ter Vermdgensbesténde) zum vormaligen Erwerbseinkommen.

17 Diehier berechneten Ersatzquoten beziehen sich auf die gesetzliche Rente des Haupt-
einkommensbeziehers. Sie dirften den tatséchlichen Lebensstandard etwas unter-
schétzen, weil keine Privatrenten beriicksichtigt sind. Die dazu erforderlichen Infor-
mationen werden in den vorhandenen Datensétzen nicht erhoben. Es kann jedoch
ein Analogieschlussals Plausibilitatscheck durchgefiihrt werden: Das Nettoerwerbs-
einkommen der 55- bis 59-jahrigen Arbeiter und Angestellten betragt im Mittel
pro Haushalt laut EVS 1993 52.575 DM p.a, die Nettorentenbezlige der 66- bis
69-jahrigen Rentner 22.755 DM p.a. Zur Konstruktion einer Ersatzquote aus den
Beobachtungen dieser Geburtskohorten muss das nominale L ohnwachstum (Annah-
me 4 % p.a; vgl. Zeitpunkteffekte 1983-93 in Tabelle 21 im Anhang) der jingeren
Kohorte Uber die Altersdifferenz von zehn Jahren beim Vergleich mit den Renten-
beziigen der dlteren Kohorte berlicksichtigt werden. Dadurch ergeben sich zu ,, ver-
gleichende" Rentenbeziige von 33.683 DM und folglich eine Ersatzquote des Erwerbs-
einkommens eines Hauptverdieners durch gesetzliche und private Renten in
Hohe von 33.683/52.575=64 %.
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unter der Bemessungsgrenze bleibt. Ahnlichesgilt fir Haushalte mit selbst
genutztem Wohneigentum, dieim Mittel ein hoheres Einkommen erzielen
asMieterhaushalte (vgl. Pfeiffer, Braun und Simons, 1999).

Bezieht man die vorhandenen Geldvermdgen (bzw. eine darausresultieren-
de 20-jahrige Annuitét) vollstandig as Finanzierungsquelle fir den Le-
bensunterhalt mit ein, dann steigen die Ersatzquoten fur die vormaligen
Erwerbseinkommen, fiir die Rentenzuganger der 90er Jahre von 59 % auf

Tabelle 2a: Empirische Ersatzquoten 1934-39 geborener Haus-
haltsvorstinde (Angestellte und Arbeiter) durch GRV-
Rente (Auswahl: fritheres Bundesgebiet)

Letztes Anfangliche Ersatzquote
Nettoerwerbs- Rentenhohe

einkommen

DM/Monat DM/Monat % Erwerbseink.
Beruf
Angestellter 4.488 2.350 55 %
Arbeiter 2.975 1.887 63 %
Einkommens-
schichtung*
1. Quartil 2.182 1.322 60 %
2. Quartil 3.029 1.879 62 %
3. Quartil 3.796 2.360 62 %
4. Quartil 6.536 3.176 52 %
Wohnstatus
Mieter 3.348 1.969 60 %
Selbstnutzer 3.956 2.209 59 %
Insgesamt 3.713 2.113 59 %
nachrichtl.:
Rentendauer 25 Jahre 3.713 2.113 59 %

*Schichtung nach dem Nettoerwerbseinkommen des Haushaltsvorstands.®

Quelle: Eigene Berechnungen aus EVS 1993, empirica
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Tabelle 2b: Empirische Ersatzquoten 1934-39 geborener Haushaltsvor-
stinde (Angestellte und Arbeiter). Erh6hung durch vor-
handenes Vermégen (20- und 25-jahrige Annuitét)
(Auswabhl: fritheres Bundesgebiet)

Vorhandene Annuitdt aus Ersatzquote GRV
Vermoégen Vermodgen und Vermogen
Geldver-  zzgl. Im- Geldver- zzgl. Im- Geldver-  zzgl. Im-
mogen mobilien mogen mobilien mogen mobilien
DM DM DM/Monat  DM/Monat % Erwerbseink. % Erwerbseink.
Beruf
Angestellter 108.801 381.162 667 2.336 70 % 110 %
Arbeiter 64.269 282.579 394 1.731 77 % 123 %
Einkommens-
schichtung*
1. Quartil 51.256 231.040 314 1.416 75 % 128 %
2. Quartil 61.778 278.160 379 1.704 74 % 118 %
3. Quartil 85.405 336.893 523 2.064 76 % 117 %
4. Quartil 164.280  523.823 1.007 3.210 67 % 102 %
Wohnstatus
Mieter 58.742 87.975 360 539 71% 76 %
Selbstnutzer 104.125 £492.161 638 3.016 75 % 145 %
Insgesamt 85.992  330.668 527 2.026 73 % 117 %
nachrichtl.:
25-jahrige
Annuitat 85.992 330.668 466 1.812 71% 110 %

*Schichtung nach dem Nettoerwerbseinkommen des Haushaltsvorstands.*®

Quelle: Eigene Berechnungen aus EVS 1993, empirica

Anmerkung (Tabelle 2a und 2b):

Die Ersatzquoten sind als Mittelwerte der individuellen Ersatzquoten in der Stichprobe berech-
net [1/n*Z(a/b)]. Dadurch Ergeben sich Abweichungen bei einer Berechnung der Ersatzquote als
Verhdltnis der mittleren Rentenhdhe zum mittleren Nettoerwerbseinkommen aus der Tabelle
[1/n*Z(a/b)#1/n*(Za/Zb)].

Definition 1:

Rentenhdhe = zukiinftige anfangliche Hohe der Umlagenrente (Annahme: durchschnittliche
Erwerbsbiografie, Struktur der bisherigen Erwerbseinkommen gem. Schadtzungen im Anhang,
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Niveau der bisherigen Erwerbseinkommen in Abhdngigkeit vom aktuellen Erwerbs-
einkommen); Nettoerwerbseinkommen = letztes Nettoerwerbseinkommen vor Rente;
Ersatzquote = Relation zwischen anfanglicher Rentenh6he und letztem Netto-
erwerbseinkommen.

Definition 2:

Geldvermogen = Sparbuchguthaben, Bausparguthaben, Wertpapiere und Riickkauf-
wert Lebensversicherungen abzgl. Bestand Konsumentenkredite; Immobilien = Ver-
kehrswert abzgl. ausstehende Baukredite; Annuitdt aus Vermégen = theoretisches
monatliches Einkommen bei vollstdndiger Verrentung des vorhandenen Vermégens
(Privatrente), Dauer dieser Zahlungen 20 Jahre (nachrichtlich 25 Jahre) bei 4%iger
Verzinsung.

73 % (auf 71 % bei 25-jdhriger Annuitét). Diese Grenzwertrechnung wider-
spricht natiirlich den Préferenzen, weil gewisse fungible Geldverméogen
benétigt werden. Wird das Geldvermégen nur zu zwel Drittel aufgebraucht,
dann ergébe dies zusammen mit der gesetzlichen Rente eine Ersatzquote
von 68 % statt 73 % (bei 20-jahriger Annuitét).

18 Quartile zerlegen Stichproben in vier Teilmengen mit gleich vielen Beobachtungen,
wobei im ersten Quartil die 25 % niedrigsten, im zweiten die 25 % néachsththeren,
im dritten die wiederum nachsthéheren 25 % und im vierten Quartil die 25 % hichs-
ten Einkommen zu finden sind (75 % aller Beobachtungen sind gréfRer als das 1.
Quartil, 25 % sind kleiner; das 2. Quartil ist gleich dem Median; 25 % aller Beobach-
tungen sind grofRer als das 3. Quartil, 75 % sind kleiner; das 4. Quartil ist das Maxi-
mum).

19 Die Schatzungen der Erwerbseinkommen bericksi chtigen sowohl Alterseffekte (Be-
forderungen, Weiterbildung, Mehrarbeit) als auch Zeitpunkteffekte (Produktivitéts-
fortschritt, Inflation). Damit lassen sich fur samtliche Geburtskohorten die Pfade
der Erwerbseinkommen rekonstruieren (vgl. Tabelle 21 im Anhang). Unter Bertick-
sichtigung der jeweils giiltigen Beitragsbemessungsgrenzen kann so dierelative Ein-
kommensposition im Erwerbsleben zur individuellen Berechnung der Entgeltpunkte
ermittelt und nach Multiplikation mit dem aktuellen Rentenwert von 48,29 DM die
anféngliche Rentenhohe berechnet werden, wie sie sich fir die betrachtete Geburts-
kohorte mittlerweile ergeben hat. Die Mittelwerte der resultierenden Rentenanspri-
chevon Arbeitern und Angestel lten wurden abgeglichen mit den Anspriichen, wiesie
sich bei Anwendung der ,, Faktoren zur Umrechnung von Verdiensten in Altersren-
ten* des BMA ergeben hétten.
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Abbildung 10:Ersatzquoten des Erwerbseinkommens 1934-39 geborener
Haushaltsvorstinde (Angestellte und Arbeiter).
Auswabhl: friiheres Bundesgebiet

Ersatzquote zzgl. Annuitat W zzgl. Annuitat

GRV-Rente aus Geldvermogen aus Immobilien
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T —
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Nettoerwerbseinkommen Haushaltsvorstand in DM/Monat
Quelle: Eigene Berechnungen aus EVS 1993, empirica

Definition: Annuitdt aus Vermogen = theoretisches monatliches Einkommen bei voll-
stdndiger Verrentung des vorhandenen Vermégens (Vermégensverzehr), Dauer die-
ser Zahlungen 20 Jahre bei 4%iger Verzinsung.

Gemessen an ihrem L ebensstandard haben die unteren Einkommensgruppen
trotz ihrer vergleichsweise geringen Vermoégensbesténde immer noch eine
relativ héhere Absicherung as Haushalte aus den oberen Einkommens-
klassen. Insgesamt besitzen aber nur knapp 7 % (bei 20-jahriger Annuitét)
der Angestellten- und Arbeiterhaushalte mit 55- bis59-jahrigem Haushalts-
vorstand so hohe Geldvermogen, dass sie zusammen mit ihren Rentenan-
spriichen im Rentenal ter keine Einkommensei nbulRen hinnehmen miissen.?

20 Weniger als 1 % aller betrachteten Haushalte kann allein aus einer Verrentung des
Geldvermdgens sein bisheriges Erwerbseinkommen vollstandig kompensieren.
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Wird neben den Gel dvermdgen auch der Nettowert von Immobilien bertick-
sichtigt, kdnnen die Selbstnutzer ihre Ersatzquote durch die gesetzliche
Rente von 59 % (vgl. Tabelle 2a) auf theoretisch 145 % (vgl. Tabelle 2b)
mehr alsverdoppeln. Allerdings verbergen sich hinter diesen Mittelwerten
enorme Streuungen: Rund die Hélfte aller betrachteten Haushalte, aber
mehr alsdrei Viertel der Selbstnutzer und weniger als 10 % der Mieter hét-
ten die Mdglichkeit, ihr bisheriges Erwerbseinkommen im Rentenalter

Tabelle 3: Verteilung der empirischen Ersatzquoten durch Rente
und eigenes Vermoégen 1934-39 geborener Haus-
haltsvorstinde (Angestellte und Arbeiter);
alle Angaben in Prozent

20-jahrige Annuitat 25-jdhrige Annuitat

Perzentile Alle Mieter Selbst- Alle  Mieter Selbst-

Haushalte nutzer  Haushalte nutzer
5 61 57 77 61 57 73
10 64 61 87 63 60 83
25 71 65 107 70 64 101
50 105 69 130 99 68 121
75 141 79 159 131 77 146
90 189 95 213 172 90 193
95 226 125 261 205 117 236
Mittelwert 117 77 144 110 74 133
Anteil
tiber 100 53 9 82 49 8 76

Lesebeispiel: Betrachtet man alle 55- bis 59-jdhrigen Angestellten- und
Arbeiterhaushalte, dann kénnen die 25 % ,,armsten“ Haushalte 71 % ihres
letzten Erwerbseinkommens durch Umlagenrente und Verrentung ihrer ge-
samten Vermdgensbestdnde aufrechterhalten. Unter den Mieterhaushalten
erreichen die 25 % ,,drmsten® nur eine 65%ige Kompensation, wahrend die
25 % ,drmsten“ Selbstnutzer ihr letztes Erwerbseinkommen mehr als kom-
pensieren kénnten (107 %).

Annahmen: s. Tabelle 2.

Quelle: Eigene Berechnungen aus EVS 1993, empirica
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vollstandig aufrechtzuerhalten, wenn sie neben ihrer Umlagenrente ihr
Geldvermdgen und ihre Immobilien vollstandig verrenten wirden (vgl.
Tabelle 3).2

Abbildung 11: Mittelwert der Wohnkostenbelastung von Mietern und Selbst-
nutzern im Altersquerschnitt 1993 (Auswahl: Haushalte aus
dem 3. Einkommensquartil je Altersklasse)
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Altersklasse

Quelle: Eigene Berechnungen aus EVS 1993, empirica

Anmerkung (Abbildung 11): Wohnkosten sind Mietzahlungen und Nebenkosten bei
Mietern bzw. Zins-, Tilgungs- und Unterhaltungskosten sowie Nebenkosten bei Selbst-
nutzern (jeweils abziiglich evtl. Einnahmen aus Untervermietung). Im ,dritten Ein-
kommensquartil je Altersklasse* befinden sich jeweils diejenigen Haushalte, deren
Nettoeinkommen in der betreffenden Altersklasse gréfier als das der unteren Halfte
der Einkommensverteilung, aber kleiner als das der oberen 25 % der Einkommens-
verteilung ist. Damit werden trotz der Querschnittsbetrachtung dem Einkommen
nach vergleichbare Haushalte betrachtet.

2116 % aller betrachteten Haushalte (26 % der Selbstnutzer und 3 % der Mieter) kon-
nen alein aus einer Verrentung ihrer Immobilien ihr bisheriges Erwerbseinkommen
vollsténdig kompensieren.
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Selbst wenn die Eigenheimer ihre Immobilie nicht verrenten, ergibt sich
aber ein erheblicher Einkommenssicherungseffekt, weil ihre L ebenshaltungs-
kosten durch das Wohnen im entschuldeten Eigenheim deutlich unter
denen vergleichbarer Mieterhaushalte liegen (vgl. Abbildung 11). Vergli-
chen mit den Gegenwerten der Rentenanspriiche sind die privaten
Vermdgensbesténde der Mieter gering. Der Uberwiegende Teil ihrer Alters-
sicherung stammt aus dem Umlagesystem (vgl. Abbildung 17 in Teil C).
Eigentumsbildung dagegen bedeutet die Entscheidung fiir eine spar-
intensive Lebensform. Das fiihrt im Rentenalter zu niedrigeren Wohnkos-
ten und héheren verfigbaren Einkommen, was wiederum im Vergleich zu
einem Mieterhaushalt eine hthere Sparquote erlaubt. Als Rentner sind
Wohneigentiimer dann bei vergleichbaren L ebenseinkommen nicht unbe-
dingt wegen einer htheren Rendite desmmobilienvermdgensreicher, son-
dernweil siemehr gespart haben und infolge der niedrigen Wohnkostenim
Alter bel identischen Einkommen ein hdheres sparfahi ges Einkommen er-
reichen.

Insgesamt kann festgehalten werden: Abgesehen vom Wohnstatus, der zu
betréchtlichen Unterschieden in der privaten Vermogensausstattung fihrt,
kénnen anhand objektiver Haushaltscharakteristika — insbesondere der
Einkommenshohe—keine Falle gefunden werden, deren bisheriger Lebens-
standard im Ruhestand tberdurchschnittlich féllt. Erst individuelle Bio-
grafien wirden kritische Félle isolieren. Einmal durfte es sich dabei um
Haushalte mit hohen Ausfallzeiten bel den GRV-Beitrdgen handeln. Als
Ursache kommen Scheidungen, lange Ausbildungszeiten, Umschulungen
oder langjahrige Arbeitslosigkeit in Betracht. Daneben werden Haushalte
mit geringer Sparneigung zu ., Problemfallen. Empirische Potenzial-
schétzungen sind jedoch nicht moglich, da diese subjektiven Charakteris-
tika nicht Gegenstand einschlégiger Datenerhebungen sind.?

22 Deswegen konnten auch die dargestellten Schatzungen der zukiinftigen Rentenan-
spriiche nur unter der Annahme typischer Erwerbsbiografien konstruiert werden
(vgl. Anhang).
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2.2 Vermogensbildung im Lebenszyklus

Sparen soll das zeitliche A useinanderklaffen von K onsumbedtirfnissen und
verfligbarem Einkommen kompensi eren oder Uberbriicken. Haushalte spa-
ren dann mehr, wenn die aktuellen Konsumbedirfnisse niedriger als das
aktuelle Einkommen sind oder wenn das aktuelle Einkommenim Vergleich
zum zukinftig erwarteten Einkommen hoch ist. Deswegen fihrt ein hohes
Einkommen per se nicht zu hohen Ersparnissen. Dasselbe gilt fir einen
Erwerbstétigen, der eine hohe Rente erwartet. Die Analyse der Vermogens-
bildung Erwerbstétiger soll deswegen mit einer Betrachtung destypischen
Verlaufs der Konsumausgaben und der Erwerbseinkommen im Lebenszyklus
beginnen.

Die Struktur der realen Konsumausgaben unterscheiden sich kaum zwi-
schen einzel nen Geburtskohorten und wei sen einen umgekehrt u-férmigen
Verlauf auf (vgl. Abbildung 12). Dieses Muster wird durch die unterschied-
liche Haushaltszusammensetzung in den einzelnen Altersklassen verur-
sacht. Die Aquivalenzausgaben® der Haushalte unterscheiden sich dem-
gegentiber in den verschiedenen Altersschichten kaum.?

23 Dabei werden die Konsumausgaben um die Haushal tsgréi3e bzw. -zusammensetzung
korrigiert (vgl. Anhang).

24 Dieser Verlauf der Konsumausgaben kann genauso in anderen Landern beobachtet
werden. Die Konsumausgaben erreichen einen Scheitelpunkt um das Alter von 45
Jahren. Danach fallen die Ausgaben deutlich ab. Allerdings geht dieser Abstieginden
einzelnen Landern unterschiedlich schnell. Die Ursache dirfte insbesondere in den
unterschiedlichen Haushaltsstrukturen zu finden sein. Auch die Struktur der Erwerbs-
tétigkeit spielt eine bedeutende Rolle: In Deutschland und Grof3pritannien scheiden
die Erwerbstétigen mit etwa60in grofder Zahl aus dem Erwerbsleben aus. In den USA
streuen die Werte stérker mit entsprechend unterschiedlichen Effekten auf Haus-
haltseinkommen und Konsumgewohnheiten. Die Einkommenseffekte variieren zu-
dem durch die unterschiedlichen Niveaus der Alterseinkommen.
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Abbildung 12: Struktur der Konsumausgaben im Alterslangsschnitt
(Auswabhl: friiheres Bundesgebiet)
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Quelle: Eigene Berechnungen aus EVS 1978, 83, 88 und 93, empirica

Anmerkung (Abbildung 12):

Zur Ermittlung des Aquivalenzkonsums werden die Haushaltsausgaben durch eine
gewichtete HaushaltsgroBe dividiert (s. Anhang). Alle Angaben sind normiert, so-
dass der Aquivalenzkonsum 25- bis 29-jdhriger Haushalte 100 % betrégt. Der ,Kon-
sum pro Haushalt“ ergibt sich dann durch Multiplikation des Aquivalenzkonsums
mit der gewichteten Haushaltsgrofie.

Ein Vergleich der Ausgabenstruktur mit der Struktur der Erwerbseinkommen
und der Erwerbsbeteiligung von Lebenspartnern (vgl. Abbildung 13) gibt
einen Hinweis darauf, in welchen Phasen des L ebenszyklus ein typischer
Haushalt hohe Sparleistungen entwickeln kann. Unter 30-jahrige Haus-
haltsvorsténde beziehen zwar noch vergleichsweise geringe Erwerbsein-
kommen, daf tir miissen sie nur wenige Haushaltsmitglieder versorgen und
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Abbildung 13: Struktur des realen Nettoerwerbseinkommens des Haushalts-
vorstands und der Erwerbsbeteiligung des Lebenspartners
im Altersldngsschnitt (Auswabhl: frilheres Bundesgebiet)
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Quelle: Eigene Berechnungen aus Braun (2000a), empirica

Anmerkung (Abbildung 13): Das Erwerbseinkommen des Haushaltsvorstands wird
so normiert, dass es bei 55- bis 59-jahrigen Haushalten 100 % betragt.

konnen haufig auf ein zweites Erwerbseinkommen des L ebenspartners zu-
ruckgreifen. Diesem hohen kurzfristigen Sparpotenzial stehen mittelfristig
hohe K onsumausgaben gegeniiber, die im Rahmen des sporadischen Er-
werbsvon langlebigen Konsumgtitern anfallen (M 6bel, groRere Haushalts-
geréte, PKW). Schétzungen von Braun (2000a) zeigen, dass der Median-
haushalt in dieser Lebensphase etwa 25 bis 30 % seines Bruttogeld-
vermdgens kurzfristig zu Konsumzwecken wieder aufl6st (vgl. Tabelle4).
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Tabelle 4: Anteil der kurzfristigen Vermégensbildung am
Bruttogeldvermdgen im Altersquerschnitt 1993
Lebensversicherung

Altersklasse unberiicksichtigt beriicksichtigt
unter 25 35 % 30 %
25-29 33 % 25 %
30-34 31% 21%
35-39 30% 17 %
40-44 27 % 14 %
45-49 26 % 12 %
50-54 21 % 10 %
55-59 18 % 9%
Insgesamt 27 % 15 %

Definition: kurzfristige Vermogensbildung = erwartete jahrliche Ausgaben
flir langlebige Konsumgiiter / Bruttogeldvermdgen; Bruttogeldvermégen
= Sparbiicher, Wertpapiere, Bausparvertrage; Lebensversicherungen be-
riicksichtigt / unberiicksichtigt = Bruttogeldvermdgen mit/ohne Riickkaufs-
wert Lebensversicherungen.

Quelle: Braun (2000a), empirica

Dietypischen Erwerbseinkommen der Haushaltsvorsténdeim Alter 30 bis
45 Jahre steigen zwar deutlich an, glei chzeitig steigen aber die Konsumaus-
gaben asFolgeder FamilienvergroRerung. Parallel verringern sich oft die
Einkommen der Lebenspartner. Im Ergebnis sind in dieser Lebensphase
keine tiberdurchschnittlichen Sparleistungen zu erwarten. Der Aquivalenz-
konsum ist in diesem Abschnitt sogar unterdurchschnittlich. Die mit dem
baldigen Erwerb der ,eigenen vier Wande" zu beobachtenden Spar-
anstrengungen der Haushalte in dieser Altersklasse widersprechen dieser
Thesenicht. Bel den Erwerbern von selbst genutzterm Wohnei gentum kommt
es zu einem weit Uiberproportionalen Konsumverzicht. Sie schranken ins-
besondere den Erwerb langlebiger Konsumgiiter ein und beanspruchen
seltener Konsumentenkredite. AulRerdem sind —trotz der Kinder —haufiger
beide L ebenspartner erwerbstétig (vgl. Braun 1998).
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DiesesBild &ndert sich jedoch dramatisch, wenn keine Kinder zu versorgen
sind. Dann fehlt ein zentrales Motiv fir den Wunsch nach Wohneigentum
(vgl. Pfeiffer und Braun, 1998), und es steht auch einer durchgangigen
Erwerbsbeteiligung beider L ebenspartner nichts mehr im Wege. Wenn also
diertcklaufige Geburtenrate neben der langeren L ebenserwartung die Kri-
se des derzeitigen Umlagesystems audl 6st, dann eréffnet gerade der Ver-
zicht auf Kinder auch das Potenzial fir eine verstérkte private Alters-
sicherung!

Beispielrechnung: Gesparte Erziehungskosten

Unterstellt man durchschnittliche monatliche Kosten firr dieKindererzie-
hung bzw. -ausbildung von 1.000 DM (vgl. Miegel und Wahl, 1999), so
ergibt sich bei einem durchschnittlichen Bruttoerwerbseinkommen 30-
bis 39-jahriger Doppelverdiener von 105.000 DM durch Kinderlosigkeit
ein zusétzliches Sparpotenzia von gut 10 % des Bruttoeinkommens. Wenn
dieser Betrag ab dem 30. Lebensjahr Uiber einen Zeitraum von 20 Jahren
jéhrlich angespart wird, summiert sich das resultierende Vermdgen mit
Zinseszinsen (Annahme: 4 % Zinsen) bis zu einem Alter von 60 Jahren
auf Uber eine halbe Mio. DM. Aus diesem Zusatzvermdgen konnte Giber
20 (25) Jahre eine monatliche Privatrentein Hohe von rund 3.300 (3.000)
DM finanziert werden.

In der dritten Erwerbsphase des Haushaltsvorstands, im Alter von 45 bis
etwa 60 Jahren, , verbessern* sich die Rahmenbedingungen fir die Vermé-
gensbildung. Auf der Spitzeder Karriereleiter flachen die Einkommensstei -
gerungen ab, gleichwohl garantiert das Senioritétsprinzip —zumindest bis-
her — diesen Altersgruppen die héchsten Erwerbseinkommen. Auch der
Lebenspartner kann jetzt wieder haufiger einer eigenen Erwerbstétigkeit
nachgehen. Die Konsumausgaben sinken, weil die Kinder den Haushalt
verlassen. Gleichzeitig gewinnt in dieser Phase die Absicherung des
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L ebensstandardsim Alter an Bedeutung. Nur noch etwa 10 % der vorhan-
denen Bruttogel dvermdgen werden jetzt mittelfristig fir langlebige Kon-
sumgiter wieder aufgel st (vgl. Tabelle4). Anaog steigt diemittlere Reich-
weite des Nettogel dvermdgens (ohne Lebensversicherungen) in dieser
L ebensphase zum ersten Mal deutlich von rund 6 auf etwa 8 Monatsein-
kommen an (vgl. Abbildung 14).% Der folgende Anstieg auf 12 Monatsein-
kommen (ohne Lebensversicherungen) bei den Rentnernwirdin erster Li-
niedurch die geringeren Alterseinkommen verursacht. Weitere Ersparnis-
seaus den Alterseinkommen sind fur diesen Effekt kaum verantwortlich.

Die Steigerung der Reichweite des Geldvermdgens auf 8 monatliche
Haushaltsnettoeinkommen (55- bis 59-jéhrige) ist gering, denn Geld-
vermogen in dieser Hohe reichen bei weitem nicht aus, um die zukiinftig zu
erwartenden Versorgungsl ticken in der Alterssicherung zu kompensieren.
Selbst eine geringe Absenkung des Eckrentenniveaus von 70 % auf 64 %
wirde die Ersatzquote eines Durchschnittsverdieners von 59 % auf 54 %
um 5 Prozentpunkte absenken. Bei einer L ebenserwartung der 60-Jahrigen
von nur 20 Jahren und einer grof3ziigig angenommenen sicheren Verzin-
sung von 6 Prozent musste dann das 7fache des | etzten monatlichen Netto-
erwerbseinkommens zur Kompensation dieser zusétzlichen Einkommens-
|ticke verfugbar sein. Im Ergebnis wirde das im Mittel vorhandene
L ebensversicherungsvermogen (rd. 45 TDM) gerade die Folgen einer Mini-
Rentenreform ausgleichen. Ein doppelt so hohes Vermogen und damit zu-
sétzlich das gesamte Geldvermégen eines heutigen durchschnittlichen
55- bis 59-jahrigen Erwerbstétigen wére zur Kompensation gefordert
(zusammen rd. 85.000 DM), wenn eine umfangreichere Reform das Eck-
rentenniveau von 70 % auf 57 % absenken wiirde. Fur grof3ere Anschaf-
fungen, Reisen oder Instandsetzungen der Wohnung bliebe dann nichts
mehr tbrig.

25 Diese Beobachtung gilt auch im Alterslangsschnitt (vgl. Abbildung 18 im Anhang).
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Abbildung 14: Nettogeldvermégen im Altersquerschnitt als Vielfaches des
monatlichen Haushaltsnettoeinkommens 1993
(Auswahl: fritheres Bundesgebiet)
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Quelle: Eigene Berechnungen aus EVS 1993, empirica

Anmerkung: Geldvermégen in Monatseinkommen = Nettogeldvermégen / monatli-
ches Haushaltsnettoeinkommen (ohne Mietwert der selbst genutzten Wohnung);
,mit Lebensversicherung” = Nettogeldvermdgen zzgl. Riickkaufwerte der Lebens-
versicherungen (LV).

Die geringen Geldvermogensbesténde der deutschen Haushalte miissen
im Kontext der heute noch hohen Renten im Umlagesystem gesehen wer-
den.?® Das vorwiegende Sparmotiv besteht statistisch gesehen — insbe-
sondere bei den Haushalten mit unter 40-jéhrigem Haushaltsvorstand —
nicht in der Altersvorsorge. Eswerden kurzfristige Ansparprozessefir den
Erwerb langlebiger Konsumgliter hintereinander geschaltet. Im Umkehr-
schluss wiirde eine deutliche Reduzierung des derzeitigen Rentenniveaus
eine drastische Verhaltensdnderung bei den Haushalten erfordern. Es ist
offen, ob die Haushalteihr Verhalten rechtzeitig an neue Rahmenbedingun-
gen anpassen.
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Exkurs: Sparen als ,,Luxus*

Der hohe Antell kurzfristiger Sparprozesse erklart auch, warum Sparenin
unserer Gesellschaft sehr stark als ,,Luxus* gesehen wird. Kurzfristige
Sparprozesse werden Uberwiegend zum spéteren Erwerb teurer Konsum-
glter eingesetzt. Insofern existiert eine Art ,, Mindesteinkommen®, ober-
halb dessen hochwertige Konsumguiter verstarkt gekauft werden bzw.
kurzfristige Vermogensbildung erst rel evante Ausmal3e e nnimmt. Haus-
halte mit geringem Einkommen erwerben seltener aufwendigelanglebige
Konsumgter (Auto, teure Mobel, Weltreise ...), die hohe Anzahlungen
und Vorsparen erfordern, und unterlassen deshalb (kurzfristige) Vermo-
gensbildung. Alternativ nehmen sie zum Erwerb einen K onsumentenkre-
dit auf und entsparen deshalb in der kurzen Frist.

Im Unterschied dazu bedeutet Sparen fir dielange Frist dieintertemporale
Verteilung vorhandener Ressourcen Uiber den gesamten Lebenszyklus
und reprasentiert deshalb keine Vorbereitung auf ,, L uxuskonsum®. Des-
wegen wird unter dem Eindruck des aufwendigen Umlagesystems oft
Ubersehen, dass alle Haushalte, unabhéngig vom individuellen Einkom-
men (Ausnahme: unterhalb der Grenzen der Sozialhilfe) prinzipiell in der
Lagesind, langfristig zu sparen. Eine grundsétzliche Sparunfahigkeit exi-
stiert dagegen nicht. Sie wird allerdings hervorgerufen durch negative
Sparanreize, wie sie etwadurch Bedurftigkeitspriifungen bei der Gewah-
rung von Sozial hilfe entstehen.

26 Edwards (1995) analysiert die Determinanten der Vermégensbildung anhand von
Paneldaten mit der Entwicklung der aggregierten Sparquoten in 36 Landern von
1970 bis 1992. Seine Ergebnisse zeigen, dass staatliche Sozialversicherungssysteme
einen negativen Einfluss auf die private Sparquote austiben (vgl. dazu auch K otlikoff
1979). Kim (1992) stellt in seiner empirischen Analyse fir Deutschland eine Erho-
hung der gesamtwirtschaftlichen Konsumquote durch die GRV umrund 11 %fest. In
Italien zum Beispiel war bis 1952 die Rentenversicherung vollsténdig kapital gedeckt.
Ende der 60er und in den 70er Jahren wurde das System nach der vollstdndigen
Umstellung auf das Umlageverfahrenimmer grof3ziigiger bzgl. Anspruchberechtigung
und Ersatzquote. Im européischen Vergleich nimmt die Ersatzquote einen Spitzen-
platz ein. In den Jahren 1992 und 1995 wurde das System reformiert und wurde
weniger grof3ziigig. Empirisch kann fur Italien ein Zusammenhang zwischen
aggregierter Sparquote und Entwicklung des Rentensystems gezeigt werden (vgl. z.B.
Japelli und Pagano, 1998).
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Ein gewisser Wertewandel hat bereits eingesetzt. In einschlagigen Befra-
gungen (vgl. z.B. DIA-Studievon Adelt et al., 1999) scheint den Haushal -
ten durchaus bewusst zu sein, dass sie mehr a's bisher fir ihre Altersvor-
sorge sel bst ansparen miissen. Uber drei Viertel der Befragten einer repré-
sentativen Umfrage (vgl. Boérsch-Supan, 2000a) erwarten eine Krise der
Umlagenrente, insbesondere eine Absenkung des Rentenniveaus und ein
deutlich héheres Rentenalter. Nur noch ein Drittel der unter 25-Jahrigen
erwartet, dassdie GRV die Haupteinkommensguelleim Alter seinwird —die
meisten geben der privaten Altersvorsorge den grof3ten Stellenwert.

Diese Erkenntnis hat sich aber noch nicht in konkreten Handlungsweisen
niedergeschlagen. Dies zeigen die empirischen Auswertungen. Die Griinde
fur den langsamen Umdenkprozess sind vielschichtig: An erster Stelleist
die Beruhigungsstrategie und deswegen mangel nde Aufklarung der Politik
zu nennen (Norbert Blim: ,, Die Renteist sicher*). Aber auch die tber viele
Jahre hinweg gepragten und ,, vererbten Handlungsweisen der Haushalte
kénnen nicht von heute auf morgen abgeschiittelt werden. Daneben exi-
stieren wahrscheinlich auch Ilusionen Uber die Hohe zuklinftiger Erbschaf -
ten und damit Uber die Verwendung zur Alterssicherung bzw. Uber das
zukunftige Wachstum der Einkommen.

2.3 Mogliche Verhaltensdanderungen in der Zukunft

Ausdem bisher beobachtbaren Verhalten lassen sich allgemeine Folgerun-
gen ziehen. So spiegelt dieim Vergleich zur Umlagenrente—insbesondere
bei Mietern — geringe Vermogenshohe giinstige Erwartungen Uber das
Rentenniveau wider. Tatsichlich haben sich die Rentner inihrer Einkommens-
position seit Jahren immer weiter verbessert (vgl. Abbildung 15) und ihre
Sparquoten bleiben auch im Rentenalter (iberwiegend positiv.?’

27 Die Sparquote der iber 60-Jahrigen betragt 1993 rund 3 %. Dabei weisen Haushalte,
die im laufenden Jahr mehr a's ein Monatseinkommen fur langlebige Konsumguter
oder Urlaubsreisen ausgeben, eine Sparquote von —7 %, die restlichen Haushalte
dagegen eine Sparquote von 8 % auf (vgl. Braun, 2000, S. 243).
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Abbildung 15: Entwicklung der realen Haushaltsnettoeinkommen 1969-98
(Index 1969=100; Auswabhl: friiheres Bundesgebiet)
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Quelle: Braun (2000b), empirica

Definition: Einkommen in Preisen von 1998 (inflationiert mit Preisindex fir Lebens-
haltung) und indexiert auf 1969=100.

Das Vermdgen wird gegenwartig nicht kontinuierlich zur Sicherung des
L ebensstandards aufgel 6st. Offensichtlich spielten bel der Bildung der vor-
handenen Vermogen (auch) andere Motive eine Rolle. Dazu diirfte insbe-
sondere das Erbschaftsmotiv zéhlen.

Diekalkulierten Ersatzquoten stellen dar, wel ches Gewi cht die gegenwaértig
vorhandenen Vermogen als Instrument der Einkommenssicherung hétten
(vgl. Tabelle 2). Dabei wird nicht unterstellt, dass die Haushalte ein solches
Ziel tatsachlich mit ihren Ersparnissen erreichen wollten. Die Rechnungen
liefern ,lediglich* einen Referenzmal3stab. Die geringe Erhéhung der GRV-
Ersatzquote durch private Vermdgen deuten glei chzeitig an, dass unter den
Bedingungen eines unzureichenden Rentenniveaus insbesondere Mieter-
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haushalte erhebliche zusétzliche Ersparnisse ansammeln missten, um zu-
sétzliche Einkommendl ticken in der Zukunft zu schlief3en. Allerdings miiss-
te die zusétzliche Versorgungsl licke nicht vollstandig durch zusétzliches
Sparen geschlossen werden, da das schon bei heutigem Sparverhalten
angesammelte Vermogen teilweise fir die Sicherung des L ebensstandards
gedanklich umgebucht werden kénnte. Empirisch abgesicherte Werte Uber
solche Verwertungsadnderungen stehen bisher nicht zur Verfligung.

Die Analyse zeigt auch, dass im Alter de facto eine Art Zweiklassen-
gesellschaft besteht. Die Haushalte mit Wohneigentum verfligen Uber ein
Mehrfaches der Vermégensbesténde der Mieter. Diese Aussage gilt im
Ubrigen auch, wenn man die unterschiedlichen Einkommen dieser
Haushaltstypen berticksichtigt (vgl. Pfeiffer, Braun und Simons, 1999).
Wohneigentum wird aus sehr komplexen Motiven erworben (sicheres
Wohnen, Prestige, Vermdgenshildung, Alterssicherung, Risikopuffer) und
fast regelmélig weitgehend entschuldet vererbt. Nur in Krisensituationen
wird esveraufert — etwawenn hohe Pflegekosten zu finanzieren sind. Das
selbst genutzte Wohneigentum bietet ein enormes Potenzial an Alters-
sicherungsreserven. Man kann erwarten, dass eine zukiinftige Absenkung
des Rentenniveaus bei den betroffenen Eigentiimerhaushalten Verhaltens-
anderungen hervorruft, die wegen der Héhe der betroffenen Vermogen
auch quantitativ relevant wéren.

Je hoher der Bedarf nach privater Absicherung, desto eher werden Selbst-
nutzer bereit sein, ihre Immobilie zumindest teilweise zu verrenten, neu zu
beleihen oder im Ruhestand aus den zu grof3en Familienheimen auf kleinere
und preiswertere Objekte umzusteigen. Auch die steigende Kinderlosig-
keit, die das Vererbungsmotiv in den Hintergrund drangt, kann die Ver-
kaufs- und Verwertungsbereitschaft erhéhen. Dietradierte Rolle von Wohn-
eigentum kann sich veréndern, wenn kiinftig weit haufiger bewusst kalku-
liert ein Vermdgen zur Sicherung des L ebensstandardsim Alter angesam-
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melt wird. In jedem Fall kann man fir die Gruppe der vermdgensreichen
Wohneigentlimer nicht unterstellen, dass eine zukiinftige Alterssicherungs-
|Gcke voll durch zusétzliche Ersparnis geschlossen werden konnte.

Exkurs: Leibrenten

Selbst genutztes Wohneigentum birgt ein beachtliches Potenzial zur pri-
vaten Altersvorsorge. Abgesehen von unterlassenen Instandsetzungen
wird dieses Potenzial allerdings typischerweise nicht realisiert. Nur die
ersparte Miete wird as ,, Dividende” von Wohneigentum in Anspruch
genommen.? Dadurch muss ,,unnétig” viel Vermégen in anderen An-
|ageformen angespart werden, wenn ein gegebenes Alterseinkommen er-
reicht werden soll.

Wenn die Altersvorsorge zukiinftig stérker vom Privatvermdgen abhangt
und bei steigender L ebenserwartung immer mehr Haushalte kinderlosblei-
ben, kénnten sich hier beachtliche Verhaltensénderungen ergeben. Das
flr eine Verrentung (reverse mortgage) notwendige und geeignete Pro-
dukt existiert in Form der Leibrente schon seit langem. Es kam in | etzter
Zeit nur wegen der grof3zuigigen Umlagenrente kaum noch zur Anwen-
dung.

Gleichwohl kann das Produkt der L eibrente verbessert werden. | nsbeson-
dere die ingtitutionelle Blindelung mehrerer L eibrentenobjekte wirden
die Berechenbarkeit einer Leibrente erhdhen. Analog den mortgage
backed securities konnten Anspriiche aus gebiindelten L eibrenten dann
auch handelbar gemacht werden. Der Einwand, Anbieter von Leibrenten
miissen befrchten, dass die bisherigen Eigenttimer weniger pfleglich mit
der Immobilie umgehen, wenn diese einmal verrentet sind, diirfte ein
Scheinargument sein. Die korrekte Instandhaltung des Obj ekts kann ver-
traglich vereinbart werden undist ggf. durch Kontrollen vor Ort tberpruif-
bar. Nicht unterschétzt werden darf in diesem Zusammenhang auch die
soziale Kontrolle durch die Nachbarn.
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3. Zukiinftige Versorgungsliicken im Alter

Die heutigen Rentner verwenden i hre Vermdgen oft nicht fir den laufenden
Lebensunterhalt, sie sparen sogar weiter. Sie empfinden mehrheitlich of-
fensichtlich keine Versorgungsl ticken. Zukinftige Rentenklrzungen duirf-
ten jedoch zu Versorgungsl ticken fiihren, die durch zusétzliche Ersparnis
im Erwerbd eben bzw. almahlichen Vermdgensverzehr im Alter kompensiert
werden miissen.

Anhand von Modellrechnungen kénnen die notwendigen Sparquoten zum
Aufbau der erforderlichen privaten Altersvorsorge ermittelt werden. Dazu
ist eszunéchst nicht notwendig, konkrete Reformvorschlége vorauszuset-
zen. Vielmehr kann allgemein berechnet werden, wel che Sparanstrengungen
eine Reduzierung des Rentenniveausum x % in Einheiten desletzten Netto-
erwerbseinkommen erfordert bzw. um wieviel das Rentenniveau abgesenkt
werden kann, wenn 'y % des Erwerbseinkommens zusétzlich gespart wer-
den.

28 Eine Auswertung der EV S 1993 von Pfeiffer, Braun und Simons (1999) ergab, dass
eine 70- bis 74-jahrige Rentnerin mit einem Nettoeinkommen von 2.000 bis 3.000
DM/Monat im Median knapp 1.600 DM/Jahr fir ihr selbst genutztes Wohneigentum
ausgibt. Diesen Ausgaben stehen jedoch kalkulatorische Vermdgenseinnahmen in
Form des Mietwerts von gut 5.800 DM/Jahr gegentiber. Per Saldo ‘spart’ dieser
Haushalt jahrlich gut 4.200 DM an Miete, wahrend ein vergleichbarer Mieterhaushalt
rund 5.800 DM/Jahr fiir Miete und Nebenkosten ausgeben muss. Insgesamt stehen
diesem Selbstnutzer damit bel gleichem urspriinglichen Nettoeinkommen rund 14 %
mehr Einkommen zur freien Verfligung, er hat nach Bezahlung der Wohnkosten ein
verfligbares Einkommen, das rund 4.200 DM/Jahr héher ist als beim vergleichbaren
Mieterhaushalt. Im Ergebnisist der Mietwert dieses Selbstnutzers ungeféhr so grof3
wie Miete und Nebenkosten des Mieters. Daraus kann alerdings nicht direkt ein
Wohnwertvergleich zwischen Mietern und Selbstnutzern vollzogen werden, da der
‘typische’ Selbstnutzer eine héhere Rente (groRRerer Wohnwert) als der ‘typische’
Mieter hat und eher in kleineren Gemeinden (mit niedrigeren Mietwerten bzw.
Mieten) wohnt.
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3.1 Notwendiges Volumen der Alterssicherung

Unabhangig von der Ansparmethode héngt das notwendige Vermdgen zur
K ompensation einer Einkommensl licke insbesondere von der angenomme-
nen Verzinsung und der Laufzeit (Rentendauer) der privaten Zusatzrente
ab. Zur Vereinfachung der Darstellung soll dieses Vermdgen als Vidfaches
desletzten Nettoerwerbseinkommens ausgedriickt werden.

Tabelle 5a: Notwendiges Altersvorsorgevermégen am Vorabend
des Ruhestands. Notwendiges Vermégen bei Renten-
dauer von 20 Jahren - Variation der Einkommens-

liicke
Relative Einkommensliicke 10 % 20 % 30 %
Zinssatz  Barwertfaktor Notwendiges Vermégen*
2% 16,4 20 39 59
4% 13,6 16 33 49
6 % 11,5 14 28 41
8 % 9,8 12 24 35
10 % 8,5 10 20 31

* Notwendiges Vermdgen als Vielfaches des letzten monatlichen Netto-
erwerbseinkommens

Quelle: Eigene Berechnungen, empirica

Lesebeispiel: Bei einer 4%igen Verzinsung ist zur Kompensation einer 10%igen Ein-
kommensliicke am Vorabend des Ruhestands ein Vermogen erforderlich, das 16 bishe-
rigen monatlichen Nettoerwerbseinkommen entspricht, wenn von einer 20-jahrigen
Rentendauer auszugehen ist. Bei einer 26-jahrigen Rentendauer steigt das notwendi-
ge Vermogen auf 19 Monatseinkommen (vgl. Tab. 5b). Eine doppelt (dreifach) so hohe
Einkommensliicke erfordert ein doppelt (dreimal) so hohes Vermégen. Eine 20%ige
(30%ige) ESt auf Vermogensauflosungen wiirde den Bedarf um 20 % (30 %) erhéhen.
Anmerkung: Monatseinkommen = letztes Nettoerwerbseinkommen; notwendige Ver-
mogenshohe = Vermégen zum Renteniibergang, um (iber eine gegebene Anzahl Jahre
die Liicke zwischen anfanglicher Rente und letztem Nettoerwerbseinkommen zu schlie-
Ben; relative Einkommensliicke = anfingliche Rente / letztes Nettoerwerbseinkommen.
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Tabelle 5b: Notwendiges Vermdgen fiir Kompensation einer
10%igen Einkommensliicke - Variation der Renten-

dauer

Rentendauer (Jahre) 18 20 22 24 26
Zinssatz Notwendiges Vermdgen*

2% 18 20 21 23 24
4 % 15 16 17 18 19
6 % 13 14 14 15 16
8 % 11 12 12 13 13
10 % 10 10 11 11 11

* Notwendiges Vermdgen als Vielfaches des letzten monatlichen Netto-
erwerbseinkommens

Quelle: Eigene Berechnungen, empirica

Bel einer Verzinsung von 4 % kann demnach eine 10%ige Einkommens-
Ilcke im Alter Uber 20 Ruhestandsjahre kompensiert werden, wenn 16
Monatsgehalter angespart wurden (vgl. Tabelle 5a). Fir jedes Jahr, das
diese Zusatzrente lénger oder kirzer ausgezahlt werden soll, steigt das
erforderliche Vermogen um etwaein halbes M onatsel nkommen (vgl. Tabel-
le 5b). Zur Kompensation einer Einkommensdl licke von 30 % verdreifacht
sich der Vermdgensbedarf und steigt auf 48 M onatsgehdter bzw. vier Jahres-
gehdlter, die bis zum Renteneintritt angespart worden sein missen. Je ho-
her der Anlagezinssatz ausféllt, desto geringer ist das Vermdgen, das zum
Zeitpunkt des Ausscheidens aus dem Erwerbsl eben angespart worden sein
muss. Allerdings kann man davon ausgehen, dass héhere Renditen mit
hoheren Risiken ,, erkauft* werden (vgl. Abschnitt 3.5in Teil C).

Die bisherigen Berechnungen unterstellen lediglich, dass beim Eintritt in

den Ruhestand ei ne bestimmte Einkommens! ticke durch vorhandenes Ver-
mogen geschlossen werden soll. Der reale Gegenwert dieses Vermogens
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Tabelle 6: Notwendige Aufschldge auf das notwendige Alters-
vorsorgevermogen zur Finanzierung einer real
konstanten Privatrente (Annahme: Inflation 3 % p.a.)

Rentendauer (Jahre) 18 20 22 24 26
Zinssatz Inflationsaufschlag

2% 1,28 1,32 1,36 1,39 1,43
4 % 1,26 1,29 1,33 1,36 1,39
6 % 1,24 1,27 1,30 1,32 1,35
8 % 1,22 1,25 1,27 1,29 1,31
10 % 1,21 1,23 1,25 1,26 1,28

Lesebeispiel: Bei einer 4%igen Verzinsung ist zur Kompensation einer
10%igen Einkommensliicke am Vorabend des Ruhestands ein Vermdgen
erforderlich, das 16 bisherigen monatlichen Nettoerwerbseinkommen ent-
spricht, wenn von einer 20-jahrigen Rentendauer auszugehen ist (vgl. Ta-
belle 5). Soll diese Kompensation bei 3%iger Inflationsrate tiber die ge-
samte Laufzeit (Rentendauer) real konstant gehalten werden, muss aber
das 1,29fache und damit 20,7 bisherige monatliche Nettoerwerbseinkommen
gespart worden sein.

Quelle: Eigene Berechnungen, empirica

fallt jedoch im Zeitablauf ab, wenn Inflation ins Spiel kommt. Deswegen
muss ein grofReres Vermogen angesammelt werden, wenn die reale Kauf-
kraft wahrend des Ruhestands erhalten werden soll. Die entsprechenden
Aufschlége auf das notwendige Vermdgen (bzw. die dazu erforderlichen
Sparquoten; s. néchsten Abschnitt) variieren je nach Zinssatz und Renten-
dauer (vgl. Tabelle 6). Diefolgenden Berechnungen vernachléssigen diese
Aufschldge und betrachten nur nominal konstante Kompensationen. Als
Faustregel gilt dann: Bei einer Inflationsrate von 3 % erfordert eine real
konstante Privatrente gegentiber einer nominal konstanten einen Aufschlag
von etwa einem Drittel — dies gilt sowohl fur die Héhe der Vermdgen als
auch fur die zum Ansparen der Vermodgen erforderlichen Sparquoten.
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3.2 Notwendige Sparquoten zur Alterssicherung

Die zeitliche Struktur des Vermogensaufbaus wahrend des Erwerbslebens
wird vornehmlich von der Einkommensentwicklung und den steuerlichen
Rahmenbedingungen gepragt. Eine vollstandig von Steuern und Abgaben
befreite private Altersvorsorge (vgl. Variante A in Tabelle 7) wiirde beim
Typ ,Arbeiter*® eine Sparquote von 1,7 % aus dem Bruttoerwerbsein-
kommen erfordern, um bei einer Verzinsung von 4 % und einer Abgaben-
last wahrend des Erwerbslebens von 50 % eine Liicke in Hohe von 10 %
desletzten Nettoerwerbseinkommens zu decken. Die Kompensation einer
20%igen (30%igen) L tickewurde demnach tber das gesamte Erwerbsl eben
eine doppelt (dreimal) so hohe zusétzliche Sparquote in Hohe von dann
3,4 % (5,1 %) aus dem Bruttoerwerbseinkommen erfordern. Der Typ ,,An-
gestellter" muss—als Folge der unterschiedlich modellierten Einkommens-
strukturen —einen grof3eren Anteil seines Einkommens ansparen, weil sonst
das Vermdgen des ,, Angestellten” seinen schnelleren Einkommenssteige-
rungen ,, hinterherzuhinken® droht.

Realistischer als eine vollstandig von der Steuer befreite Altersvorsorge
scheint die Variante B. Hier konnen die Ersparnisse zwar aus steuerfreiem
Einkommen gebildet werden, die Auszahlung muss dagegen versteuert
werden. Annahmegemal3 werden die Vermdgensei nnahmen (Zinsen, Divi-
denden) hier nicht besteuert. Dies kann bereitsim bestehenden Steuersys-
tem erreicht werden, weil einschlégige Freibetrége existieren und Kursstei -
gerungen von Wertpapieren nach einer einjéhrigen Spekulationsfrist

* Einzahlung aus Bruttoeinkommen, Zinsen und Auszahlung steuerfrei

2 Einzahlung aus Bruttoeinkommen, Zinsen steuerfrei, 10 % ESt auf Aus-
zahlung

3 Einzahlung aus Nettoeinkommen, Zinsen und Auszahlung steuerfrei

4 Einzahlung aus Nettoeinkommen, Zinsen steuerpflichtig und Auszahlung
steuerfrei

29 Definition siehe Anhang.
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Tabelle 7: Notwendige Sparquoten zur Deckung einer 10%igen Einkom-
mensliicke — unterschiedliche steuerliche Rahmenbedingungen
Annahmen: 40-jahrige Erwerbs- bzw. Anspardauer; 20-jahrige
Rentendauer; Einkommenssteigerungen ,,Arbeiter” und ,,Antrag-

stellers. Anhang.
Absoluter Sparbetrag
bei 35 % Abgabenlast
und Bruttoeinkommen
50 % Abgabenlast 35 % Abgabenlast 6.000 DM
Zinssatz ,Arb.“* ,Angest.“** | Arb.“ ,Angest.“ »Arb.“ »Angest.*
in% in% in% in% in% DM/Monat DM/Monat
A) Keine 2 2,8 3,3 3,6 i 216 261
Besteuerung® 4 1,7 2,1 2,1 2,7 129 161
6 1,0 1,3 1,3 1,6 75 98
8 0,6 0,7 0,7 1,0 43 58
10 0,3 0,4 0,4 0,6 24 34
B) Nachgelagerte 2 3,0 3,7 4,0 4,8 238 287
Besteuerung® 4 1,8 2,3 2,4 3,0 142 178
(3 1,1 1,4 1,4 1,8 83 108
8 0,6 0,8 0,8 1,1 47 64
10 0,3 0,5 0,4 0,6 27 37
C) Vorgelagerte 2 5,5 6,7 5,5 6,7 216 261
Besteuerung? 4 3,3 4,1 3,3 4,1 129 161
6 1,9 2,5 1,9 2,5 75 98
8 1,1 1,5 1,1 1,5 43 58
10 0,6 0,9 0,6 0,9 24 34
D) Zinsbe- 2 5,8 7,0 5,8 7,0 226 273
steuerung® 4 3,7 4,6 3,7 4,6 144 179
6 2,3 2,9 2,3 2,9 90 113
8 1,4 1,8 1,4 1,8 55 70
10 0,8 1,1 0,8 1,1 31 43

Definition: Einkommensliicke = Differenz zwischen letztem Nettoerwerbseinkommen
und anfanglicher Rentenhohe. Abgaben = Einkommensteuern und Sozialversicherungs-

pflichtbeitrage.
*Arbeiter

**Angestellte

»23.4 Anmerkungen siehe linke Seite

Quelle: Eigene Berechnungen, empirica
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ebenfalls steuerlich irrelevant sind. Ein durchschnittlicher Steuersatz von
10 % auf die Auszahlungen im Rentenalter scheint plausibel, wenn keine
weiteren relevanten Einnahmen mehr zu versteuern sind. Betrachtet man
dieselbe Situation wie oben (Verzinsung 4 %, Abgabenlast wéhrend des
Erwerbslebens 50 %, Einkommenslticke 10 %), dann muss der Haushalt
jetzt mit 1,8 % gegentiber 1,7 % geringflgig mehr sparen. Da der einzige
Unterschied zu Variante A in der Besteuerung der Vermogensaufldsung
besteht, folgt die zusétzlich notwendige Sparquote direkt aus dem Steuer-
satz: Eine 10%ige Versteuerung der Auszahlungen erhéht die notwendige
Sparquote im Vergleich zu Variante A um 10 % — der Haushalt muss die
Steuer mit ansparen.

Ungunstiger fur den Sparer wirkt sich die Variante C aus. Hier muss aus
versteuertem Einkommen angespart werden, wobel die Auszahlungen jetzt
steuerfrei sind. Im Unterschied zur Variante A ergibt sich zwar ein geringe-
rer Sparbetrag, wenn eine gegebene Einkommensl ticke geschl ossen wer-
den soll. Dadie Ersparnis aber ausversteuertem Einkommen fliefdt, ist das
verfuigbare Einkommen nach Altersvorsorgegeringer alsin Variante B. Die
Differenz der Sparquoten in den Varianten A und C ergibt sich wieder aus
dem Abgabensatz: Eine 50%ige Abgabenguote erhéht die notwendige
Sparquoteim Vergleich zu Variante A um 50 %. Gesamtwirtschaftlich be-
trachtet unterscheiden sich die Varianten B und C allerdings weniger dra-
matisch, wenn man die Verwendung der Steuereinnahmen berlicksichtigt.
Bei gegebenen Staatsausgaben kdnnten in Variante C die Steuersétze ge-
senkt werden oder Zuschiisse zur Rentenversicherung das Rentenniveau
erhéhen bzw. die Einkommensl ticke senken. L etztendlich hangt dieindivi-
duelle Vorteilhaftigkeit der beiden Varianten von den Umverteilungs-
wirkungen der Steuereinnahmen und Staatsausgaben ab.

Die Auswirkungen einer Variation der Rentendauer oder der Anspardauer
werdenin Tabelle 8 dargestellt. Demnach erfordert eine um zwei Jahre ver-
langerte Lebenszeit (alternativ: eine um zwei Jahre verkilirzte Ansparzeit)
eine Erhéhung der Sparquote um etwa 0,1 Prozentpunkte je 10 % Ein-
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kommend ticke, die zu schliefenist. Zur Kompensation einer 25%igen Ein-
kommendticke, wiesie etwader Geburtgahrgang 1985im,, Einfriermodel [“*°
zu erwarten hat (vgl. Tabelle 12), wére somit eine 6%ige Alterssicherungs-
sparquote erforderlich (2,5 mal 2,4 %), wenn die verbleibende L ebenser-
wartung 20 Jahre betréagt. Bei einer Lebenserwartung von 24 statt 20 Jahren
wurdedieerforderliche Sparquote auf 6,75 % ansteigen. Eine Verlangerung
der Erwerbsdauer um vier auf dann 44 Jahre konnte die hohere L ebenser-
wartung mehr als kompensi eren und die notwendige Sparquote auf 5,75 %
reduzieren.

Tabelle 8a: Notwendige Sparquoten aus dem Bruttoeinkommen
bei unterschiedlicher Anspar- und Auszahlungsdauer
(langer arbeiten vs. Rentendauer)
Annahmen: 10%ige Einkommensliicke, nachgelagerte
Besteuerung, Typ ,,Arbeiter”, 35 % Abgabenlast,
4%ige Verzinsung

Erwerbs-/Anspardauer 40 42 44 46

Rentendauer (Jahre) in% in% in % in %
18 2,2 2,0 1,9 1,7
20 2,4 2,2 2,0 1,9
22 2,5 2,3 2,1 2,0
24 2,7 2,5 2,3 2,1
26 2,8 2,6 2,4 2,2

Definition: Einkommensliicke = Differenz zwischen letztem Nettoerwerbs-
einkommen und anfanglicher Rentenhéhe. Abgaben = Einkommensteuern
und Sozialversicherungspflichtbeitrage.

Quelle: Eigene Berechnungen, empirica

30 |n dieser ModelIrechnung wird angenommen, dass der Beitragssatz zur GRV bei 21 %
Leingefroren” wird. Dieser Beitragssatz ware 1997 in Kraft getreten, wenn nicht ein
Teil der Beitrége durch die Umsatzsteuer finanziert worden wére (vgl. Birg und
Borsch-Supan, 1999).
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Tabelle 8b: Notwendige Sparquoten aus dem Bruttoeinkommen
bei unterschiedlicher Anspar- und Auszahlungsdauer
(spaterer Ansparbeginn vs. Rentendauer; Annahmen:
10%ige Einkommensliicke, nachgelagerte Besteue-
rung, Typ ,,Arbeiter”, 35 % Abgabenlast, 4%ige Verzin-

sung)
Erwerbs-/Anspardauer 10 20 30 40
Rentendauer (Jahre) in % in % in % in %
18 8,4 4,0 2,7 2,2
20 9,0 4,3 2,9 2,4
22 9,6 4,6 3,1 2,5
24 10,1 4,8 3,3 2,7
26 10,6 5,1 3,4 2,8

Definition: Einkommensliicke = Differenz zwischen letztem Nettoerwerbs-
einkommen und anfanglicher Rentenhdhe. Abgaben = Einkommensteuern
und Sozialversicherungspflichtbeitrage.
Quelle: Eigene Berechnungen, empirica

Diezeitliche Struktur des Vermoégensaufbauswird in Abbildung 16 fiir ver-
schiedene Szenarien mit Variante B veranschaulicht. Bei einem Zinssatz
von 4 % und einer 30%igen Einkommensl icke miissen zum Ende des Er-
werbslebens mit der Steuerzahlung in der ,, Verzehrphase* knapp 54 Mo-
natseinkommen angespart worden sein.®* Die erforderliche Sparquote von
7,2 % (35 % Abgabenlast, 20 Jahre L ebenserwartung) fihrt in diesem Fall
dazu, dass unter Beriicksichtigung von Zins und Zinseszins im Alter von
30,42,50,57 Jahren 1, 2, 3, 4 der jeweil s aktuel len Jahresgehdlter angespart
worden sein mussen.

31 Ohne die Steuerzahlung in der ,, Verzehrphase rund 49 Monatseinkommen.
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Tabelle 9a: Notwendiger absoluter monatlicher Sparbetrag bei
unterschiedlicher Anspar- und Auszahlungsdauer und
Bruttoeinkommen 6.000 DM/Monat (linger arbeiten
vs. Rentendauer; Annahmen: 10%ige Einkommens-
licke, nachgelagerte Besteuerung, Typ ,,Arbeiter”,

35 % Abgabenlast, 4%ige Verzinsung)

Einzahlung aus Bruttoeinkommen, Zinsen steuerfrei, 10 % ESt auf Auszahlung

Erwerbs-/Anspardauer 40 42 44 46
Rentendauer (Jahre)
18 132 120 114 102
20 142 132 120 114
22 150 138 126 120
24 162 150 138 126
26 168 156 144 132

Tabelle gb: Notwendiger absoluter monatlicher Sparbetrag bei
unterschiedlicher Anspar- und Auszahlungsdauer und
Bruttoeinkommen 6.000 DM/Monat (spiterer Anspar-
beginn vs. Rentendauer; Annahmen: 10%ige Ein-
kommensliicke, nachgelagerte Besteuerung, Typ
LArbeiter”, 35 % Abgabenlast, 4%ige Verzinsung)

Einzahlung aus Bruttoeinkommen, Zinsen steuerfrei, 10 % ESt auf Auszahlung

Erwerbs-/Anspardauer 10 20 30 40
Rentendauer (Jahre)
18 504 240 162 132
20 540 258 174 142
22 576 276 186 150
24 606 288 198 162
26 636 306 204 168

Definition: Einkommensliicke s. linke Seite
Quelle: Eigene Berechnungen, empirica
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Abbildung 16: Normative Entwicklung des Vermégensaufbaus im Lebenszyklus

B Einkommensliicke 30 %, Zinssatz 4 %, [ Einkommensliicke 30 %, Zinssatz 6 %,
Rentendauer 25 Jahre Rentendauer 20 Jahre
Einkommensliicke 30 %, Zinssatz 4 %, Einkommensliicke 10 %, Zinssatz 4 %,
Rentendauer 20 Jahre Rentendauer 20 Jahre
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Quelle: Eigene Berechnungen aus EVS 1993, empirica

Definition: Einkommensliicke = Differenz zwischen letztem Nettoerwerbseinkommen
und anfanglicher Rentenhdhe; Monatseinkommen = aktuelles monatliches Netto-
erwerbseinkommen in gegebener Altersklasse.

Modellrechung: Variante B (40-jdhrige Erwerbs- bzw. Anspardauer, 10 % Steuer bei
Vermégensauflosung, Vermégensbildung aus Bruttoeinkommen und Zinseinnahmen
steuerfrei), 4 % Zinssatz, 35 % Abgabenlast, Typ ,Arbeiter®.

3.3 Simulation: Vermogensliicken

Die folgende Simulationsrechnung ermittelt das erforderliche Vermégen
aller Haushalte, deren Haushaltsvorstand unter 60 ist, wenn dieser bereits
heute eine private Altersvorsorge aufbauen wirde, die ihm ab seinem 60.
Geburtstag fur 20 Jahre eine Einkommensl ticke in Hohe von 10 % (20 %,
30 %) desletzten Nettoerwerbseinkommens schlief3en soll.3? Die Anspar-

32 Soll die Versorgungsl ticke flr 25 statt fir 20 Jahre geschlossen werden, so erhoht sich
das notwendige Vermoégen in jeder Altersklasse um 15 %.
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prozesse werden gemal3 den normativen Sparquoten (bzw. altersabhéngigen
Vermogensbesténden) in Abbildung 16 simuliert. Damit wéren flr eine pri-
vate Zusatzrentein Hohe von 10 % des| etzten Nettoeinkommens bei einer
nachgelagerten Besteuerung der Ersparnisse (Steuersatz: 10 %) und bei
einer 4%igen Verzinsung schon heute rund 705 Mrd. DM erforderlich (vgl.
Tabelle 10). Grofkere Versorgungsliicken erfordern proportional hohere
Vermdgenshestande.

Tabelle 10: Notwendiges Vermdgen aller Haushalte, um eine
Einkommensliicke im Ruhestand auszugleichen
(Annahme: Ansparprozesse wie in Abbildung
16 - Rentendauer: 20 Jahre, Zinssatz: 4 %,
Steuersatz nachgelagerte Besteuerung: 10 %; Anga-
benin Mrd. DM)

Unter 60-jdhrige Haushalte  Nur55- bis 59-jahrige Haushalte
Mieter  Selbst- insg. Mieter  Selbst- insg.

nutzer nutzer
Notw. Vermogen
bei Einkommens-
liicke ...
...10% 259 446 705 46 109 155
.20 % 518 893 1.410 92 217 310
...30% 776 1.339 2.115 139 326 464
Vorhandenes
Vermogen
... Nettogeld-
vermdgen 399 742 1.141 58 180 238
... Nettogesamt-
vermégen 671 3.753 4424 87 835 922

Definition: notwendiges Vermogen = Vermégen zur Kompensation der Ein-
kommensliicke. Nettogesamtvermdgen = Nettogeldvermdgen zzgl. Verkehrs-
wert Immobilien abzgl. ausstehende Bauschulden.

Quelle: Eigene Berechnungen aus EVS 1993, empirica
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Die 55- bis 59-Jéhrigen missten den grofdten Tell ihrer Alterssicherung
bereitsangespart haben, ihr Anteil beliefe sich auf 155 Mrd. DM bzw. knapp
60.000 DM pro Haushalt (vgl. Tabelle 11). Dasreal notwendige Vermogen

Tabelle 11: Notwendiges Vermdgen zur Kompensation einer
10%igen Einkommensliicke im Ruhestand im Jahr
1993 (Annahme: Ansparprozesse wie in Abbildung
16 —Rentendauer: 20 Jahre, Zinssatz: 4 %, Steuersatz
nachgelagerte Besteuerung: 10 %.)

Aktuell notwendig Zum Ruhestand notwendig
Aktuelles  Summe pro HH pro HH pro HH
Alter Mrd.DM DM ohne Inflation mit 3 % Inflation
unter 25 5 4.771 97.119 289.923
25-29 21 10.848 82.729 213.034
30-34 54 18.359 73-647 163.592
35-39 82 28.872 70.097 134.312
40-44 106 41.311 65.632 108.480
45-49 118 56.026 64.584 92.081
50-54 165 63.112 66.062 81.248
55-59 155 59.020 59.497 63.121

Lesebeispiel: Ein heute 40- bis 44-Jdhriger miisste bereits jetzt gut
40.000 DM angespart haben, wenn er im Alter eine 10%ige Einkommens-
licke kompensieren will und gemé&ft den Annahmen in Abbildung 16 an-
spart. Das Altersvorsorgevermogen aller Haushalte dieser Altersklasse
wiirde sich insgesamt auf 106 Mrd. DM summieren. Bis zum Eintritt in den
Ruhestand muss dieses Vermdgen noch auf gut 65.000 DM pro Haushalt
ansteigen. Falls bis dahin eine mittlere Inflationsrate von 3 % aulftritt, sind
nominal rund 108.000 DM erforderlich, um im Alter eine 10%ige Einkommens-
liicke zu kompensieren.

Definition: notwendiges Vermogen = Vermdgen zur Kompensation der Ein-
kommensliicke.

Quelle: Eigene Berechnungen aus EVS 1993, empirica
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zum Ruhestand ist bei jiingeren Haushalten grof3er, weil deren Einkommen
durch Produktivitétsfortschritte am Vorabend des Ruhestands real hoher
liegen werden.

Die tatséchlichen aggregierten Vermdgensl ticken zur Kompensation zu-
kiinftiger Absenkungen des Rentenniveaus im Umlagesystem hangen von
verschiedenen Faktoren ab. Dazu gehéren insbesondere die Hohe der zu-
kiinftig entstehenden Einkommensliicken, die Ausgestaltung der Uber-
gangsdauer, die Einkommensentwicklung sowie die zuklinftige L ebenser-
wartung und Erwerbsdauer. Birg und Borsch-Supan (1999) schétzeninih-
rem ,, Einfriermodell der derzeitigen Beitragssdtze einen zusétzlichen Kapi-
talbedarf, der um das Jahr 2030 seinen Hohepunkt bei knapp 2 Bill. DM
erreicht. In dieser Modellrechnung haben die nach 1980 Geborenen eine
Versorgungsl ickein Héhe von 25 % ihres|etzten Nettoeinkommens.

3.4 Zukiinftige Einkommensliicken bei konstantem Beitragssatz —
Drei Modellbeispiele

In den folgenden ModelIrechnungen wird angenommen, dass der Beitrags-
satz zur GRV bei 21 %, eingefroren” wird. Dieser Beitragssatz wéare 1997in
Kraft getreten, wenn nicht ein Teil der Beitrége durch die Umsatzsteuer
finanziert worden wére (vgl. Birg und Borsch-Supan, 1999). Das bisherige
Umlageverfahren wird also fortgef tihrt; die demographisch bedingten Mehr-
kosten allerdings durch private Vorsorge gedeckt. Dadurch steigt der Be-
darf an kapitalgedeckter Altersvorsorge von Geburtsjahrgang zu Geburts-
jahrgang; im selben Tempo wird die Ersatzquote im Umlagesystem redu-
Ziert. Dabei hat ein 1945 Geborener noch diegleichen vollen Anspriichewie
ein Erwerbstétiger, der heute in Rente geht. Die Auswirkungen fir ver-
schiedene spétere Geburtsjahrgange (1955 bis 1985) werden fir drei ver-
schiedene Einkommensklassen dargestellt (2.500, 4.000 und 5.500 DM/
Monat; vgl. Tabellen 12.1 bis12.9).
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Tabelle 12.1: Typ 1: ,,Geringverdiener” - Zusétzliche Ver-
sorgungsliicken bei konstantem Beitragssatz

Geburtsjahrgang 1945 1955 1965 1975 1985
Aktuelles Alter 55 45 35 25 15
Aktuelles Bruttoeinkommen 3.200 3.200 2.600 1.500 (850)*

Rentenanspruch nach Einfrieren
des Beitragssatzes auf 21 %

Anteilverbleibende Umlagenrente (%) 100 90 74 63 62
Verbleibender Rentenanspruch (DM) 1.625  1.463  1.203  1.024  1.008
Ersatzquote (%) 65 59 48 41 40

Notwendiges Vermdgen fiir eine

erwiinschte Ersatzquote von 100 %* 57,1 67,7 84,6 96,3 97,4
Einkommensliicke

Einkommensliicke o] 163 423 601 618
Riickgang Ersatzquote (%) o 6 17 24 25
Zusatzlich notw. Vermdégen am

Vorabend des Ruhestandes

bei 20-jahriger Rentendauer

Vervielfacher o} 10,6 27,6 39,2 40,3
Absolut (DM in heutigen Preisen) 26.501 68.903 98.054 100.704
Absolut (DM bei 3 % Inflation) o 41.288 144.267 275.911 380.823

o

* In dieser Altersklasse wird noch kein Erwerbseinkommen erzielt; hilfsweise
wird das zukiinftige Anfangseinkommen eingesetzt.

2 Definiert als Vielfaches des monatlichen Nettoerwerbseinkommens (Lesebei-
spiel: Vervielfacher 10,6 x 2.500 = 26.501); Differenzen sind rundungsbedingt.

Dieser gering Verdienende wird nach unseren Annahmen 40 Jahre berufs-
tétig sein. Seinletztes Nettoeinkommen zum Rentenbeginn nehmen wir mit
2.500 Mark pro Monat an. Das entspricht in heutigen Preisen eéinem mo-
natlichen Bruttoeinkommen von 3.200 Mark. Sein Rentenzugangsfaktor
ist 1, er hat 34 Entgeltpunkte auf seinem Rentenkonto angesammelt; das
ergibt einen Rentenanspruch von monatlich 1.625 Mark. Das entspricht
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einer Ersatzquote (anfangliche Rentenhdhe/letztes Nettoerwerbsein-
kommen) von 65 Prozent. Je nach Geburtsjahrgang entwickeln sich die
Rentenanspriiche und die daraus folgenden Einkommensliicken wie in
Tabelle12.1 dargestellt.

Die Grofienordnung zusétzlich notwendiger Vermogensbestande kann ein
Vergleich mit den derzeit typischen Vermdgensausstattungen der betrof-
fenen Haushdteillustrieren. Legt man die Grélzenordnungen der EV S 1993
zugrunde — die 98er Zahlen waren bei Drucklegung noch nicht verfiigbar —
ergeben sich fur die einzelnen Geburtsgjahrgange folgende Nettovermogens-
werte:

Tabelle 12.2: Nettovermdgenswerte des ,,Geringverdieners“ nach

Geburtsjahrgang
Geburtsjahrgang 1945 1955 1965 1975 1985
Nettogeldvermdgen 40.000 32.000 25.000 12.500 —
Nettoimmobilienvermégen 125.000 110.000 40.000  10.000 -
Nettogesamtvermdgen 165.000 142.000 65.000 22.500 -

Quelle: EVS 93, Werte gerundet.

Wenn das bisherige Verhalten der ,, Geringverdiener* rational war, dann
wird dasbisher ersparte Vermdgen anderen Zwecken a sder Alterssicherung
(z.B. Vererben, besserer L ebensstandard) dienen. Die Deckungsl ticken bei
der GRV milssen al so durch zusétzliche Sparlei stungen gef il It werden. Wir
gehen in der Modellrechnung fiir die Geburtsjahrgéange 1955 bis 1985 von
einer 40-jahrigen Spardauer und einer sicheren Durchschnittsverzinsung
von 4 % aus. Die Zahlen ergeben sich aus der Tabelle 12.3.
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Tabelle 12.3: Notwendiger Vermogensaufbau fiir ,,Geringverdiener

Geburtsjahrgang 1945 1955 1965 1975 1985
40-jahrige Anspardauer
* Nachgelagerte Besteuerung

Notwendige Sparquote in % - 1,8 4,7 6,7 6,9

Mtl. Sparbetrag* in DM - 58 123 101 59

Verminderung Nettoeinkommenin DM - 46 96 79 46
e \Vorgelagerte Besteuerung

Notwendige Sparquote in % - 2,1 5,5 7,8 8,0

Mtl. Sparbetrag* in DM - 53 112 92 53

Verminderung Nettoeinkommenin DM - 53 112 92 53

Sparbeginn heute
e Nachgelagerte Besteuerung

Notwendige Sparquote in % - 4,6 6,9 7,5  nochnicht

Mtl. Sparbetrag* in DM - 146 180 112 erwerbs-

Verminderung Nettoeinkommenin DM - 114 141 87 tatig
e \orgelagerte Besteuerung

Notwendige Sparquote in % - 5,3 8,1 8,7  nochnicht

Mtl. Sparbetrag* in DM - 132 164 102 erwerbs-

Verminderung Nettoeinkommenin DM - 132 164 102 tatig

* Der Sparbetrag ergibt sich als Produkt des aktuellen Einkommens mit der not-
wendigen Sparquote; da das Einkommen im Lebenszyklus ansteigt, erhoht
sich auch bei konstanter Sparquote der notwendige Sparbetrag.

Ein Erwerbstétiger, der 1955 geboren wurde und im Alter von 55 bis
59 Jahren in heutigen Preisen ein Nettoeinkommen von 2.500 DM bzw. ein
Bruttoeinkommen von 3.200 DM erreicht (Typ ,, Geringverdiener*), musste
nach einer Einfrierung der Beitragssétze im Vergleich zur Status-quo-Rente
€ine Einkommendl ticke von monatlich 163 DM bzw. einen Riickgang der
GRV-Ersatzquote um 6 auf 59 Prozentpunkte kompensieren. Dazu wéreein
zusétzliches Vermogen von 10,6 Monatseinkommen notwendig. Absolut
betrachtet entspricht dies einem Vermégen in heutigen Preisen von knapp
27.000 DM, bzw. gut 41.000 DM, wenn bis zum Rentenalter eine durch-
schnittliche Inflation von 3 % angenommen wird. Zum Vergleich: In dieser
Alters- und Einkommenskl asse betrégt das angesparte Geldvermogen der-
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zeit etwa 32.000 DM. | st dieses vorhandene Vermdgen aber bereitsfir an-
dere Zwecke alsder Altervorsorge verplant, mussder Geringverdiener zu-
sétzlich ansparen. Hétte der Betroffene von Anfang an privat vorgesorgt,
warebel einer angenommenen Verzinsung von 4 % und einer nachgelagerten
Besteuerung eine Sparquote von nur 1,8 % aus dem Bruttoeinkommen aus-
reichend gewesen, das notwendige Vermogen auf zubauen (2,1 % aus Net-
toeinkommen bei vorgel agerter Besteuerung).® Wenn der Ansparprozess
erst im aktuellen Alter von 45 Jahren beginnt, ist dagegen eine Sparquote
von 4,6 % notwendig (5,3 % bei vorgel agerter Besteuerung). Bei 40-jahri-
ger Anspardauer und vorgelagerter Besteuerung missen 53 DM/Monat
zuriickgel egt werden. Dieser Sparbetrag erhéht sich bei nachgel agerter Be-
steuerung auf 58 DM/Monat. Allerdings kdnnen diese 58 DM aus unver-
steuertem Einkommen flief3en, sodass sich das verfligbare Einkommen bei
nachgel agerter Besteuerung nur um 46 DM/Monat verringert.

Fur einen Erwerbstétigen des Geburtgjahrgangs 1975, der in heutigen Prei-
sen kurz vor dem Renteneintritt ebenfalls brutto 3.200 DM verdienen wird
(heutiges Bruttoeinkommen 1.500 DM), vergrofert sich die Einkommens-
|tcke auf 601 DM/Monat. Seine Ersatzquote durch die verbleibende Um-
lagenrente geht um 24 Prozentpunkte auf nur noch 41 % des | etzten Netto-
erwerbseinkommens zuriick. Analog steigt das erforderliche Zusatz-
vermdgen auf 39 Monatseinkommen. Dieser Erwerbstétige muss bei einer
nachgelagerten Besteuerung zukinftig 7,5 % seines Bruttoeinkommens
sparen, wenn er dasselbereale Alterseinkommen erzielen will wieein heute
55-Jahriger. In absoluten Zahlen wird seine Vermogensl licke 98.000 DM in

33 Andere Untersuchungen unterstellen hohere Zinssétze. Bei einer sicheren Verzin-
sung von 6 % (8 %) wirde sich die erforderliche Sparquote um ein Drittel (zwei
Drittel) vermindern. Je héher die Anlagerendite, desto gréRer sind allerdings die
Risiken. Deswegen konnen bei gegebener Inflation zwei verschiedene Zinssétze
nicht einfach miteinander verglichen werden. Der hdhere Zinssatz wird immer mehr
Unsicherheit beinhalten, sodass ein risikoscheuer Anleger sicherheitshalber mehr
sparen wird, alsim Erwartungswert notwendig wére.
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heutigen Preisen entsprechen. Das ist mehr als doppelt so viel, wie ein
55-jahriger Haushalt derselben realen Einkommensklasse heute an Geld-
vermogen besitzt. Hatte der heutige durchschnittliche 55-jahrige Haushalt
(Geburtg ahrgang 1945) mit e nem Bruttoeinkommen von 3.200 DM diesel-
be Versorgungsl licke zu schlief3en, dann misste er neben seinem komplet-
ten Geldvermdgen auch noch sein halbes mmobilienvermdgen verrenten!
Dieser Vergleich veranschaulicht das Ausmal’ der Vermdgensbildung, die
in Zukunft notwendig sein wird, um die Licken bei der Einlagenrente zu
schlief3en.

Tabelle 12.4: Typ 2: ,,Durchschnittsverdiener* - Zusatzliche
Versorgungsliicken bei konstantem Beitragssatz

Geburtsjahrgang 1945 1955 1965 1975 1985
Aktuelles Alter 55 45 35 25 15
Aktuelles Bruttoeinkommen 6.000 5.700 4.300 2.200 (1.234)*

Rentenanspruch nach Einfrieren
des Beitragssatzes auf 21 %

Anteil verbleibende Umlagenrente (%) 100 90 74 63 62
Verbleibender Rentenanspruch (DM) 2.400 2.160 1.776 1.512 1.488
Ersatzquote (%) 60 54 44 38 37

Notwendiges Vermdgen fiir eine

erwiinschte Ersatzquote von 100 %*> 65,2 75,0 90,7 101,4 102,4
Einkommensliicke

Einkommensliicke o} 240 624 888 912
Riickgang Ersatzquote (%) o 6 16 22 23
Zusétzlich notw. Vermdgen am

Vorabend des Ruhestandes

bei 20-jahriger Rentendauer

Vervielfacher o 9,8 25,4 36,2 37,2
Absolut (DM in heutigen Preisen) 39.140 101.764 144.819 148.733
Absolut (DM bei 3 % Inflation) o 60.979 213.072 407.499 562.446

o

* In dieser Altersklasse wird noch kein Erwerbseinkommen erzielt; hilfsweise
wird das zukiinftige Anfangseinkommen eingesetzt.

2 Definiert als Vielfaches des monatlichen Nettoerwerbseinkommens (Lese-
beispiel: Vervielfacher 9,8 x 4.000 = 39.140); Differenzen sind rundungsbedingt.
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Auch der Durchschnittsverdiener wird nach unseren Annahmen 40 Jahre
berufstétig sein. Sein letztes Nettoeinkommen zum Rentenbeginn nehmen
wir dagegen mit ca. 4.000 Mark pro Monat an. Das entspricht in heutigen
Prei sen einem monatli chen Bruttoel nkommen von 6.000 Mark. Sein Renten-
zugangsfaktor ist 1, allerdings hat er 50 Entgeltpunkte auf seinem Renten-
konto angesammelt; das ergibt derzeit einen Rentenanspruch von monat-
lich 2.400 Mark und entspricht einer Ersatzquote (anfangliche Rentenhthe/
| etztes Nettoerwerbsei nkommen) von 60 Prozent. Je nach Geburtsjahrgang
entwickeln sich die Rentenanspriiche und die daraus folgenden Ein-
kommendlticken nach Tabelle 12.4.

Die GréfRRenordnung zusétzlich notwendiger Vermdgensbesténde kann ein
Vergleich mit den derzeit typischen Vermogensausstattungen der betroffenen
Haushalteillustrieren. Legt man die GréRenordnungen der EV S 1993 zugrunde
—die98er Zahlen waren bel Drucklegung noch nicht verfligbar —ergebensich
fur die einzelnen Geburtgahrgange folgende Nettovermégenswerte:

Tabelle 12.5: Nettovermdgenswerte des ,,Durchschnittsverdieners*

Geburtsjahrgang 1945 1955 1965 1975 1985
Nettogeldvermogen 65.000 50.000 33.000 11.000 -

Nettoimmobilienvermégen 200.000 155.000 75.000  15.000
Nettogesamtvermdgen 265.000 205.000 108.000 26.000

Quelle: EVS 93, Werte gerundet
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Wenn das bisherige Verhalten der ,, Durchschnittsverdiener” rational war,
dann wird das bisher ersparte Vermdgen anderen Zwecken als der Alters-
sicherung (z.B. Vererben, besserer L ebensstandard) dienen. Die Deckungs-
Iicken bei der GRV miissen also durch zusétzliche Sparleistungen gefillt
werden. Wir gehen in der Modellrechnung fiir die Geburtsjahrgénge 1955
bis 1985 von einer 40-jdhrigen Spardauer und einer sicheren Durchschnitts-
vergutung von 4 % aus. Die Zahlen ergeben sich aus der folgenden Tabelle:

Tabelle 12.6: Notwendiger Vermdgensaufbau fiir
»Durchschnittsverdiener

Geburtsjahrgang 1945 1955 1965 1975 1985
4o-jahrige Anspardauer
* Nachgelagerte Besteuerung

Notwendige Sparquote in % - 1,5 4,4 6,2 6,4

Mtl. Sparbetrag* in DM - 96 188 137 79

Verminderung Nettoeinkommenin DM = 64 125 91 53
e \Vorgelagerte Besteuerung

Notwendige Sparquote in % - 2,3 6,0 8,5 8,7

Mtl. Sparbetrag* in DM - 87 171 124 72

Verminderung Nettoeinkommenin DM - 87 171 124 72

Sparbeginn heute
* Nachgelagerte Besteuerung

Notwendige Sparquote in % - 4,1 6,2 6,8  nochnicht

Mtl. Sparbetrag* in DM - 232 265 149 erwerbs-

Verminderung Nettoeinkommenin DM - 154 177 99 tatig
e \Vorgelagerte Besteuerung

Notwendige Sparquote in % - 5,5 8,4 9,2  nochnicht

Mtl. Sparbetrag* in DM - 211 241 135 erwerbs-

Verminderung Nettoeinkommenin DM - 211 241 135 tdtig

* Der Sparbetrag ergibt sich als Produkt des aktuellen Einkommens mit der not-
wendigen Sparquote; da das Einkommen im Lebenszyklus ansteigt, erhoht
sich auch bei konstanter Sparquote der notwendige Sparbetrag.
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Ein Besserverdienender wird nach unseren Annahmen ebenfalls 40 Jahre
berufstétig sein. Sein letztes Nettoeinkommen zum Rentenbeginn betrégt
dann ca. 5.500 Mark pro Monat. Das entspricht in heutigen Preisen einem
monatlichen Bruttoeinkommen von 8.700 Mark. Sein Rentenzugangsfaktor
ist 1, er hat 61 Entgeltpunkte auf seinem Rentenkonto angesammelt; das
ergibt einen Rentenanspruch von monatlich 2.958 Mark. Das entspricht
einer Ersatzquote (anfangliche Rentenhdhe/letztes Nettoerwerbsein-
kommen) von nur noch 54 Prozent. Je nach Geburtsjahrgang entwickeln
sich die Rentenanspriiche und die daraus folgenden Einkommenslticken
wiefolgt:

Tabelle 12.7: Typ 3: ,,Besserverdiener* - Zusitzliche
Versorgungsliicken bei konstantem Beitragssatz

Geburtsjahrgang 1945 1955 1965 1975 1985
Aktuelles Alter 55 45 35 25 15
Aktuelles Bruttoeinkommen 8.700 7.600 5.300 2.300 -

Rentenanspruch nach Einfrieren
des Beitragssatzes auf 21 %

Anteilverbleibende Umlagenrente (%) 100 90 74 63 62
Verbleibender Rentenanspruch (DM) 2.958 2.662 2.189 1.863 1.834
Ersatzquote (%) 54 48 40 34 33

Notwendiges Vermdgen fiir eine

erwiinschte Ersatzquote von 100 %* 75,4 84,2 98,2 107,8 108,7
Einkommensliicke

Einkommensliicke (o] 296 769 1.094 1.124
Riickgang Ersatzquote (%) o} 5 14 20 20
Zusétzlich notw. Vermdgen am

Vorabend des Ruhestandes

bei 20-jahriger Rentendauer

Vervielfacher o 8,8 22,8 32,4 33,3
Absolut (DM in heutigen Preisen) o 48.236 125.415 178.474 183.298
Absolut (DM bei 3 % Inflation) o] 75.151 262.590 502.203 693.159

* Definiert als Vielfaches des monatlichen Nettoerwerbseinkommens (Lesebei-
spiel: Vervielfacher 8,8 x 5.500 = 48.400); Differenzen sind rundungsbedingt.
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Die GrofRRenordnung zusédtzlich notwendiger Vermdgensbesténde kann ein
Vergleich mit den derzeit typischen Vermdgensausstattungen der betroffenen
Haushdteillustrieren. Legt man die Groflzenordnungen der EV S 1993 zugrunde
—die98er Zahlenwaren bei Drucklegung noch nicht verfiigbar —ergebensich
fur dieeinzelnen Geburtgahrgange folgende Nettovermégenswerte:

Tabelle 12.8: Nettovermogenswerte des ,,Besserverdieners* nach

Geburtsjahrgang
Geburtsjahrgang 1945 1955 1965 1975 1985
Nettogeldvermogen 100.000 65.000 35.000 12.000 -
Nettoimmobilienvermdgen 310.000 220.000 110.000 20.000
Nettogesamtvermdgen 410.000 285.000 145.000 32.000

Quelle: EVS 93, Werte gerundet

Anmerkung Tabellen 12.1 - 12.9: Unter Inflationsbedingungen verlieren die angege-
benen Vermégen im Ruhestand an realer Kaufkraft. Soll dies verhindert werden, sind
die notwendigen Vermdgen bzw. Sparquoten zu erhéhen. Bei einer 20-jahrigen
Rentendauer und einer Inflationsrate von 3 % ergibt sich ein Aufschlag um den Fak-
tor 1,29 — also um etwa ein Drittel (vgl. Tabelle 6).

Definitionen Tabellen 12.1 — 12.9: Einkommensliicke = Differenz zwischen Netto-
erwerbseinkommen mit 60 Jahren und anfanglicher Rentenhéhe nach Einfrieren der
Beitragssatze; Ersatzquote = anfdngliche Rentenhdhe / letztes Nettoerwerbsein-
kommen mit 60 Jahren; notwendiges Vermdégen = Vermdgen zur Kompensation der
Einkommensliicke (Rentendauer: 20 Jahre, sicherer Zinssatz: 4 %); Steuersatz bei
nachgelagerter Besteuerung: 10 % bei Vermodgensauflosung.

Quelle Tabellen 12.1 - 12.9: Birg und Borsch-Supan (1999; Szenario: mittlerer An-

stieg der Erwerbstdtigenquote, mittlere Alterung, konstante Geburtenrate),
empirica, eigene Berechnungen.
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Wenn das bisherige Verhalten der ,, Besserverdiener” rational war, dann
wird dasbisher ersparte Vermdgen anderen Zwecken a sder Alterssicherung
(z.B. Vererben, besserer L ebensstandard) dienen. Die Deckungsl ticken bei
der GRV miissen al so durch zusétzliche Sparlei stungen gef il It werden. Wir
gehen in der Modellrechnung fur die Geburtgahrgange 1955 - 1985 von
einer 40-jéhrigen Spardauer und einer sicheren Durchschnittsvergitung
von 4 % aus. Die Zahlen ergeben sich aus der folgenden Tabelle:

Tabelle 12.9: Notwendiger Vermégensaufbau fiir
,.Besserverdiener*

Geburtsjahrgang 1945 1955 1965 1975 1985
40-jahrige Anspardauer
e Nachgelagerte Besteuerung

Notwendige Sparquote in % - 1,5 4,0 5,7 5,9

Mtl. Sparbetrag* in DM - 118 213 132 78

Verminderung Nettoeinkommenin DM - 71 128 79 47
e \Vorgelagerte Besteuerung

Notwendige Sparquote in % - 2,3 6,1 8,6 8,9

Mtl. Sparbetrag* in DM - 107 194 120 71

Verminderung Nettoeinkommenin DM - 107 194 120 71

Sparbeginn heute
¢ Nachgelagerte Besteuerung

Notwendige Sparquote in % - 3,8 5,8 6,2  nochnicht

Mtl. Sparbetrag* in DM - 291 306 143 erwerbs-

Verminderung Nettoeinkommenin DM - 175 184 86 tdtig
*Vorgelagerte Besteuerung

Notwendige Sparquote in % - 5,8 8,7 9,4  nochnicht

Mtl. Sparbetrag* in DM - 265 278 130 erwerbs-

Verminderung Nettoeinkommenin DM - 265 278 130 tdtig

* Der Sparbetrag ergibt sich als Produkt des aktuellen Einkommens mit der not-
wendigen Sparquote; da das Einkommen im Lebenszyklus ansteigt, erhoht
sich auch bei konstanter Sparquote der notwendige Sparbetrag.
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Bei Haushalten mit hoheren Einkommen (vgl.,, Typ2* und,, Typ 3* in Tabel-
le 12) wirkt sich die Kirzung des Niveaus der Umlagenrente wegen der
Wirkung der Beitragsbemessungsgrenzen der GRV weniger stark aus, da
die gesetzliche Rente hier bereitsim Status quo einen kleineren Anteil am
Alterseinkommen ausmacht. Aber auch hier ergeben sich hohe zusétzliche
Sparanforderungen. Je nach Steuersystem (nach- oder vorgelagerte Be-
steuerung) ergeben sich bei stei gendem Einkommen héhere oder geringere
notwendige Sparquoten, dieein Alterseinkommen garantieren, dasreal dem
heutigen Niveau der Umlagenrente entspricht. Diese unterschiedlichen
Effekte resultieren aus der hohen Steuerprogression, die dem ,, Besser-
verdiner* bel nachgelagerter Besteuerung héhere Steuervorteile ermdg-
licht alsdem , Geringverdiener”. Diesstellt aber kein Gerechtigkeitsproblem
dar, weil der ,Besserverdiener nach Abzug der Altersvorsorge auch in
seiner Leistungsfahigkeit strker eingeschrénkt ist (vgl. zu dieser Proble-
matik auch Abschnitt 3.4in Teil C).

4. Fazit: Mehr private Vermdgensbildung

Eine 40-jahrige Anspardauer vorausgesetzt, erfordert die Kompensation
einer 10%igen Lucke zwischen Umlagenrente und letztem Erwerbsein-
kommen bei einer Verzinsung von 4 % und einer nachgel agerten Besteue-
rung eine zusétzliche langfristige Sparquote aus dem Bruttoeinkommen
von etwa 2,5 bis 3 Prozent. Diese Sparquote erhoht sich bei gréfzeren L -
cken proportional. Dasresultierende Altersvorsorgevermogen wiirde dann
nach zehn Sparjahren etwa ein Quartal seinkommen betragen (ein Jahres-
einkommen nach 30 Sparjahren; zu Beginn der Rente etwaeineinhal b Jah-
reseinkommen).* Soll eine 30%ige Versorgungsl licke geschlossen werden
und wird ab dem 20. Geburtstag angespart, dann muss bis zum 30. Geburts-
tag ein Jahreseinkommen, am 50. Geburtstag drei und zum Rentenbeginn
viereinhalb Jahreseinkommen angespart worden sein.

34 Gemeint sind die zum jeweiligen Zeitpunkt aktuellen Einkommen.
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Wenn heute vorhandenes Vermégen bereits fir andere Sparmotive , ver-
plant* wurde, erfordert jede zukiinftige Rentenklirzung e ne zusétzliche pri-
vate Vermégenshil dung. Deswegen miisste das Geldvermdgen aller Haus-
halte, deren Haushaltsvorstand heute unter 60 Jahre alt ist, etwa 700 Mrd.
DM groéfer sein, um ab sofort eine 10%ige Einkommensltickeim Renten-
ater kompensieren zu kdnnen. Dies entspricht etwa 20 % desim Jahr 1999
vorhandenen Geldvermdégens in dieser Altersklasse und unter Einbezie-
hung der Immobilienwerte rund 12 % des gesamten Nettovermogens der
unter 60-jahrigen Haushalte. Groliere Einkommensl ticken erfordern propor-
tional hohere Sparanstrengungen. Die Betrége verringern sich entspre-
chend, wenn die Haushalte Teil e des bisherigen Geldvermégens umwidmen
und fur die Alterssicherung verwenden. Allerdings bedeutet auch dies
einen Verlust an Lebensstandard, weil z.B. der Kauf langlebiger Konsum-
guter aufgeschoben oder zu geringeren Betrégen (kleineres Auto) abge-
wickelt wird.

Wegen der wahrscheinlichen Kiirzungen des Versorgungsniveaus der ge-
setzlichen Rentenversicherung in der nahen Zukunft ist die Vermégens-
ausstattung der erwerbstdtigen Haushalte nicht ausreichend. Zwar kon-
nen rein rechnerisch viele Haushalte bel voller Verwertung der vorhande-
nen Vermdgen eine Sicherung des hisherigen relativen Lebensstandards
im Alter erreichen. Allerdings mussten dann alle tbrigen Sparziele ver-
nachl&ssigt werden und bisherige Verhaltenswei sen verworfen werden. So
koénnte die Mobilisierung von selbst genutztem Wohneigentum bel etwa
zwei Drittel der zukiinftigen Rentner helfen, die Versorgungsl ticken weitge-
hend zu schlief?en. Allerdings missten dann Uber Jahrzehnte gewachsene
Verhaltensweisen und sehr starke Motive aufgegeben werden, wenn das
Familienheim nicht mehr bis zum Tod ,, fir die Kinder" gehalten werden
kann. Zunehmende finanzielle Zwénge und steigende Anzahl kinderloser
Haushalte kdnnten sol che Entwicklungen aber anstof3en und auch bei an-
deren Anlageformen ermdglichen.
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C. Ma3nahmen: Die Liicken schlief3en

1. Bestehende Forderungen der Vermégensbildung

1.1 Regelungen in Deutschland

1.1.1 Steuerlich relevante Regelungen

Die vermdgensbildungsrel evanten Steuergesetze sind unsystematisch und
fhren zu einer Ungleichbehandlung unterschiedlicher Anlageformen. Die
Bedingungen fir eine umfassendere Vermogensbildung privater Haushalte
wurden zudem durch die Steuerreform zu Jahresbeginn 2000 verschlechtert.

Die deutlichsten Verénderungen ergeben sich durch die eingeftihrte Hal-
bierung der Sparerfreibetrdge. Bei einer angenommenen Verzinsung von
4 % (3 %/5 %) missen unverheiratete Steuerzahler bereits ab einem Geld-
vermdgen von 75.000 DM (60.000/100.000 DM) Einkommensteuer auf die
Zinseinnahmen bezahlen. Eine Abschétzung mit den Daten der EV'S 1993
ergibt, dass etwa 6 % aller Haushalte Einnahmen aus Zinsen, Dividenden
und Ausschiittungen erzielen, die den alten Sparerfreibetrag von 6.000 DM
fur Singles bzw. 12.000 DM fiir Verheiratete Gberschreiten (vgl. Pfeiffer,
Braun und Simons, 1999). Die Halbierung des Freibetrags diirfte diesen
Anteil in allen Einkommensschichten mehr als verdoppelt haben. Rund
14 % der Haushalte durften jetzt Steuern auf ihre Vermdgenseinnahmen
zahlen.®

Die Verlangerung der Spekulationsfristen wird nur marginale Veranderun-
gen der Vermdgenshildung zur Folge haben. Steuerzahler, die innerhalb
der bisher geltenden sechsmonatigen Spekul ationsfrist Wertpapiere verau-
Berten, werden dies auch in Zukunft tun, da bel ihnen die kurzfristige
Renditemaximierung durch aktives trading im Vordergrund steht. Dage-
genwerden die Langfristanlagen —etwafir die Altersvorsorge—durch die
Verlangerung der Frist auf ein Jahr nicht berthrt.

% Die Veranderung dirfte noch viel gravierender sein, wenn man beriicksichtigt, dass
dasin der EV S 93 nachgewiesene Geldvermogen lediglich 55,9 % der Ergebnissein
den Finanzierungsrechnungen der Deutschen Bundesbank représentiert. Ein Grof3-
teil dieser Differenzen durfteauf dieinder EVS*fehlenden’ 2 % einkommensreichsten
Haushalte zurtickgefuhrt werden.
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Tabelle 13: Indirekte staatliche Sparférderung in Deutschland

bis 1999 ab 2000 Volumen*+* Steuermehr-
1998/2000 einnahmen*
2000/2002

Besteuerung von Zinsen, Dividenden und Ausschiittungen
§ 20 (4) EStG: Sparerfreibetrag* von jahrlich ...
12.000 DM 6.000 DM n. verfiigh. 2.075/

3.290 Mio. DM

Besteuerung von Wertsteigerungen

§ 23 EStG: innerhalb einer Spekulationsfrist von ...

Immobilien 2 Jahren 10 Jahren** n. verfligh. 299/665 Mio. DM

Wertpapiere 6 Monaten 12 Monaten*** n. verfligb. 10/21 Mio. DM

Besteuerung von Vorsorgeaufwendungen

§ 3 Zif. 62 und § 10 (3) EStG: steuerfrei bzw.

abziehbar als Sonderausgaben* max.

Selbststdndige 9.915 DM n. verfiigb. keine And.

Abhédngig

Beschaftigte** ca. 23.110 DM

Forderung selbst genutztes Wohneigentum

EigZulG:

Grundférderung § 9 (2)

Neubau 5.000 DM p.a. ii. 8 ). 11.522 Mio. DM/ keine And.

Altbau 2.500 DM p.a. i. 8 ). 13.742 Mio. DM keine And.

Kinderzulage § 9 (5)

pro Kind 1.500 DM p.a. U. 8 ). 4.149 Mio. DM/ keine And.
5.488 Mio. DM

*  fiir Ehepaare gelten die doppelten Betrdage

** gilt nicht fiir selbst genutzte Immobilie, wenn Verkauf z.B. durch Arbeitsplatzwechsel
erzwungen

*** Freigrenze bis 999,99 DM p.a.

*  Mehreinnahmen durch Steuerreform (Schatzungen)

* Arbeitgeberanteil an Sozialversicherungsbeitrag ist steuerfrei, Arbeitnehmeranteil ist
begrenzt abzugsfahig (Maximalwert ergibt sich bei angen. Abgabensatzen fiir KV+PV
(15,2 %) bzw. fiir RV+AV (25,8 %) und einem zu versteuernden Einkommen in Hohe der
Beitragsbemessungsgrenze zur RV von derzeit 103.200 DM p.a.)

1998 Ist-Werte, 2000 Haushaltsansatze (Eigenheimzulage incl. Restbestand § 10e und
§ 34f EStG)

Quelle: Subventionsbericht der Bundesregierung; Steuerentlastungsgesetz, empirica
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Auch dieFristverlangerung bei Verduf3erung von Immobilien auf zehn Jah-
rewird weitgehend folgenlos bleiben. Fir selbst genutztes Wohneigentum
entfallt die Spekul ationsbesteuerung, wenn das Wirtschaftsgut, z.B. wegen
Arbeitsplatzwechsels, kurzfristig veraul3ert wird. Bei Mietwohnungen er-
gibt sich durch die steuerlichen Abschreibungen und die daraus resultie-
renden Liquiditétsentwicklungen typischerweise eine Rendite, die nach
rund zehn Jahrenihr Maximum erreicht. |m Ergebnisverbieten sich Verkau-
fe innerhalb der Spekulationsfrist von zehn Jahren aus Rendite-
Uberlegungen. Allerdings darf das psychologische Motiv nicht vernach-
lassigt werden. Soist esdenkbar, dass einige bisherige I nvestoren aufgrund
der eingeschrankten Dispositionsfreiheit abgeschreckt werden.

Der begrenzte Abzug von Vorsorgeaufwendungen als Sonderausgaben
(8 10 ESXG) neutralisiert fir einen vom Gesetzgeber beliebig festgel egten
Teil der Vermogenshildung die sonst bestehende Verzerrung bei der Fest-
stellung der steuerrelevanten Leistungsfahigkeit. Betroffen sind vor allem
GRV - und L ebensversicherungsbeitrage, aber auch die betriebliche Alters-
vorsorge. Die Hohe der zulassigen Betrage wurde jedoch seit 1993 nicht
mehr angepasst. Seither sind die Sozialversicherungsbeitrége und dasPreis-
niveau um jeweilsrund 10 % angestiegen. Real kdnnen also deutlich weni-
ger Vorsorgeaufwendungen als noch vor sieben Jahren steuerlich geltend
gemacht werden. Im Rahmen der Sozialversicherungsbeitrégeist zudemdie
Ungleichbehandlung von Sel bststandigen und abhéngig Beschéftigten her-
vorzuheben, die aus der Steuerfreiheit der Arbeitgeberbeitrage herrihrt.

Fur dieerst vor kurzem eingefiihrten Altersvorsorge-Sondervermdgen (AS)
bestehen keine speziellen steuerlichen Regelungen. Wie bei allen Fonds-
anlagen stammen die Beitrége aus versteuertem Einkommen. Zins- und
Dividendeneinnahmen sind nach Abzug des Uiblichen Sparerfreibetrags zu
versteuern. Die Auszahlung des Fondsvermdgensist steuerfrei —wieauch
bei anderen Wertpapieranlagen nach Ablauf der Spekulationsfrist.
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1.1.2 Direkte Sparférderung

Die direkte staatliche Sparforderung setzt sich in Deutschland derzeit aus
drel Komponenten zusammen. Neben unterschiedlichen Pramiensitzen und
Fordergrenzen unterscheiden sich die zersplitterten Fordermal3nahmenins-
besonderein ihren Zielgruppen. Wahrend alle unbeschrankt Steuerpflich-
tigen innerhalb vorgegebener Einkommensgrenzen die Wohnungsbaupré-
mie (WoP) in Anspruch nehmen kénnen, beglinstigen die Forderung im
Rahmen des VermBG und des EStG nur abhéngig Beschéftigte. Allerdings
mussen bel Vermogensbeteiligungen nach § 19aESIG keine Einkommens-
grenzen eingehalten werden. Zur Einddmmung von Mitnahmeeffekten gilt
fir alle geforderten Vermdgensbestandteile eine Sperrfrist von sechs bis
sieben Jahren. Eine nicht zielkonforme Mittel verwendung nach Ablauf die-
ser Haltedauer wird jedoch nicht sanktioniert. Die jahrlichen Auszahlun-
genfur die Sparforderung beliefen sich 1998 auf 1,1 Mrd. DM und sollenim
laufenden Jahr 1,7 Mrd. DM erreichen.®

Die heutige staatliche Sparférderung hat bisher faktisch nur beim Aufbau
‘kleiner’ Vermégen zur Finanzierung grofRerer Anschaffungen geholfen,
weil diemaximal vorgeschriebene Haltedauer sieben Jahre betrégt und em-
pirische Erfahrungen zeigen, dass die angesammelten Vermdgen anschlie-
3end zum Grof3teil konsumiert werden (vgl. Lang 1998). Fir eine eigenstan-
dige Altersabsicherung reichen die so geforderten Betrdge deswegen bei
weitem nicht aus. Daswar aber bisher auch nicht die Zielvorstellung, dadie
gesetzliche Rente hisher ein ausreichendes Alterseinkommen garantierte.
Damit mussten nur Bezieher htherer Einkommen jenseits der Beitragsbe-
messungsgrenze (derzeit 103.200 DM) privat vorsorgen. In Zukunft erhal-

36 Das Volumen der neuen Anspriiche auf Sparférderung im Jahr 1998 belief sich
dagegen auf 1,9 Mrd. DM Der Unterschied zwischen Anspruchsentstehung und tat-
séchlicher Auszahlung ergibt sich aus dem Auszahlungsverfahren: Staatliche Prami-
en werden erst nach Ablauf der Sperrfristen ausbezahlt. Relevant sind die neuen
Anspriiche, dader Auszahlungsmodus nur zu zeitlichen Verschiebungen der Belastung
des Staatshaushalts fhrt.
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Tabelle 14: Direkte staatliche Sparférderung in Deutschland

WoPG
Anlage- Vertrdage und
katalog  Sparvertrage
mit Zweckbin-
dung Erwerb
oder Bau Wohn-
eigentum
Sperrfrist 7 Jahre
Pramien- 10 %
satz
Forder- Ledige/
grenze Verheiratete
1.000/
2.000 DM
Einkom- Ledige/
mens- Verheiratete
grenze* 50.000/
100.000 DM
Forder- unbeschrankt
berech- ESt-
tigte Pflichtige
Volu-
men****
1998/ 633 /
2000 in 1.000
Mio. DM

VermBG
1. Anlagen 2. Produk-
n. WoPG, Auf- tivkapital-
wendungen beteili-
zum Immo- gungen
bilienerwerb
(z.B. Tilgung)
7 Jahre 7 Jahre
10 % 20 %***
936 DM** 800 DM**
Ledige/ Ledige/
Verheiratete Verheiratete
35.000/ 35.000/
70.000 DM 70.000 DM
Abhédngig Abhédngig

Beschdftigte

Beschaftigte

410/

660

*  zu versteuerndes Einkommen

**  Ehepaare doppelte Hohe, wenn beide die Férderbedingungen erfiillen

*** in den neuen Bundeslandern befristet 25 %
**** 1998 Ist-Werte, 2000 Haushaltsansatze

Quelle: Subventionsbericht der Bundesregierung; Pfeiffer, Braun und Simons (1999),

empirica

§ 19a EStG
Aktien, GmbH-
Anteile, Genuss-
rechte, stille
und indirekte
Beteiligungen,
Arbeitnehmer-
darlehen
6 Jahre
individuell
(abh. vom
Steuersatz)
300 DM steuer-
und abgaben-
frei (max. 50 %
des Werts der
Beteiligung)

Summe

keine

Abhédngig
Beschéftigte
als Sachbezug
vom Arbeitgeber

70/ 1.123/
8o 1.740
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ten die personlichen Entscheidungen fr alle eine grof3ere Bedeutung. Eine
zukiinftige direkte Sparférderung musste deswegen spezielle Anreize bie-
ten, damit auch tatséchlich die langfristige Vermogenshildung gefordert
wird.

1.2 Internationale Erfahrungen mit Alterssicherungssparen

Invielen Landern wird mittlerweile zumindest ein Teil der Alterssicherung
durch private, kapitalgedeckte Vorsorge sichergestellt (vgl. z.B. DIA-
Studie von Bérsch-Supan, Miegel u.a., 1999).%” Dabei wird meistens noch
unterschieden zwischen rein privaten und betrieblichen Alterssicherungs-
systemen. Diese Unterscheidung erscheint jedoch nicht zweckméRig, da
spezielle Regelungen fir betriebliche Fonds lediglich zu Ungleich-
behandlungen gegeniiber denjenigen Erwerbstétigen fuhrt, die keinen Zu-
gang dazu haben. Die folgende Ubersicht konzentriert sich auf GrofRbri-
tannien und die USA, well fir diese Lander die umfangreichsten empiri-
schen Untersuchungen zu den Auswirkungen insbesondere auf das Spar-
verhalten der Privathaushalte vorliegen.

1.2.1 Grof3britannien

GroRbritannien hat gezeigt, dassein schneller Umstieg von den bisherigen
Anreizmodellen — Tax Exempt Special Savings Accounts (TESSA) und
Personal Equity Plans (PEP) — auf ein konzentriertes Alterssicherungs-
sparen méglichist. Im Jahr 1999 wurden die TESSAs und PEPsdurch die
Individual Savings Accounts (ISA) abgel 6st.

Das alte System

Die PEPs waren 1987 eingefhrt worden und sollten die Beteiligung am
Aktienvermogen stérken. Deswegen waren im Rahmen direkter und indi-
rekter Aktienbeteiligungen Dividenden, Wertstei gerungen und Vermégens-

37 Dazu gehdren in Europainsbesondere die Schweiz, die Niederlande und Schweden,
aber auch viele lateinamerikani sche und stidostasi atische Staaten haben mittlerweile
kapitalgedeckte Alterssicherungssysteme etabliert.
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aufldsung steuerfrel (vorgel agerte Besteuerung). Bis April 1999 leistete der
Staat zusétzlich eine 20%ige Steuergutschrift auf Dividenden. Im Jahr 1989
wurde die bisher vorgeschriebene Mindesthaltedauer abgeschafft und der
Kreis zugelassener Aktienfonds erweitert. Daraufhin konnte ein starker
Anstiegin der Beliebtheit der PEPs beobachtet werden. Mittlerweile haben
mehr as 10 % der Briten einen PEP. Nach der Einflhrung der ISAsim April
1999 waren keine neuen Einzahlungen in vorhandene oder neue PEPs mehr
moglich. Die Steuergutschrift wurde auf 10 % abgesenkt.

TESSAsgab esseit 1991. Dabei wurden bei Einhaltung einer flinfjdhrigen
Mindesthaltedauer Steuererleichterungen fir Zinseinkommen aus bestimm-
ten Anlageformen gewahrt. Auch hier existierten maximalejéhrliche Ein-
zahlungen. Seit Einfuhrung der 1SAs werden keine neuen TESSAs mehr
zugelassen, nach Ablauf der noch laufenden TESSA s kann dasverbleiben-
de Kapital in ISAs umgeschichtet werden, ohne die dort geltenden jahrli-
chen Maximal einzahlungen zu tangieren.

Empirische Evidenz

Eine Analyse der Besitzer von TESSAs nach Haushaltscharakteristika zeigt
im obersten Einkommensguartil (die einkommensstérksten 25 % aller Haus-
halte) im Jahr 1994/95 eine Verbreitung von rund 22 %, im dritten Quartil
15 %, im zweiten Quartil 11 % und im untersten Quartil nur knapp 5 %.
Neben der Einkommenshohe spielen auch andere Faktoren eine Rolle:
Insbesondere gut ausgebildete Haushalte und Haushalte mit selbst ge-
nutztem Wohneigentum besitzen TESSAS. PEPs sind noch stérker in den
oberen Einkommensklassen konzentriert. Darliber hinaus verfligen die
~Besserverdiener” auch Gber hdhere Bestande.

Das neue System

Im Unterschied zu den bisherigen PEPs und TESSAs sind die neuen gefor-
derten Anlageformen der ISAsviel weiter gefasst und umfassen u.a. auch
L ebensversicherungen und Gel dvermégen. Auch fir diel SAsgelten Ober-
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grenzen fur die jéhrlichen Einzahlungen®, aber keine Mindesthaltedauer
mehr. Vermogenseinnahmen und -aufldsungen sind weiterhin steuerfrei
(vorgelagerte Besteuerung; garantiert bis zum Jahr 2009), daneben gibt es
eine 10%ige Steuergutschrift auf Dividendeneinnahmen (garantiert biszum
Jahr 2004). Neben den garantierten ,, Haltbarkeitsdauern* der gesetzlichen
Regelungen stellt auch die Festlegung von Minimumstandards eine Neuig-
keitin der Sparférderung dar: Der so genannte CAT-Standard (costs, access
andterms)® ist zwar nicht verpflichtend, aber ale Fonds, dieihn einhalten,
bekommen ein staatliches Giitesiegel.

Konsequenzen

Fur den Anleger liegt der Nachteil der neuen ISAsvor allemin den gerin-
geren begiinstigten Maximal beitrégen pro Jahr und der abgesenkten Steuer-
gutschrift. Dagegen ist die groRere Bandbreite der erlaubten Anlagefor-
men sowohl fiir den Sparer as auch im Sinne einer unverzerrten Anlage-
entscheidung als Vorteil zu betrachten. Im Unterschied zu friher werden
weniger Personen ausgeschlossen, weil sie—warum auch immer —die be-
gunstigte Anlageform nicht préferieren. Die Abschaffung der Mindesthalte-
dauer durfte zwar die Attraktivitét erhdhen, insgesamt aber die Mitnahme-
effekte verstérken. Tatséchlich wurde im ersten Jahr nach der Umstellung
auf ISAsmehr eingezahlt alsbisher in PEPsund TESSA s zusammen. Die-
ser Erfolg dirfte insbesondere denjenigen windfall profits bescheren, die
schon Vermdgen haben und nur in steuerbeglinstigte Anlageformen um-
schichten.

Forderung von Privatrenten
Neben der allgemeinen Sparfdrderung fir private Haushalte werden in
Grofl3ritannien auch private Pensionen gefordert. Bis zu einem Maximal-

%8 Maximal 5000 Pfund p.a. (7000 Pfund im ersten Jahr), aber max. 1000 Pfund in
L ebensversicherungen und max. 1000 Pfund in Geldvermdgen (3000 Pfund im ers-
ten Jahr).

39 Z.B. Obergrenzen fir Gebiihren, Mindestverzinsung fir Geldanlagen, Maximum-
limits fir Mindesteinzahlungen in Aktienfonds etc.
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betrag (alters- und einkommensabhangige Limits!) kdnnen Einzahlung aus
dem unversteuerten Bruttoeinkommen getétigt werden. Vermogensein-
nahmen innerhalb der Anlagefonds bleiben steuerfrel. Im Rentenalter muss
bei defined contribution-Systemen der Fondsin eine Annuitét umgewan-
delt werden, auf die ESt zu zahlen ist (nachgel agerte Besteuerung). Aller-
dingsbleibt ein Viertel der Guthaben davon befreit und kann lump sumund
steuerfrei ausgezahlt werde. Bei defined benefit-Systemen kann das
Eineinhalbfache des letzten Lohns steuerfrei und lump sum entnommen
werden, die folgenden Rentenzahlungen sind zu versteuern.

1.2.2 USA

In den USA existieren zwei bedeutende Systeme zur Férderung der priva-
ten bzw. betrieblichen Altersvorsorge: Individual Retirement Accounts
(IRA) und 401(k)-Plane.

Individual Retirement Accounts

Im Jahr 1981 wurden die IRAs eingefiihrt. Beitrage zu diesen Sparplanen
sowi e daraus resultierende Vermégenseinnahmen sind steuerfrei. Erst bei
Auflésung der Vermogen werden Steuern fallig (nachgelagerte Besteue-
rung). Fir die zugelassenen Anlageformen gibt es kaum Beschrankungen.
Vermoégensaufldsungen sind jederzeit moglich, allerdingswird einer Straf-
steuer in Hohe von 10 % féallig, wenn der Sparer junger als 59 Jahre ist.
Zugang zu den Steuervorteilen haben alle abhangig Beschéftigten*, die
Beitrage sind auf jahrlich 2000 $ begrenzt (zzgl. 250 $ furr Ehepartner). Die
Teilnahme an |RA-Programmen steigt insbesondere mit dem Einkommen
und im Alter deutlich an. 1991 nahmen insgesamt 27 % aller Haushalte die
Vorteilein Anspruch.

40 Ausnahmen z.B. Gold, Silber und Hedge-Fonds.
41 Fir Selbststéndige gibt es ein spezielles Programm (Keogh), das auch héhere
Beitragsbemessungsgrenzen vorsieht.
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Betriebliche Rentensparpldne

Neben den IRAs gibt es auch betriebliche steuerbegiinstigte Renten-
sparplane, in die der Arbeitgeber im Auftrag des Arbeitnehmers einzahlt.
Diese nach dem entsprechenden Steuerparagrafen so genannten 401(k)-
Plane wurden bereits 1978 eingefiihrt. Die Vermdgenshildung wird eben-
falls nachgelagert besteuert. Bis 1986 gab es eine Obergrenze fir diejahr-
lichen Beitrége von 30.000 $, dann wurde diese Grenze auf 7.000 $ reduziert
undindexiert (19959.235$, 1999 10.000 $). Die Steuerreformvon 1997 setzte
diealten Hochstbeitragsgrenzen von 1986 wieder ein und ermdglichte auch
vorgelagert besteuerte IRAs.

Die erlaubten Anlageformen sind enger gefasst als bei den IRAs und han-
gen inshesondere von den Arrangements der Arbeitgeber mit den entspre-
chenden Fondsgesel I schaften ab. Seit 1993 miuissen alle Fonds mindestens
die Wahl zwischen drei Arten anbieten: einem breit gestreuten Aktien-
fonds, Bondfonds und Geldmarktfonds. Fiir die vorzeitige Auflésung der
Guthaben gelten dieselben Richtlinien wie bei den IRAs.

Die Teilnahmean 401(k)-Planen steigt wie bei den IRAsebenfallsmit dem
Einkommen, nicht aber mit dem Alter an. Die Tellnahmequote der Teilnahme-
berechtigten ist im Einkommen nahezu konstant. Damit ist die steigende
Teilnahmeim Einkommen nur auf den hoheren Anteil Berechtigter zurtick-
zufuhren. Insgesamt nahmen 1991 knapp 25 % aller Haushalte bzw. 71 %
aler Berechtigtenteil.

DieBeitrage zu IRA und 401(k)-Plénen libersteigen heute die Beitrage zu
den traditionellen defined benefit, Pensionspldnen der Arbeitgeber. Die
Vorteileliegen inshesondere darin, dass die einmal erworbenen Anspriiche
bei einem Betriebswechsel nicht mehr verloren gehen. Bei den IRAsfolgt
diesdirekt aus der privaten Vermdgensbildung, die bisherigen Anspriiche
aus 401(k)-Planen kénnen in einen entsprechenden Plan beim neuen Ar-
beitgeber umgeschichtet werden. Der Nachteil der betrieblichen 401(k)-
Pléne besteht jedoch darin, dass die Arbeitgeberanteile vorwiegend in die
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eigenen Aktien investiert werden. Dadurch steigt der Aktienanteil und es
existiert keine Kontrolle der Arbeitnehmer Uber die Anlageform. Aulier-
dem wird das Arbeitsplatzrisiko mit dem Anlagerisiko verknupft. Aller-
dings kaufen rund 60 % der Arbeitnehmer ,freiwillig” Aktien des Arbeit-
gebers, wenn diesin einem 401(k)-Plan angeboten wird.

Empirische Evidenz

Aufgrund der langjahrigen praktischen Erfahrung mit Alterssicherungs-
kosten und aufgrund der umfassenden Datenerhebungen*, die eine fun-
dierte Grundlage fir Analysen der Auswirkungen von IRA und 401(k)-
Planen erlauben, erfolgt die Diskussion um die theoretischen und empiri-
schen Erfolge von Alterssicherungssparen hauptséchlich in den USA. Die
Ergebnisse der amerikanischen Analysen sind alerdings sehr unterschied-
lich und reichen von der Schlussfolgerung, dass samtliche Ersparnisseim
Rahmen von IRA und 401(k)-Planen neue Ersparnisse darstellen,® bis zu
der Erkenntnis, dass eine reine Umschichtung* in die beglnstigten Anla-
geformen stattgefunden hat.*

Die unterschiedlichen Ergebnis miissen auch u.a. darauf zurtickgeftihrt wer-
den, dass die Untersuchungen sich auf unterschiedliche Betrachtungs-

42 |m Gegensatz zu den amerikanischen Haushaltsdaten, die teilweise sogar fUr jeder-
mann im Internet abrufbar sind, gibt es beispielsweise in Deutschland keine Panel-
daten (Langsschnittserhebungen) zum Thema Vermdgensbildung. Zwar werden mit
den Einkommens- und Verbrauchsstichproben sehr detaillierte Informationen erho-
ben, diefehlende Verkniipfung der einzel nen Erhebungen und dielange Zeitdauer, bis
die Daten zur Verfligung stehen, sind jedoch nachteilig.

4 Vgl. Poterba, Venti und Wise (1995): , The microeconomic evidence (...) suggests
that most of the contributions to these programs represent new saving that would
not otherwise have occurred.”

4 Vgl. Engen, Gale und Scholz (1996): , Thus, we conclude that little if any of the
overall contributions to existing saving incentives have raised private or national
saving.”

% In einer vermittelnden Evaluierung kommen Hubbard und Skinner (1997) zu dem
Schluss, dass die Position von Poterba et al. (1995) die richtige ist und die Position
von Engen et al. (1996) erst sehr langfristig (mehr a's 50 Jahre) relevant ist.
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horizonte beziehen. AulZerdem filhren Verzerrungen in verschiedenen Stich-
proben zu unterschiedlichen Resultaten: So ist denkbar, dass Haushalte,
die an einschlagigen Anreizprogrammen teilnehmen oder zumindest be-
gunstigt sind, systematisch hdhere Préferenzen fiirs Sparen haben (Sel bst-
selektion). Auferdem stellen etwa Engen, Gale und Scholz (1996) fest, dass
Haushalte mit geférderten Vermdgensanl agen gleichzeitig mehr Kredite auf-
nehmen als andere. Somit wirden héhere Ersparnisse auf der einen Seite
durch Kreditaufnahme (Entsparen) wieder zunichte gemacht. Dartber hi-
naus sind Zeitreihen tiber die private Vermdgensbildung nur unvollkom-
men vergleichbar, dasichim betrachteten Zeitraum zahlreiche Verénderun-
gen beispiel sweise bzgl. der Finanzmérkte oder der Sozialversicherung er-
geben haben. Wenn derartige Zusammenhéange vernachlssigt oder ver-
schiedenartig beriicksichtigt werden, dann ergeben sich fir die Effekte der
Sparférderung auch entsprechende (iberhthte Schétzungen.*

2. Zielverhalten unter neuen Rahmenbedingungen

2.1 Transparenz als Grundlage fiir rationale Lebensplanungen

Jede Generation muss fir einen angemessenen Lebensstandard im Alter
Human- und Realkapital bilden. Weniger Humankapital kann dabei in ge-
wissen Grenzen durch mehr Realkapital ersetzt werden. Nach den schon
eingetretenen oder schon programmierten Belastungssteigerungen in den
Transfersystemen steht die Politik jetzt vor einer 8uf3erst schwierigen Ope-
ration. Sie muss den Birgern eine klare Orientierung geben, damit diese

46 Bernheim (1999) gibt einen Uberblick tiber die bisherige Literatur und empirischen
Auswertungen zur Auswirkung von Sparforderung. Dabei geht er auch auf die Pro-
bleme ein, die entstehen, wenn die Auswirkung von Sparforderung aus dem Ver-
gleich des Sparverhaltens in verschiedenen Landern mit unterschiedlichen Sparfor-
derungen abgel eitet werden sollen. Bei spiel sweise kann es sein, dass Anreizsysteme
eher dort etabliert werden, wo die Bevolkerung ohnehin ,, sparfreudiger” ist. Dann
korrelieren hthere Sparquoten mit entsprechenden Anreizprogrammen, auch wenn
die Anreize selbst Uberhaupt keine Verhaltensdnderungen ausl6sen. Daneben ist es
sehr wahrscheinlich, dassdie Anreizsystemeder einzelnen Lander zu unterschiedlichen
Zeitpunkten (im Konjunkturzyklus) implementiert wurden. Dann werden die Auswir-
kungen der Férderprogramme aber von ganz unterschiedlichen Zins- und Einkommens-
entwicklungen begleitet, die eine Messung der reinen Fordereffekte verzerren.
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ihre eigenen Vermogenshildungspléne rational und verantwortlich gestal-
ten kdnnen. Sie muss gleichzeitig den Anstieg der Abgabenquoten stop-
pen, was zur Verringerung oder Begrenzung der Anspriiche an die Transfer-
systeme fihrt. Jede Regierung wird durch ihre Prognosen Uber kiinftige
Abgabensétze und Leistungsniveaus fast zwangslaufig (moglicherweise
ungewollt) zum wichtigsten Vermogensanl ageberater ihrer Blrger —zumin-
dest was das Niveau der erforderlichen Ersparnis angeht. Regierungen
mussen deshalb als erste Aufgabe Transparenz schaffen und im Rahmen
desMéglichen optimale Informationen fur die kinftige Entwicklung bereit-
stellen. Sie mussen dem Einzelnen frilhzeitig und realistisch deutlich ma-
chen, mit welchen Begrenzungen er bei den 6ffentlichen L eistungssystemen
und mit wel chen Abgabensteigerungen er zu rechnen hat. Nun liegt auf der
Hand, dass niemand fir Zeitrdume von 30 bis40 Jahren exakt vorhersagen
kann, wiesich Zinsen oder relative Preise fir Pflegel el stungen entwickeln
werden. Gerade deshalb ist eine standige aufklarende Diskussion erforder-
lich, die mit bestem fachlichen Wissen gespeist wird.

2.2Unabhidngige und offene Diskussion

Angesichts der Neigung demokratischer Politik, zu optimistisch und zu
kurzfristig zu argumentieren, wére den Burgern am besten gedient, wenn
diese Diskussion von moglichst wenig i nteressengebundenem Sachverstand
getragen wirde. Dazu ist eine kompetente und neutral e Organisation erfor-
derlich, die bestes Wissen zu den langfristigen Alterssicherungsthemen
zusammentragt und aufbereitet. Wir empfehlen deshalb, die Aufgaben des
Sachversténdigenrates zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung zu erweitern und ihnin regel mafiigen Absténden zu verpflichten
(z.B. alledrei Jahre), tiber die Gesamtheit der Vorwegverteilungen deskiinf-
tigen Sozialprodukts und die Finanzierungserfordernisse der kollektiven
und individuellen Sicherung des L ebensim Alter zu berichten. Eine Zusam-
menschau der verschiedenen Leistungs- oder Gel dstrdme von den Beamten-
pensionen Uber die Pflegekosten bis hin zum Abbau der Staatsschuld wird
allein schon deshal b wichtig, weil ale L eistungen aus dem kiinftigen Sozi-
a produkt finanziert werden mussen. Esreicht nicht aus, die Rentenanspri-
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chezu kiirzen, um die Beitrage zu stabilisieren. Esmuss auch mit Autoritat
offentlich darliber nachgedacht werden, wie stabil und verlasslich die
dahinter stehenden Prognosen sind, und es muss transparent werden, wie
die anderen L eistungssysteme sich entwickeln.

Auch eine solche systematische Diskussion wird keine absol ute Sicherheit
bringen. Aber ein solches VVorgehen wiirde sicherstellen, das die verschie-
denen L 6sungen standig auf dem Priifstand bleiben. Fir die Birger wiirde
zumindest deutlich, welche Bedeutung die Themen haben und welche Ri-
siken in verschiedenen Bereichen gesehen werden. Es bleibt dann immer
noch eine Frage der individuellen Wertungen und Entscheidungen, wie die
Betroffenen auf neue Informationen reagieren. In jedem Fall haben die
Burger Anspruch darauf, ihre langfristigen L ebensplanungen auf das beste
verfligbare Wissen zu stiitzen. Regierungen sind in diesem Prozess auch
Interessenten und Akteure mit eigenen besonderen Motiven. Sie sollten
deshalb verpflichtet werden, diesen offenen, von bestem Wissen gespeis-
ten Diskussionsprozess zu stiitzen und zu organisieren.

Exkurs: Zeitnahe Messung des Sparverhaltens

Zur zukunftigen Beurteilung der Angemessenheit des Vorsorgesparens
ist die Bereitstellung aussagekréaftiger Mikrodaten erforderlich. Mit den
Einkommens- und Verbrauchsstichproben stellt das Statistische Bundes-
amt zwar umfangreiches Datenmaterial mit Informationen zu einzelnen
Einkommens-, Vermégens- und Konsumkomponenten zur Verfiigung. Die
Zeitspanne zwischen Datenerhebung und -veroffentlichung betrégt
jedoch zwei Jahre. Darliber hinaus kénnen viele Entwicklungen nur durch
die Beobachtung von identischen Haushalten im Zeitablauf nachvollzo-
genwerden. Diese M 6glichkeiten bietet jedoch die EV S a's Querschnitts-
erhebung nicht. Langsschnittsdaten mit ausreichenden Fallzahlen wer-
den in der Bundesrepublik nur im Rahmen des Soziotkonomischen
Panels des DIW erhoben. Dort stehen allerdings Vermdgensbestande
und Sparverhalten sehr stark im Hintergrund. Im Ergebnis existiert kein
angemessenes Datenmaterial zur Beschreibung und Fortschreibung der
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privaten Alterssicherung in Deutschland. Aufgrund der fortschreitenden
Alterung der deutschen Bevolkerung und der zu erwartenden Verande-
rungen im staatlichen Rentenversicherungssystem ist es héchste Zeit,
endlich Paneldaten bereitzustellen — nicht zul etzt spezielles Datenmaterial
Uber Rentner und Pensionére. In den USA gibt es bereits seit den 60er
Jahren Paneldaten Uber dtere Haushalte (z.B. Retirement History Survey).
In Grof3britannien werden seit Ende der 80er Jahre entsprechende Daten-
sdtze erhoben (UK Retirement Survey).

2.3 Wesentliche Inhalte der politischen Alterssicherungsdiskussion
Im Vordergrund der Alterssicherungsdiskussion miissen zwei zentrale The-
men stehen:

« DieGenerationensteuer’” zu Lasten der Jingeren kann auch im Interes-
se der Alteren nicht weiter erhoht werden, denn sie beeintrachtigt die
Leistungsfahigkeit. Beitragsstabilitét wird zur Voraussetzung rational er
Sparentscheidungen der Biirger;

e Aufklarung mussso frilh wiemoglich erfolgen, denn jede private Form
der Vorsorge braucht lange Zeitrdume. Zinseszinseffekte werden nur
dann spiirbar, wenn sie sich Uber lange Zeit entwickeln kdnnen.

DasAlterssicherungspotenzial einer DM, die mit 25 Jahren angel egt wird,
ist bei 4%iger Verzinsung im Alter von 65 Jahren 3,2-mal grolier als das
Alterssicherungspotenzial einer DM, dieman erst mit 55 Jahren zuriicklegt.
Anders kalkuliert: Wer am Anfang eines 40-jahrigen Berufslebens eine

4 In einem umlagefinanzierten Rentenversicherungssystem miissen die Beitragszahler
damit rechnen, dass sie spater nur einen Teil ihrer Rentenbeitrége in Form von
Rentenzahlungen zurtickbekommen. Dadurch entsteht der Generation der aktuellen
Beitragszahler ein Verlust, der wie eineimplizite Einkommensteuer wirkt (vgl. Thum
und Weizsacker, 1999).
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Tabelle 15a: Ausmaf von Zinseszinseffekten (1.000 DM einma-
lig angelegt ergeben nach ... Jahren bei einem
Zinssatz von ... einen Vermoégenswert von ... DM)

Anlagedauer (Jahre)
Zinssatz 10 20 30 40
2% 1.219 1.486 1.811 2.208
4 % 1.480 2.191 3.243 4.801
6 % 1.791 3.207 5.743 10.286
8 % 2.159 4.661 10.063 21.725
10 % 2.594 6.727 17.449 45.259

Quelle: Eigene Berechnungen, empirica

10%ige Versorgungsl licke im Alter durch heutiges Sparen schlief3en will,
muss bei 4%iger Verzinsung und nachgelagerter Besteuerung regelmafiig
rund 2,4 % seines Bruttoei nkommens sparen. Wer erst nach 30 Jahren star-
tet, dessen Sparbedarf springt bei gleicher Verzinsung auf 9 %. Die Zeit
hilft den Sparern. Wer zu spét aufkl&rt oder sich von den Ereignissen Gber-
raschen oder treiben 18sst, untergrabt die Macht der Zinseszinseffekte.

Tabelle 15b: Ausmaf3 von Zinseszinseffekten (1.000 DM jahrlich
zuriickgelegt ergeben nach ... Jahren bei einem
Zinssatz von ... einen Vermdgenswert von ... DM)

Anlagedauer (Jahre)
Zinssatz 10 20 30 40
2% 10.950 24.297 40.568 60.402
4% 12.006 29.778 56.085 95.026
6 % 13.181 36.786 79.058 154.762
8 % 14.487 45.762 113.283 259.057
10 % 15.937 57-275 164.494 442.593

Quelle: Eigene Berechnungen, empirica
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Intergenerative Gerechtigkeit statt Generationensteuer

Die Analyse zeigt, dass dieintergenerative Gerechtigkeit Uber Jahrzehnte
hinweg systematisch verletzt wurde, ohne dass daraus K onsequenzen ge-
zogen worden wéren oder die politische Debatte darauf auch nur intensiv
reagierte hétte. Die Einkommen der unter 40-Jahrigen bleiben seit 20 Jahren
hinter denen der Uber 60-Jahrigen zurtick (vgl. Abbildung 15). Die
Verlangsamung der Rentensteigerungen gilt trotz steigender Sozialabga
ben der Erwerbstétigen weithin als Ungerechtigkeit. Familienwurden durch
das Rentensystem benachteiligt, ohne dass darauf ztigig und ausreichend
reagiert wurde. Die Generationensteuer wurde sténdig erhoht, ohne dass
diesfir die Betroffenen transparent wurde. In der 6ffentlichen Diskussion
Uber Verteilungsgerechtigkeit standen sténdig andere, weniger bedeutende
Probleme auf der Tagesordnung. Die Verteilungsdebatte war auf andere
Themen konzentriert —auf den I nteressenausgl eich zwischen Arbeitnehmern
und Unternehmern, auf sektorale Interessen von Landwirtschaft bis Bergbau
oder auch auf berufssténdische Forderungen. Fragen der sténdigen Verteue-
rung der Kinder und der Belastungen von Familien oder der Belastungs-
steigerungen fur die Alterssicherung wurden lange Zeit verdrangt.

Aufkldrung iiber Versorgungsliicken

Die Diskussion lber Beitragssétze und Rentenhdhe missen letztlich auf
Einzel entscheidungen heruntergebrochen werden. Der Birger muss wis-
sen, wieviel er heute zu sparen hat, damit er kiinftig ausreichend versorgt
ist. Die gegenwartigen Sparquoten der Erwerbstétigen sind gemessen an
den kinftigen L ebensstandardzielen und den Pflegekosten im Alter zu nied-
rig. Privates Sparen — wenn man von der grof3en Ausnahme der Alters-
sicherungsfunktion von selbst genutztem Wohneigentum (rund 3,5 Bill.
DM, abzgl. Restschulden knapp 3 Bill. DM) und den weit weniger bedeut-
samen Lebensversicherungen absieht — hat in unserer Gesellschaft nur
eine malige Altersvorsorgefunktion (Nettogel dvermbgen insgesamt ca.
5,2 Bill. DM, davon Geldanlage bei Versicherungen ca. 1,3 Bill. DM). Ein
Grofdteil der Geldvermogen privater Haushalte dient speziellen Kurzfrist-
zielen vom Autokauf bis zur Weltreise (vgl. Teil B).
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2.4 Verhaltensdnderung und Bewusstseinsbildung bei den Erwerbsta-
tigen

Mit dem Ende der L ebensstandardsi cherung durch die staatlichen Systeme
wird die Funktion des privaten Sparens radikal veréndert werden. Bisher
dienten die privaten Ersparnisse— zumindest i hrer beobachtbaren Verwen-
dung nach — weitgehend anderen Zwecken (z.B. Vererbung oder Luxus-
konsum). Die Versicherten haben die Vorgaben des Gesetzgebers weitge-
hend akzeptiert und verinnerlicht. Gemessen am Gegenwert der Rente aus
dem Umlagesystem haben sie zu wenig zusétzliches Geldvermdgen zur
Alterssicherung angesammelt. Eine Ausnahme bilden die Wohneigentiimer
(vgl. Abbildung 17). Das tatsachliche Sparverhalten der breiten Massere-
flektiert die Ergebnisse des geltenden Rentensystems.

Abbildung 17: Zusammensetzung des Gesamtvermégens aus Privatem und
Rentenvermégen beim Renteneintritt im Status quo der 9oer Jahre

Selbstnutzerhaushalt Mieterhaushalt

erwarteter

Rentenversicherungs- erwarteter

anspruch Rentenversicherungs-
o, anspruch Nettorealvermdgen
52 % 9 1 %
91 Yo o

Nettogeldvermégen

8 %
Nettorealvermogen Nettogeld-

42 0/o vermdgen
6 %

Summe: 581.000 DM Summe: 335.000 DM

Quelle: Pfeifer, Braun und Simons (1999), empirica

Annahmen: 62-jdhriger Rentner mit monatlicher Rente von 2.000 DM, Diskon-
tierungszinssatz 4 % p.a., Lebenserwartung 18,1 Jahre, keine anspruchsberechtigte,
langer lebende Ehefrau.
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Jetzt muss nach Jahrzehnten minimaler individueller Verantwortung fiir den
angemessenen Lebensstandard im Alter eine Wendein den Verhaltenswei-
sen erreicht werden. Die Sparer mussen fUr die Planung ihrer Altersvorsor-
ge Vorstellungen Uber ihr zukiinftiges Einkommen und ihr zukiinftiges An-
spruchsniveau entwickeln. Das Gleiche gilt fir die zukinftige Zusammen-
setzung ihres Haushalts, die zukiinftigen Renditen sowie heutige und zu-
kiinftige L eistungen der gesetzlichen Rente oder der staatlichen Sparforde-
rung. Weil die individuellen Sparentscheidungen sich auf den gesamten
L ebenszyklus beziehen, kdnnen gemessen an den kiinftigen Bedurfnissen
und L ebensbedingungen schon kleine Fehleinschétzungen zu deutlichen
Abweichungen von einem Optimum fihren. Allgemein anerkannte
~Daumenregeln® sind zwar bei solchen Planungsprozessen hilfreich. Sie
werden jedoch unbrauchbar, wenn sich exogene Rahmenbedingungen (stei-
gende L ebenserwartung, abgesenktes Niveau der gesetzlichen Rente) ver-
andern. Dierucklaufige Bedeutung der gesetzlichen Alterssicherung erfor-
dert bei den einzelnen Erwerbstétigen nicht einfach einen Umstieg auf eine
analoge, ahnlich fest geregelte Sparform. Deswegen muss eine Reform der
Rentenversicherung und der staatlichen Sparférderung mit einer umfas-
senden Informationskampagne verbunden werden, die konkrete Vorschl g
ge zur Hohe des privaten Alterssicherungssparens unterbreitet (vgl. Ta-
belle 7 und Tabelle 8) und auch eine méglichst objektive Aufklarung tber
die Anlagerisiken beinhaltet. Daneben sollten alle vorhandenen Verhal-
tensweisen unterstiitzt und propagiert werden, die zu tberdurchschnittlich
hohen und langfristig gehaltenen Vermogen fihren. Dazu gehort z.B. der
Erwerb von selbst genutztem Wohneigentum (vgl. dazu Abschnitt 3.3).

2.5 Kriterien fiir Alterssicherungsprodukte

Die politische Aufkl&rungsdiskussion wird ergénzt werden durch den Wett-
bewerb um die Bereitstellung der besten Alterssicherungsprodukte. Hierbel
werden Medien und Wissenschaft Bewertungsindikatoren zu entwickeln
haben. Haushalte mit einer Uberdurchschnittlichen Lebenserwartung oder
mit sehr pessimistischen Renditeerwartungen miissen mehr sparen als der
Durchschnittshaushalt. Das Ausmald der zusétzlich erforderlichen Vorsorge
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muss individuell optimiert werden. Alternativ lassen sich zur Absicherung
der verschiedenen Risiken fur grof3e Gruppen vergleichsweise einfache
Versicherungssystemekonstruieren. Banken, Versicherungen und I nvestment-
gesdlIschaften sind gefordert, eine breite Pal ette von Kapitalanlagen zu fairen
Bedingungen anzubieten. Diskutiert werden sollten diefol genden Optionen,
diejenachindividuellen Préferenzen freiwillig vereinbart werden kénnen:

» die Garantie einer Mindestrendite auf Alterssicherungskonten — z.B.
duch finanzmathematische Instrumente wie Kauf von Put- oder Ver-
kauf von Call-Optionen (vgl. z.B. Feldstein und Ranguel ova, 2000);

» die Absicherung gegen Langlebigkeit durch eine Privatrente, die erst
nach Uberschreitung der durchschnittlichen Lebenserwartung ausge-
zahltwird (z.B. ab 80 Jahre);

» die Absicherung einer bestimmten regel maldigen Einzahlung auf Alters-
sicherungskonten bis zum Rentenater im Falle einer Erwerbsunfahigkeit;

* bei Verrentung privater Vermogen eine Absicherung gegen ,,Kurzle-
bigkeit*, die bei frihzeitigem Tod eine Minimalleistung (Mindestbe-
trag oder Mindestauszahlungsdauer) an die Hinterbliebenen oder eine
Einmal zahlung an die Erben gewéhrleistet;

« trangparente Berufs-/Erwerbsunfahi gkeitsversicherungen mit Optionen
far die Hinterbliebenenversorgung, da ein Teil der bisherigen Ab-
sicherung derartiger Risiken durch die gesetzlichen Renten wegféllt;

» dieinstitutionelle Buindelung von Leibrenten auf selbst genutztes \Wohn-
eigentum (vgl. Abschnitt 2.3 in Teil B).

Daneben sind Sparmodelle zu entwickeln, die auf die typischen Konsum-

und Erwerbshiografien der Haushalteim L ebenszyklus zugeschnitten sind.
Bel spiel sweise kdnnen L ebensversicherungsvertrége heutzutage nur unter
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Hinnahme von Verlusten gekiindigt werden. Ublicherweise variiert das
~Sparfahige” Einkommen der Haushalte im Lebenszyklus in beide Rich-
tungen. Beispielsweise ist die Liquiditét in den Jahren nach dem Erwerb
von Wohneigentum oder wdhrend der Kindererziehungsphase eher unter-
durchschnittlich, wahrend vor der Familiengriindung und nach dem Aus-
zug der Kinder mehr Geld ,,auf die hohe Kante" gelegt werden kann. Da-
ruber hinaus missen alle Sparformen transparent sein. Dazu gehéren ins-
besondere (ibersichtliche Gebiihrenregel ungen und periodi sche Kontoaus-
zlige, die einen Uberblick tber die angesammelten Vermogen bzw. daraus
ableitbare Privatrenten verschaffen.

3. Gesetzgeberischer Handlungsbedarf

Ausgangspunkt fur alle gesetzgeberischen Reformen muss die berechtigte
Kritik an der bisherigen inkonsistenten Behandlung verschiedener
Vermégensformen und an der zersplitterten Forderung von Vermégensbil -
dung sein. Anzustreben ist eine neutrale und gerechte Form der Besteue-
rung des Alterssicherungssparens. Eine direkte Sparférderung sollte sich
zukinftig auf eine Starkung der privaten Alterssicherung konzentrieren.

Eine echte Wende wiirde fUr die Rentenpolitik die Einfihrung einer Basis-
sicherung oder aternativ die Einflihrung eine institutionalisierten Rente
nach Mindesteinkommen bedeuten. Damit wird allen Haushalten im Ru-
hestand ein Lebensstandard mindestens auf Hohe des Sozial hilfeniveaus
ermoglicht und gleichzeitig die Gefahr negativer Sparanreize minimiert
(vgl. Abschnitt 3.1). Daneben kann im Ubergang ein gestutztes beitrags-
bezogenes Umlagesystem weiterbestehen. Zunéchst sollten dazu die der-
zeitigen Beitragssétze eingefroren werden. Wenn im Zeitablauf immer
weniger Rentner umfassende A nspriiche aus dem alten Umlagesystem gel-
tend machen kdnnen, kann der Beitragssatz langfristig abgesenkt werden.
Vorschriften tiber obligatorische Ansparprozesse fur die Altersvorsorge
ertibrigen sich, weil keiner das System durch zu geringe private Vorsorge
ausnutzen kann, da tiber die Basissicherung hinaus nach einer Ubergangs-
phase keine weiteren Transfers bezahlt werden.
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Tabelle 16: Aktuelle Reformvorschldge der Parteien (Stand September 2000)

Private
Alters-
vor-

sorge
Férderung
privater
Alters-
vorsorge

Steuer-
liche Be-
handlung
privater
Alters-
vorsorge

,»Mindest-
rente*

Zukiinf-
tige Ren-
tenan-
passung

Ab 2002 Riick-
kehr zu einer

SPD B9o/Griine
Freiwillige Freiwillige
private private
Vorsorge Vorsorge

Zuschiisse fiir Bezieher

niedriger und mittlerer
Einkommen (bis 35.000/

70.000 DM p.a. zu ver-
steuerndes Einkommen);
Zuschuss bis zu 1.000 DM/

Jahr (Ledige 300 DM, Verhei-
ratete 600 DM, 360 DM
pro Kind
Nachgelagerte Besteue-
rung, alternativ
zur Zulage;

Obergrenze: 0,5 % vom
Bruttoverdienst ab 2001,
danach Erhéhung um
0,5 Punkte p.a. bis 2008
auf dann 4 %
Verzicht auf Riickgriff
gegeniiber unterhaltsver-
verpflichteten Kindern im
Rahmen der Sozialhilfe
Koppelung
Rentenanstieg

,Netto“lohn- an Lebenser-
formel mit wartung und
Ausgleichs- Geburtenraten

faktor

Quelle: empirica

cbu/csu

Freiwillige
private

Vorsorge

Zuschiisse fiir

Bezieher niedri-
ger und mittlerer

Einkommen;

Einflihrung einer
Kinderkomponente
von 30 DM pro
Kind und Monat

Nachgelagerte
Besteuerung

offen

Ablehnung

Nettolohnfor-
mel mit Kop-
pelung an
Lebenserwar-
tung ,,Demo-
graphiefaktor

FDP
Freiwillige
private
Vorsorge

Teilweise Um-
widmung der
Mittel fur
VermBGin
Férderung
privater
Altersvorsorge

Nachgelagerte
Besteuerung

offen

Ablehnung,
stattdessen:
Biirgergeld

Nettolohnfor-
mel mit Kop-
pelung an
Lebenserwar-
tung
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Eine zusétzliche Sparférderung zur Alterssicherung ist langfristig nicht not-
wendig —auch nicht aus verteilungspolitischen Mativen, dadie Gewahrung
einer Mindestrente oder Basissicherung bereits eine hohe Umverteilung zu
Gunsten von Haushalten mit niedrigen Erwerbseinkommen beinhaltet. In ei-
nem Gedankenexperiment kann — unter der Annahme einer typischen Ein-
kommensentwicklung im Erwerbd eben — der finanzmathemati sche Gegen-
wert einer Grundsicherung im Ruhestand von bei spiel swei semonatlich 1.200
DM Uber einen Zeitraum von 20 Jahren berechnet werden. Dies entspréche
bei einer 4%igen Verzinsung theoretisch einer 40-j8hrigen Zulage zum Brut-
toeinkommen von fast 11 %, wenn das monatliche Nettoeinkommen kurz
vor dem Ruhestand 2.500 DM betrégt und einer Zulage von nur knapp 5 %,
wenn das | etzte Nettoeinkommen 5.000 DM betrégt.

Der Nachteil dieses Alterssicherungskonzepts besteht darin, dass die Haus-
halte u.U. noch sehr lange an bisherigen Sparprozessen festhalten und sich
im Alter deswegen nur einen geringeren L ebensstandard erlauben kénnen
(vgl. Abschnitt 3.2). Deswegen konnteim Uber gang (ca. zehn Jahre) eine
gezielte Subvention des Altersvorsorgesparensfir untere und mittlere Ein-
kommensschichten anstelle der bisherigen Sparférderung treten. Diese Sub-
vention sollte die Verhaltensdnderungen beschleunigen helfen. Die Ein-
fuhrung einer obligatorischen Mindestsparquote zur Kompensation der
geringeren gesetzlichen Rente ist dagegen nur dann zu empfehlen, wenn
erwiesen seinwird, dass selbst umfangreiche Informati onskampagnen und
eine optimale Ausgestaltung der Alterssicherungskonten nicht zu einer
vermehrten Ersparnis gefuihrt haben. Dieser pessimistischen Sichtweise
schlief3en sich die Autoren nicht an, dasie vielen Erfahrungen widerspricht
und sehr unsel bststéndige Burger unterstellt. Dasinsbesondere bei Mieter-
haushalten unzureichende Alterssicherungssparen ist auch Reflex desbis-
her grof3ziigigen Rentensystems. Eine unverschleierte Riicknahme dieser
Verpflichtungen mit eindeutiger Aufkldrung Uber die Folgen dirfte ganz
erhebliche Verhaltensinderungen ausl 6sen, die zusitzlich durch eine Uber-
gangsforderung ,,belohnt* und angeregt werden konnten.
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Ersparnisse fur die private Altersvorsorge mussen nachgelagert besteuert
werden, um ungleiche intertemporal e L eistungsfahigkeit zu berticksichti-
gen (vgl. Abschnitt 3.4) und um das private Vorsorgesparen zu erleichtern.
Zu dieser bevorzugten Sparform sollten alle Einzahlungen auf spezielle
Altervorsorgekonten gehdren (vgl. Abschnitt 3.5).

Gegenwartig besteht nur eine geringe Bereitschaft, den langwierigen Uber-
gang in ein System mit Basissicherung zu planen. Man muss sich aller-
dings vergegenwartigen, dass kiinftig in einem transparenten System je-
dem Sparer durch den Vergleich seines Rentenkontos mit seinem privaten
Alterssicherungskonto direkt verdeutlicht wird, welche Renditeverzichte
er im staatlichen System leisten muss. Das Wort Beitragsgerechtigkeit oder
beitragsbezogene Rente wird durch die Transparenz ad absurdum gefiihrt.
Hier wird eine neue politische Dynamik entstehen, die zu neuen Uberle-
gungen und Einstellungen fiihren kann.

3.1 Vermeidung von negativen Sparanreizen

Anreizverzerrungen im System der Abgaben und Transferleistungen kon-
nen unzureichendes Alterssicherungssparen verursachen. Analog zur
LSArmutsfalle’, die durch den Entzug von Sozialtransfers bei Aufnahme
einer Erwerbstétigkeit im Ergebnis den Verbleib in der Arbeitsosigkeit
fordert, fuhrt jede bedarfsorientierte staatliche Alter ssicherung zu ne-
gativen Sparanreizen. Gréf3ere Alterssicherungsvermdgen werden nicht
aufgebaut, wenn die Haushalte sich dauerhaft in einer schwachen Ein-
kommensposition sehen und deswegen gerade so viel Ersparnisse bilden
kénnen, dass ihnen wegen der Anrechnungen vorhandener Vermogen die
Gewahrung der Mindestrente verwehrt bleibt.

Eine allgemeine Basissicherung kommt fiir eine grof3ere Gruppe von
Haushalten mit niedrigen Einkommen schon einer ausreichenden Sparquote
gleich. Bei den gegenwaértigen Qualifikationsstrukturen, relativen Preisen
am Arbeitsmarkt sowie den hohen Steuern und Sozial abgaben existiert eine
kleine Gruppe von Erwerbstétigen, bei denen die spétere Basissicherung
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sogar hdher ware alsihr vormaliges Erwerbseinkommen. In diesen Grenz-
fallen untergrabt eine grof3ziigig bemessene Basi ssicherung das Sparmotiv
fUr eine eigene Alterssicherung. Der relativ zum Erwerbseinkommen ,, zu
hohe" Lebensstandard und die darin liegende Hilfe fir ein ausreichendes
Alterseinkommen verhindert ein zusétzliches Alterssicherungssparen. Ein
Sozialstaat, der aus Solidaritét Mindesteinkommen garantiert, muss diese
Konsegquenz akzeptieren. Alterssicherungssparen wird immer nur fir die
Gruppen interessant, deren gesetzliche Rentenanspriiche oder sonstigen
Alterssicherungsanspriiche zu unerwiinschten Lebensstandardeinbufen
fahren.

3.2Direkte Sparforderung nur im Ubergang

Dieempirischen Analysen von Anreizprogrammen zur Vermdgenshildung
kommen zu sehr unterschiedlichen Aussagen Uber die darausresultierende
Erhohung der Sparquoten. Gleichwohl stimmen die meisten Studien darin
Uberein, dass die hdchste Teilnehmerquote und die héchsten steuerbegiins-
tigten Vermogenshestdnde—trotz teilwei se niedriger Maximal beitrége—bei
oberen Einkommensklassen zu finden sind. Dieslegt auch die Vermutung
nahe, dass Mitnahmeeffekte eine grof3e Rolle spielen und lediglich vorhan-
dene Vermdgen in beglinstigte Anlageformen umgeschichtet wurden. Aus
diesem Grund sollte eine direkte Sparférderung nicht im Zentrum einer
Vermdgensbildungsinitiative stehen, die fir mehr Alterssicherungssparen
wirbt oder dieim Alter ein Abgleiten grof3er Gruppen unter das Sozia hilfe-
niveau verhindern will.

Den Haushalten muss zunéchst deutlich gemacht werden, welche Liicken
zukunftig im Vergleich zur bisherigen, weitgehend lebensstandard-
sichernden Umlagenrente entstehen werden. Angesichts der mangelnden
Effizienz (Mitnahmeeffekte) und Effektivitét (geringe Teilnahme bei unte-
ren Einkommensklassen) vieler quantitativer Sparanreize sollte sich der
Staat dabei aber insbesondere auf transparente Information sowie auf die
Verteilung von ,, Gltesiegeln” (vgl. Abschnitt 1.2.1: CAT-Standard in GB)
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konzentrieren.®® Der glaubwirdig, langfristig und offensiv angekiindigte
Riickzug des Staates aus einer umfassenden Alterssicherung stellt dann
per se einen hohen Sparanreiz dar.

Eine staatliche Forderung kann auch nicht mit dem Argument gefordert
werden, der notwendige Konsumverzicht zur Aufrechterhaltung des Le-
bensstandards im Alter sei sonst fur den einzelnen Erwerbstétigen nicht
tragbar. Bedenklich an dieser Logik ist vor allem der Verzicht darauf, bis-
herige Illusionen zu zerstren. Sie leugnet individuelle Selbstverantwor-
tung und vernachlassigt die Finanzierungsquellen staatlicher Ausgaben.
Eine umfassende Subvention der Altersvorsorge wirde unweigerlich zu
Steuererh6hungen fiihren, wenn nicht andere Staatsausgaben gesenkt wer-
den. Eine Steuererhéhung wiirde das Vorsorgesparen wieder erschweren.
Daruber hinaus sind Ausgabenkiirzungen des Staates auch ohne die Ein-
flhrung neuer Subventionen geboten, wenn die Staatsquote zukinftig nicht
noch weiter ansteigen soll.

Mindestsicherung statt direkter Sparforderung

Eine Reduzierung des Rentenniveaus wird dazu fuhren, dass Haushalte
mit niedrigen Einkommen haufiger al's heute ein Mindesteinkommen (wie
es durch die Sozia hilfe markiert ist) nicht erreichen. Deswegen wird der
Ruf nach einer Forderung des Sparens bei Geringverdienern erhebliche
Zustimmung erhalten. Eine solche Férderung, die bei Haushalten mit per -

48 Die 6konomische Theorie kann auch keine A-priori-Vorhersage Uber die Auswir-
kungen einer Sparftrderung auf die Hhe der Ersparnis machen, weil dabei verschie-
dene Effekte in unterschiedliche Richtungen wirken. Das Sparverhalten wird durch
eine direkte Férderung zunéchst einmal nur insoweit berihrt, as dass durch eine
Erhthung der Nachsteuerrendite der Wert einer heute gesparten Mark in der Zu-
kunft ansteigt. Deswegen wird es attraktiver, heutigen Konsum zu Gunsten von
zukinftigem Konsum zuriickzustellen (Substitutionseffekt). Auf der anderen Seite
kann der Haushalt ein geplantes Konsumlevel in der Zukunft mit geringeren heuti-
gen Sparanstrengungen realisieren, wenn der Staat die Nachsteuerrenditen erhoht
(Einkommenseffekt).
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manent niedrigen Einkommen sehr hohe Fordersétze erreichen miisste,
um einen spiirbaren Spareffekt zu erzielen, warefiskalisch und administra-
tiv aufwendig. Einfacher und wirksamer als eine liber Jahrzehnte laufende
Sparforderung wére die Garantie von Mindesteinkommen im Rentenalter.
Eine staatliche Grund- oder Mindestsicherung hétte im Ergebnis den glei-
chen Effekt wie eine schwer zu steuernde oder zu dimensionierende Forde-
rung. Sie wiirde auch Gerechtigkeitsprobleme vermeiden, die daraus ent-
stehen, dass zahlreiche Haushalte nur wahrend einiger Jahre ,,zu wenig*
sparen kénnen und die Licken spéter schlief3en. Hier wirde sich im
Nachhinein herausstellen, dass eine Forderung tberflissig war. Anspri-
che auf Mindestsicherungen oder Grundsicherungen sind einfacher, ge-
rechter und gezielter als eine dauerhafte Forderung.

Haushalte mit zeitweise niedrigen Einkommen durch Arbeitd osigkeit oder
Krankheit miissen zwar phasenweise auf die Bildung von Riicklagen ver-
zichten. Der langfristige Sparanreiz fir die eigene Altersvorsorge wird
dadurch aber nicht schwinden und bedarf keiner zusétzlichen Forderung.
Dem Einwand, die Betroffenen kdnnten durch phasenwei se Einkommens-
armut entmutigt werden, verstérkt nur die Forderung nach umfassender
Information: Information Uber das bisher ersparte Absicherungsniveau,
Informationen Gber Zins und Zinseszinsen (auch bei phasenweise unter-
brochener , Beitragszahlung*) und Information tber drohende Versorgungs-
licken. Der Gefahr einer vorzeitigen Auflésung bestehender Alters-
sicherungskonten im Rahmen zeitweiliger Einkommensarmut solltedurch
~Strafsteuern” entgegengewirkt werden.

Sparforderung zur Unterstiitzung von Verhaltensdanderungen

Esgibt allerdings gute Griinde, in einer |angeren Ubergangsphase die mil-
lionenfach notwendigen L ernvorgange zu unterstiitzen: Menschen sind keine
Compurter, deren Hirne bestimmte Informationen speichern, die dann auto-
matisch verhaltenspréagend wirken. Verhalten hat neben rationalen, auf in-
dividuellen Kalkilen beruhenden Komponenten immer auch eine soziale
Komponente, die sich durch die Einbindung in eine Gesellschaft, in Fami-
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lien oder Nachbarschaften ergeben. Verhalten beruht auf Nachahmung oder
der Ubernahme von bekannten und bewéhrten Regeln. Verhalten wird oft
erst in einem langeren Prozess durch eine geregelte Praxis stabilisiert.

Deswegen konntein einer Ubergangsphase die Bedeutung des Sparensdurch
eine psychologisch flankierende staatliche Forderung unterstrichen wer-
den. Eine solche Forderung sollte dann insbesondere eine direkte verhaltens-
pragende Wirkung haben, indem sie dem Burger eine Art Gltesiegel fur
das begunstigte Verhaltensmuster signalisiert. Die finanzielle Férderung
soll die Dringlichkeit einer staatlichen Werbung fur die eigenstdndige Al-
terssicherung unterstreichen. Soll dieser Werbeeffekt im Vordergrund ste-
hen, ist auch eine niedrige prozentuale Forderung, die erst bei hohen Ein-
kommensgrenzen auslauft, fur langfristig verbindliche Sparprozesse sinn-
voll.

So wirde eine degressive mehrjdhrige Forderung, die in mehreren
Jahrgangsstufen reduziert wird, ohne Verzdgerung den Start in langfristi-
ges Alterssicherungssparen ermdglichen und gleichzeitig den Finanzier-
ungsinstituten ein kréftiges Werbeinstrument liefern. Parallel wére Trans-
parenz Uber offentliche Alterssicherungssysteme, Uber Anlageformen und
auch Uber den langfristigen Sparbedarf bel unterschiedlichen Absicherungs-
niveaus zu schaffen. Zur Transparenz gehort ganz konkret auch einejahr-
liche Mitteilung der BfA an alle Erwerbstétigen, die Aufschluss Uber die
bisher erworbenen Anspriiche gibt und anhand von Prognoserechnungen
diezukiinftige Umlagenrente prognostiziert.

Bisherige Sparforderung iiberfliissig

Die bisherige Sparférderungen sollte deswegen zunéchst in einer neuen,
auf die private Alterssicherung speziell abgestimmte Vermogensférderung
aufgehen. Forderwirdig wéren dann alle Einzahlungen auf spezielle
Alterssicherungskonten. Mittelfristig sollte diese direkte Forderung jedoch
vollsténdig abgeschafft werden.
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In der politischen Diskussion spielt als Fordermotiv noch immer die Bete -
ligung am Produktivkapital eine besondere Rolle. Die Entwicklung der
Sparformen in Landern mit hoch differenziertem privaten Alterssicherungs-
sparen zeigt jedoch, dass spezielle Fondsgesellschaften durchaus in der
Lage sind, breite Beteiligungen am Produktivkapital zu organisieren. Vo-
raussetzung dafir ist aber insbesondere, dass die Haushalte privat vorsor-
gen missen und konnen. Alle Versuche, dies durch staatlich subventio-
nierte Investiviohnplane und Ahnliches zu erreichen, verblassen vor die-
ser Moglichkeit. Kapitalbeteiligungen gem. VermBG oder gem. § 19aESIG
kdnnen deswegen ersatzl os gestrichen werden.

3.3 Forderung der Wohneigentumsbildung

Wissenschaftliche Analysen haben keine eindeutigen Ergebnisse zur Be-
deutung der Forderung des Bausparsystems gebracht. Hier muss zwischen
den Wirkungen der finanziellen Anreize und der Werbewirkung und
verhaltensprdgenden Wirkungen des gesamten Sparsystems unterschie-
den werden. Es gibt keine stringente theoretische Rechtfertigung fur eine
Forderung des Bausparens. Aber das empirisch beobachtbare Verhalten
der Haushalte zeigt, dass der Erwerb von selbst genutztem Wohneigentum
nicht nur eine Portfolioentscheidung darstellt, sondern mit Verhaltenswei-
sen einhergeht, die zu einer Uberdurchschnittlichen Vermdgensbildung fih-
ren. Die Wohneigentumsbildung mobilisiert gegentiber speziadisiertem , Ein-
Motiv-Vermogen* einehhere Sparbereitschaft (vgl. z.B. Pfeiffer und Braun,
1998). Deswegen konnten die gesetzlichen Regel ungen des WoPG zumin-
dest in einer Ubergangsphase bestehen bleiben, allein schon, um das ge-
genwartig bedeutendste Sparsystem zur Alterssicherung nicht zu geféhr-
den.® Die Konseguenzen der Umschichtung grofer K apital stréme konn-
ten dann besser abgeschétzt werden.

49 Auf jeden Fall sollte aber die Forderung an den Nachweiseiner zielgerichteten Mittel-
verwendung gekntipft werden (Immobilienerwerb zur Selbstnutzung oder Umschich-
tung in ein Alterssicherungskonto).
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Langfristig sind verschiedene L dsungswege moglich:

Die Bausparprdmie kann nicht problemlos in eine nachgelagerte Be-
steuerung der Einzahlungen in Bausparvertrage umgewandelt werden.
Aufgrund der ,, Konsumgutldsung“* miisste der Erwerb einer Immobi-
lie mit Bausparmitteln dann eine sof ortige Besteuerung dieser ,, Entnah-
me" zur Folge haben. Der Gesetzgeber kann das Bausparen weiterhin
wegen seiner Sonderstellung férdern. Die Rechtfertigung daflr setzt
dann insbesondere an der friihzeitigen Wei chenstellung fUr einen stabi-
len langfristigen Zwecksparprozess an. Diese Verhatensweise wird
zukiinftig zwar auch durch die Alterssicherungskonten gefordert. Der
Fortbestand einer Bausparforderung ist demnach vor allem deswegen
zu rechtfertigen, weil Bausparen eine erhhte Bereitschaft zum lang-
fristigen und alterssichernden Konsumverzicht fordert. Zumindest in
den Féllen, wo Bausparen in den Erwerb von selbst genutztem Wohn-
eigentum mundet, kann dieser Effekt aus den empirischen Beobach-
tungen abgel eitet werden. Daneben kann der parallele Fortbestand ei-
genstéandiger Bausparkonten empfehlenswert sein, um von vornherein
keine Ausnahmefalle fir alternative Verwendungen der Alters-
sicherungskonten zuzul assen. Sonst besteht die Gefahr einer langfristi-
gen Aushohlung durch weitere Ausnahmetatbesténde.

Daneben wére eine Regelung hilfreich, die es den Inhabern von
Alterssicherungskonten erméglicht, ihre Guthaben zum Erwerb von
sel bst genutztem Wohnei gentum zu markttiblichen Konditionen zu be-
leihen.5! Angesichtsder Sicherheiten des Objekts und mdglicher Risiko-

50 Die impliziten Ertrage, das mietfreie Wohnen, werden nicht versteuert — eine nach-

gelagerte Besteuerung ist damit faktisch unmdglich.

51 Der Vorteil besteht darin, dass diese Beleihung nachrangig wére und damit das erste

Bankdarlehen zinsglinstiger zu bekommen ist. Alternativ mussweniger Eigenkapital
angespart werden, sodass der Wunsch nach Wohneigentum friher im Leben reali-
siert werden kann. Die Riickzahlungen in das beliehene Alterssicherungskonto miis-
sen innerhalb angemessener Fristen verbindlich vorgenommen werden.
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versicherungen wéren die Folgen fir die Alterssicherung positiv. Das
stabile und verléssliche Motiv, Wohneigentiimer zu werden, wiirde so
auch fr das Alterssicherungssparen genutzt.

« Die endgliltige Verwendung von Vermogensbestdnden aus Alters-
sicherungskonten fir den Erwerb selbst bewohnter Immobilien hétten
aufgrund der ,, Konsumgutl ésung” ebenfalls eine sofortige Besteuerung
der Entnahme zur Folge. Auch hier kdnnte jedoch ein erméaiigter Steu-
ersatz Anwendung finden oder zumindest eine evtl. eingefhrte ,, Straf-
steuer bei vorzeitiger Auflésung entfallen. Damit wiirde den Beson-
derheiten des selbst genutzten Wohneigentums Rechnung getragen —
alerdings um den Preis einer inkonsistenten Regelung. Eine solche
Regelung existiert derzeit beispielsweise auch in der Schweiz.%? Dem
Sparer muss jedoch vor Augen gefiihrt werden, dass sich diese Um-
schichtung negativ auf das Absicherungspotenzial des Alters-
sicherungskontos auswirkt und deswegen die spétere Verrentung der
Immobilieim Ruhestand eher in Betracht gezogen werden muss.

Schliefdlich muss deutlich gemacht werden, dass Wohneigentum zwar quan-
titativ ein enormes Vermoégenspotenzial schafft, gleichwohl gegenwaértig
einenicht sehr fungible Form der Alterssicherung darstellt. Deswegen sollte
bei einer Umschichtung bzw. einer Beleihung von Alterssicherungskonten
im Rahmen des Erwerbs von selbst genutztem Wohneigentum zusétzlich
eine Versicherung abgeschl ossen werden, dieim Falle einer Erwerbsunfé-
higkeit oder im Todesfalle des Haupteinkommensbeziehers im Haushalt

52 In der Schweiz wurde 1995 die ,, Wohneigentumsférderung mit Mitteln der berufli-
chen Vorsorge" eingefiihrt. Das Problem der nachgelagerten Besteuerung wurde
allerdingsinkonsi stenterwei se durch Verzicht auf die Steuererhebung umgangen. Auch
in Malaysia und in Singapur wird rege von der Mdglichkeit Gebrauch gemacht, das
Vermdgen auf Alterssicherungskonten fir den Erwerb von selbst genutztem Wohn-
eigentum zu verwenden. Mit Ausnahme der Schweiz sind derartige Regelungen in
entwickelten Léndern aber selten anzutreffen.
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die Restschulden tilgt. Daneben muissen Finanzinstrumente beworben und
verfeinert werden, die den,, Verzehr* der Immobilieim Alter erméglichen
und keinen Auszug in eine Mietwohnung erfordern (vgl. Exkurs zur Leib-
rente in Abschnitt 2.3 in Teil B).

Neben der direkten Sparforderung wird der Erwerb von Wohneigentum
derzeit auch durch die Eigenheimzulage unterstiitzt (aktuelles VVolumen rd.
19 Mrd. DM p.a; vgl. Tabelle 13). Diese Férderung kann grundsétzlich
durch guinstigere Angebotsbedingungen Uberfllissig gemacht werden. Im
Sinne eines Familienl astenausgleichs wére jedoch die Beibehaltung einer
Familienférderung wiinschenswert.

Zur Forderung von selbst genutztem Wohneigentum

Bei der Foérderung selbst bewohnter Wohnungen mischen sich wohnungs-
politische und vermdgenspolitische Ziele. Die wohnungspolitischen
Versorgungsziel e verlieren kiinftig allmahlich an Bedeutung, weil die Zahl
der Haushalte nur noch bis 2010 kréftig wachsen dirfte. Sie kénnen im
Ubrigen durch eine effizientere Bau- und Bodenpolitik weit besser durch
Kostensenkungen als durch in der Wirkung problematische Férderungen
erreicht werden. McKinsey Global Institute (1997) hat ermittelt, dassdie
Deutschen alein durch die ineffiziente Organisation des Bauens 1 bis
1,5 % des Sozial produkts,, verschenken“. Die hohen steuerlichen Begiin-
stigungen fir den Mietwohnungsbau sowie die Férderung des sozialen
Wohnungsbaus haben lediglich die Zusatzkosten staatlicher Regulierun-
gen wieder wegsubventioniert. Eine Reorganisation der Mérkte wiirde zu
Kostensenkungen und Bodenpreissenkungen fihren, die auch Begiin-
stigungen fiir den Mietwohnungsbau kiinftig Uberfllissig machen kénn-
ten. Der in der Vergangenheit hohe Férderungsbedarf war wiein anderen
Bereichen (Landwirtschaft) durch politisch unsinnige Regulierungen er-
zeugt. FUr die Alterssicherung hétte all ein eine sol che Anpassung drama-
tische Folgen. Die Eigentumsguoten im Neubau wiirden auf 70 bis 80 %
steigen kénnen. Auf Dauer kdnnten 75 bis 80 % der Rentner in der eige-
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nen entschul deten Wohnung |eben. Dies wirde weitere Umwandlungen
von Mietwohnungen in selbst genutzte Eigentimerwohnungen voraus-
setzen. Der Staat hat in der Vergangenheit den von der Masse der Blirger
erwiinschten Pfad der Wohneigentumsbil dung beschwerlich gemacht und
damit erhebliches privates Alterssicherungssparen wegreguliert. Hier liegt
eineriesige Chance, ohneirgendwel che zusétzliche Forderung (lediglich
Umwandlung der Eigenheimzulagein eine reine Familienférderung) eine
ohnehin bestehende stabile Bereitschaft fir ein Alterssicherungssparen
zu stérken. Innerhalb von 15 bis 20 Jahren kénnten fiir 20 % der Haushalte
eine selbst erwirtschaftete zusétzliche Alterssicherung bei Einsparung
von Fordermitteln erreicht werden.

Es ist unverstandlich, dass in einer Situation, in der Kapital sparender
gewirtschaftet werden sollte, die Kapital verschwendende Form des in
Deutschland praktizierten Wohnungsbaus staatlich weiter gestiitzt wird.
Der Abbau der kostentreibenden Regulierungen wirde dariiber hinaus
der fir die Alterssicherung wichtigen Eigentumsbildung mehr Raum
geben.

3.4 Forderung: Steuerliche Neutralitat

Einideal es Steuersystem wiirde die Entschel dung zwischen K onsum heute
und Konsum morgen nicht verzerren. Auch die Entscheidung zwischen
zwei dternativen Anlageformen wirde nicht von den jeweiligen steuerli-
chen Rahmenbedi ngungen abhéngen. Unter diesem Aspekt mussman sich
dartiber im Klaren sein, dass viele steuerliche ,, Férderungen” von Vermo-
genshildung — etwa Sparerfreibetrage — keine Forderung im Sinne einer
Subvention darstellen, sondern lediglich die Aufhebung vorheriger Ver-
zerrungen.

Im Folgenden werden die Elemente einer optimalen Steuer kurz beschrie-

ben. Steuerliche Regelungenim Rahmen der Vermégensbildung bieten drei
Ansatzpunkte: bei der Bildung von Vermdgen (z.B. Sparen aus Bruttoein-
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kommen), bei Vermdgenseinnahmen (z.B. Sparerfreibetrag im deutschen
Steuerrecht) und im Rahmen der Auflésung von Vermogen (z.B. Speku-
|ationsfristen oder Freigrenzen im deutschen Steuerrecht). Daraus kénnen
insgesamt acht, aber vier in der Praxis typische Steuerwelten konstruiert
werden:
A. Besteuerung nur der Auszahlungen (nachgel agerte Besteuerung);
B. Besteuerung nur der Einzahlung (vorgel agerte Besteuerung);
C. Besteuerung der Einzahlung und Vermdgenseinnahmen

(vorgel agerte Besteuerung mit Zinsbesteuerung);
D. Besteuerung der Vermégenseinnahmen und Auszahlungen

(nachgel agerte Besteuerung mit Zinshesteuerung).

Tabelle 17: Auswirkung unterschiedlicher Steuersysteme auf
die Vermdgensbildung
(Annahme: 10 % Rendite; linearer Steuertarif:
Steuersatz immer 25 %. Progressiver Steuertarif:
Steuersatz bei hohen Einkommen (Sparphase) 25 %,
bei niedrigen Einkommen (Verzehrphase) 10 %).

A B C D  Steuersatz
Einzahlung
brutto 100 100 100 100
netto 100 75 75 100 25 %
Rendite
brutto 10 7,5 7,5 10
netto 10 7,5 5,6 7,5 25 %
Endvermégen
Variante 1: linearer Steuertarif
brutto 110 82,5 80,6 107,5
netto 82,5 82,5 80,6 80,6 25 %
Variante 2: progressiver Steuertarif
brutto 110 82,5 80,6 107,5
netto 99 82,5 80,6 96,8 10 %

Quelle: Dilnot (1992), empirica
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Unterstellt man einen konstanten Steuersatz, identi sche Renditen und kei-
ne Inflation, dann flhren die Varianten A und B sowie C und D jeweilszu
denselben Nachsteuervermdgen. Allerdings liegt das Endvermdgen von
A/B oberhalb dem der Varianten C/D. Unter Inflationsbedingungen (= ho-
herer nominaler Zinssatz) verandert sich der Endwert in Variante A/B nicht,
da die Vermoégenseinnahmen steuerfrel sind. Dagegen fallen die realen
Renditen in Variante C/D noch geringer aus a s bisher.

Wie bereits oben dargestellt, sollte ein optimales Steuersystem die Ent-
scheidung zwischen ,, Konsum oder Sparen” nicht verzerren. Umfassende
Steuern wie die Varianten C und D garantieren eine Neutralitét zwischen
heutigem Konsum und heutigem Sparen. Sparen darf jedoch nicht als ei-
nes von vielen ,Konsumgtern“ betrachtet werden: Man spart nicht um
des Sparens willen, sondern zur Finanzierung des zuklinftigen Konsums.
Deswegen sollte ein optimales Steuersystem die Entscheidung zwischen
»Konsum heute und Konsum morgen“ nicht verzerren. Dies wird jedoch
nur durch Variante A oder B erreicht, also nur in einem Steuersystem ohne
Zinsbesteuerung.>

Variante A beachtet in einem progressiven Steuersystem zudem die unter-
schiedliche L eistungsfahigkeit nach Abzug des Vorsorgesparens. Wenn die
Alterseinkommen geringer sind als die Erwerbseinkommen, dann werden
die Vermoégensaufldsungen im Ruhestand geringer besteuert als die vor-
maligen Erwerbseinkommen (Variante 2in Tabelle 17). Eine nachgel agerte
Besteuerung von Ersparnissen ist deswegen nicht nur neutral, sondernim
Vergleich zur vorgel agerten Besteuerung auch gerechter, weil sie eher das

®3 Eine Besteuerung von Vermdgenseinnahmen ist problematisch. Insbesondere die
Besteuerung inflationsbedingter, nominaler Wertzuwachse besteuert Scheingewinne.
Betrachtet man Zinseinkommen als Entschédigung fir heutigen Verzicht zu Gunsten
eines spéteren Konsums, ist die Besteuerung vor allem fragwiirdig, wenn die Erspar-
nisse aus bereits versteuerten Einkommen flief3en.
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L ebensei nkommen besteuert und nicht transitorische Einkommensspitzen®,
die, fur spater" gespart werden. Dies gilt umso mehr bei einem progressi-
ven Steuertarif, der voriibergehende Einkommensspitzen zusétzlich belas-
tet. Durch nachgelagerte Besteuerung kann deswegen die technisch un-
vollkommene Berticksichtigung intertemporal er L eistungsfahigkeit durch
Vor- oder Ricktrage in andere Steuerjahre beseitigt werden. Auch eine
vorgeschriebene Mindestspardauer zur Erlangung von Steuerfreiheit eriib-
rigt sich im Rahmen einer konsumorientierten Einkommensteuer weitge-
hend, weil der gréflite Steuervorteil erzielt wird, wenn das Vermdgen in
Phasen niedriger Einkommen aufgel st wird —im Rentenalter.

Dem Einwand, ,,Besserverdiener konnten durch Sparen ihre Steuerlast
Uberproportional reduzieren, muss entgegengehalten werden, dass diese
Haushalte bei hohen Vermdgensaufldsungen progressiver besteuert wer-
den bzw. dass ihre hdheren Ersparnisse die Grundlage zukinftigen Wirt-
schaftswachstums bilden. Zusétzlich kénnte durch eine nachhaltige Ver-
breiterung der Bemessungsgrundlagen die Progression sel bst gesenkt wer-
den, damit bel hohen Einkommen geringere Steuervorteile entstehen. Wenn
ein progressiver Tarif unter den Gesichtspunkten der Leistungsfahigkeit
und vertikaler Gerechtigkeit (Umverteilung) erwiinscht ist, darf man sich
aber Uber die Folgewirkung von spezifischen Freibetragen zur Herstellung
einer horizontalen Gerechtigkeit nicht beschweren: nicht nur Kinder von
reichen Eltern sind dem Staat dann , mehr wert*, auch die Mobilitét (Kilo-
meterpauschale) oder die Verluste aus Vermietung und Verpachtung von
~reichen” Arbeitnehmern.

Operationale Probleme einer nachgelagerten Besteuerung

Diekonsumorientierte Einkommensteuer stellt den Idealfall fir eine nach-
gelagerte Besteuerung dar, weil hier Vermdgenshildung in unbeschrankter

54 Pramienzahlungen, Uberstundenzuschl age, Abfindungen oder realisierte Wertsteige-
rungen im Rahmen von Vermégensumschichtungen innerhalb der Spekulationsfrist.

118



Hohe nachgel agert besteuert wird. Allerdingswiirde die komplette Umstel -
lung des Steuersystems auf eine nachgel agerte Besteuerung von Erspar-
nissen im Ubergang zu sehr hohen Steuerausfallen fiihren. Ober grenzen
fUr eine nachgelagerte Besteuerung von Altersvorsorgebetrégen sollten
sich dann aber an den Sparbetragen orientieren, die fir einen angemesse-
nen Ersatz des Erwerbseinkommens im Alter notwendig sind und damit
insbesondere mit dem individuellen Einkommen variieren.>® Argumente,
die dagegen verteilungspolitisch argumentieren, interpretieren Sparen aus
Bruttoeinkommen falschlich als Forderung. Tatsachlich geht es um eine
faire Besteuerung des L ebenseinkommens: Vorsorgesparen muss als eine
weitere Komponente des Existenzminimums gesehen werden.

Beispiel

Eine 70%i ge Ersatzquote—wie sie heute fir den so genannten Eckrentner
vorgesehen ist — wirde z.B. eine Sparquote aus dem Bruttoeinkommen
von 16,5 % erfordern (vgl. Tabelle 7). Entsprechend miisste ein Erwerbs-
tétiger mit einem Jahresbruttoeinkommen aus Erwerbstétigkeit in Hohe
von 50.000 DM 8.250 DM fir die Altersvorsorge nachgel agert besteuern
kénnen, ein Erwerbstétiger mit 100.000 DM dagegen das Doppelte. Der
Maximalbetrag konnte ggf. auf dem Niveau der derzeitigen Beitragsbe-
messungsgrenze der Rentenversicherung gekappt werden. Hinzu kéame
die nachgelagerte Besteuerung fur weitere Vorsorgeaufwendungen
(Krankheit, Pflege, Arbeitd osigkeit; zusammen ca. 21,7 % vom Bruttoein-
kommen).

Die Einfiihrung von Maximalbetrégen fir nachgel agerte Besteuerung er-
schwert jedoch die technische Handhabung® und fihrt insbesondere zu

55 Bereits heute geniefien , Besserverdiener héhere Steuervorteile, weil die mit dem
Einkommen steigenden Arbeitgeberbeitrége steuerfrei sind.

56 Vor allem einkommensabhangige Obergrenzen bereiten verwaltungstechnische Pro-
bleme, weil die endgiiltige Hohe des Jahreseinkommens—und damit dieindividuelle
Obergrenze flir nachgelagert zu versteuernde Sparbetrége — bei unterjghrigen Ein-
zahlungen auf Alterssicherungskonten i.d.R. noch nicht feststeht.
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Kontrollproblemen. Deswegen werden spezielle Alter ssicherungskonten
erforderlich, damit die zu versteuernden Vermdgensbesténde im Ruhestand
eindeutig zuidentifizieren sind.%” Bel der Auszahlung kénnte z.B. automa-
tisch eine proportionale Steuer an das Finanzamt abgefiihrt werden.
Vermoégensanlagen im Ausland sind unproblematisch, wenn die Anforde-
rungen an die Steuerabfihrung zur Bedingung gemacht werden und analog
angewandt werden. Es verbleiben nur die , Ublichen“ Hinterziehungs-
maoglichkeiten, dieauch im Status quo bestehen —allerdings mit dem quan-
titativen Unterschied, dass nicht mehr nur die Besteuerung der Vermdgens-
einnahmen, sondern die Besteuerung des gesamten Vermogensbestands
hinterzogen werden kann.

Vergleichbar mit dem derzeitigen Steuerabzug auf Kapitalertrége wére das
Finanzamt allerdings auf Kontrollmitteilungen der Kontenverwalter ange-
wiesen, wenn der personliche, progressive Steuersatz des Kontoinha-
bers beriicksichtigt werden soll. Dieses Problem stellt sichim Ubrigen un-
abhéangig von Obergrenzen fir die nachgel agerte Besteuerung und kann
nur durch eine Riickfihrung der direkten Progression gel st werden. Kroa-
tien, das 1994 eine konsumorientierte Einkommensteuer etabliert hat, ope-
riert deswegen mit einem zweistufigen, indirekt progressiven Steuertarif
(20 % und 35 %).

Fur selbst genutztes Wohneigentum gilt in Deutschland die so genannte
Konsumgutl ésung, wonach die impliziten Ertrége, das mietfreie Wohnen,
nicht versteuert werden. Hier machen sich die vielseitigen I nkonsistenzen
des deutschen Steuersystems wieder bemerkbar und verursachen weitere
Anwendungsprobleme einer nachgelagerten Besteuerung bei der Vermo-
gensbildung in Form von Wohnei gentum. Dieses Problem kann wiederum
durch eine Abschaffung der direkten Progressionin der Einkommensteuer

57 Die Aufzeichnung der aus Bruttoeinkommen angesparten Betrége reicht nicht aus,
dadie Einzahlungen zzgl. Wertsteigerungen bzw. Wertverlusten zu versteuern sind.
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zu Gunsten einer indirekten Progression abgemildert werden. Dann ver-
schwinden die Unterschiede zwischen vor- und nachgelagerter Besteue-
rung. Alternativ kénnte eine Unglei chbehandlung auch die Beibehaltung
einer speziellen Férderung fir das sel bst genutzte Wohneigentum rechtfer-
tigen (vgl. dazu Abschnitt 3.3).

3.5 Kriterien zukiinftiger Organisationsformen der Alterssicherung
Solange nicht sdmtliche Ersparni sse nachgel agert besteuert werden, sollte
zukunftiges privates Alterssicherungsvermdgen auf speziellen Konten an-
gespart werden. Diese Mal3nahme erleichtert die Kontrolle dartiber, ob di-
rekt geforderte Ersparnisse auch wirklich fur die Altersvorsorge verwen-
det werden und verschafft dem Finanzamt einen Uberblick dariiber, wel-
che Betrage nachgelagert zu versteuern sind. Dabei ist nicht mehr zwi-
schen betrieblichen (zweite Saule) und privaten (dritte Saule) Alters-
sicherungskonten zu unterschei den. Unterschiedliche Regelungen wiirden
nur zu Ungleichbehandlung von Erwerbstétigen fihren, die keinen Zugang
zu einer betrieblichen Alterssicherung haben. Wichtig ist nur, dass es ne-
ben einem staatlich organisierten System ein integriertes, privates System
gibt. Zur konkreten Ausgestaltung dieser Alterssicherungskonten sind die
Erfahrungen ausanderen Lander hilfreich (vgl. z.B. DIA-Studie,, Reform-
erfahrungenim Ausland”, 1999). Folgende Regel ungen sollten gelten:

Gesetzliche Regelungen

¢ Alle Einzahlungen in Alterssicherungsfonds werden nachgel agert be-
steuert. Falls eine Obergrenze gilt, muss sich diese an dem notwendi-
gen Vermdgensbestand orientieren, der zur Kompensation zukiinftiger
Krzungen der gesetzlichen Rente notwendig ist.

e Beim Wechsdl zu einem anderen Fonds dirfen realisierte Wertsteige-
rungen (capital gains) nicht besteuert werden.

e Auszahlungen vor Erreichen des Rentenalters sind entweder vollstan-
dig zu verbieten oder mit einer hohen ,, Strafsteuer” zu versehen. Eine
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implizite Strafsteuer besteht automatisch, wenn die Beitrége nach-
gelagert besteuert werden.

» Diegesetzlichen Regelungen haben eine Mindestgeltungsdauer, um hohe
Planungssicherheit zu erméglichen.

» Alterssicherungsfonds sollen in unterschiedlichen Formen errichtet
werden, damit alle Anlagepréferenzen der Sparer hinreichend Bertick-
sichtigung finden.

« Konstruktion und Verdffentlichung einer Messlatte, anhand derer das
Risiko unterschiedlicher Alterssicherungskonten objektiv beurteilt wer-
den kann (Determinanten: z.B. Risikofreude und Alter des Sparers,
Volatilitét der Anlageformen etc.).

Abgesehen von gréfieren makrotkonomischen ,, Stérungen* wie Kriegen
oder Naturkatastrophen werden die Risiken kapitalgedeckter Altersvor-
sorge haufig Uberschétzt. Finanzkrisen oder Output-Schocks sind von ver-
gleichsweise kurzfristiger Natur und deswegen im Rahmen eines 40-j&hri-
gen Ansparprozesses wahrscheinlich von untergeordneter Bedeutung.
Schnabel et al. (1998) zeigen empirisch fur Deutschland, dassdie kurzfris-
tigen Wertschwankungen in der langen Frist voll sténdig ausgeglichen wer-
den. Betroffen sind jedoch digjenigen Personen, die zum Zeitpunkt einer
Finanzkrise gerade in Rente gehen. Kapitalmarktschwankungen konnen
bestimmte Alterskohorten tberdurchschnittlich treffen. Deswegen sollten
Anlagestrategien propagiert werden, die ein geringeres Risikoprofil mit
zunehmendem L ebensalter empfehlen.

Vorschriften fiir alle Fondsbetreiber

Eine private Altersvorsorge birgt Unsicherheiten bzgl. der zukiinftigen
Entwicklung der Kapitalmérkte. Auf3erdem existieren Unsicherheiten tber
den eigenen Bedarf insbesondere die eigene L ebenserwartung und das ef -
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fektive Ubergangsalter in das Rentnerdasein. Diese Unsicherheiten sind
insbesondere im Ubergang fiir viele Haushalte nicht klar vorherzusehen.
Hier wéaren Zusatzversicherungen erforderlich, die auch das Gesundheits-
risiko eines erzwungenen frihen Renteneintritts und biometrische Risiken
abdecken, die bisher umfassend im Rahmen der gesetzlichen Rente gesi-
chert waren. Daneben konnten risikoscheue Anleger auch Garantien fir
Mindestrenditen nachfragen. Es ist ungewiss, ob die Mérkte solche Zu-
satzversicherungen zu glinstigen Konditionen bereitstellen. Die Funktions-
weise der Mérkte sollte auf jeden Fall durch einschldgige Regelungen si-
chergestellt werden. Dazu gehdren:

Jéhrlicher Kontoauszug, der tiber den Vermogensbestand und die da-
raus ableitbare Zusatzrente im Rentenalter informiert (Varianten fur
Kapitalverzehr und,,ewige" Rente). Dadurch wird der Vermdgensstatus
transparent. Bel Hinzurechnung der gesetzlichen Rente und/oder einer
Basissicherung wird erkennbar, welche Einkommensllickeim Alter zu
erwartenist.

Der Wechsel zu einem anderen Fonds mitsamt dem bisher angesparten
Vermdgen sollte prinzipiell moglich sein. Zur Vermeidung hoher Ver-
waltungskosten ist esjedoch ratsam, bei spiel sweise nur einen Wechsel
pro Jahr zuzulassen. Dadurch wird auch verhindert, dass verschiede-
nen Fondsbetreiber mit Préamienzahlungen sich gegenseitig Kunden
abjagen.

Verwaltungsgebiihren sollten nach einem einheitlichen Schema und
maoglichst transparent festgel egt werden. Die Einhaltung von Mindest-
standards kénnte durch die Erteilung staatlicher Gitesiegel garantiert
werden (vgl. CAT-Standard in Grofbritannien).
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Zusitzliche Vorschriften fiir betrieblich organisierte Fonds

Eine grof3e Bandbreite der erlaubten Anlageformen in Alterssicherungs-
konten ist sowohl fir den Sparer as auch flr eine unverzerrte Anlage-
entscheidung von Vorteil. Je mehr Alternativen zur Auswahl stehen, desto
eher findet der Sparer seine Risiko- und Anlagepréferenzen wieder. Eine
grof3e Anlagebreite bedeutet aber auch, dass eine betriebliche Verwaltung
der Alterssicherungskonten nicht dazu fuihren darf, dass tberwiegend Ak-
tien des Arbeitgebers gehalten werden.® Sonst wird das Arbeitsplatzrisiko
zueng mit dem Anlagerisiko verkntipft. Zudem sollte esbel einem Betriebs-
wechsel méglich sein, das angesparte Vermdgen ,, mitzunehmen“. Eine
Offnung betrieblicher Alterssicherungskonten kénnte anal og der Offnung
von Betriebskrankenkassen den Wettbewerb mit Banken oder anderen
Betriebsfonds stérken und unnétig hohe Verwal tungskosten verhindern. Ein
hoher Wettbewerb darf aber nicht zu sténdigem Abwerbversuchen fiihren,
wieesinden Anfanggahrenin Chileder Fall war (vgl. DIA-Studie,, Reform-
erfahrungenim Ausland”, 1999). Dieswirde zu einem tiberproportionalen
Anstieg der Verwaltungskosten filhren. Damit ergeben sich die folgenden
Forderungen:

» Baetriebliche Fonds sollten zumindest die Auswahl zwischen zwei bis
drei verschiedenen Anlagestrategien bieten, um individuelle Anlage-
préferenzen zu berticksichtigen.

e Ein Mindestanteil des Fondsvermdgens muss aul3erhalb des Unter-
nehmens gehalten werden. Dadurch wird vermieden, dass Anlageer-

folg und Arbeitsplatzrisiko vermischt werden.

* Angesparte Vermdgen sollten beim Jobwechsel mitgenommen werden
kénnen. Noch besser im Sinne von Wettbewerb und niedrigen Verwal -

58 |n den Niederlanden miissen bei spiel sweise mind. 90 % des Fondsvermdgens aul3er-
halb des Unternehmens gehalten werden.
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tungskosten wére eine Regelung, die betriebliche Fonds auch fur nicht
oder ehemalige Betriebsangehorige 6ffnet oder offen hélt.

* Arbeitgeber sollten festlegen kdnnen, dass fur alle Beschéftigten ein
bestimmter Lohnanteil auf ein Alterssicherungskonto eingezahlt wird.
Nur bei Widerspruch des Arbeitnehmers unterbleibt dieses ,, Zwangs-
sparen“. Hier kdnnten in vermogensfreundlichen Unternehmen Tradi-
tionen entstehen, die Teil einer spezifischen Unternehmenskultur wer-
den kdnnten

4. Fazit: Die Krise ist beherrschbar

Diesichin den néchsten Jahrzehnten veréndernde Altersschichtung bringt
Risiken fir die gesamte Wirtschaftsentwicklung, die aber durch eineintel-
ligente Politik weitgehend aufgefangen werden kdnnen. Elemente einer
solchen Politik sind: eine verlangerte L ebensarbeitszeit, Forderung desle-
benslangen L ernensund der K apital bildung sowie eine Stérkung und Aus-
weitung des Wettbewerbs. Die steigende Quote der Rentner erfordert gro-
3ere Umschichtungen des Bruttosozial produkts. Dabei ist es von Vorteil,
die Reform der Alterssicherung in einer Kombination aus staatlichen Ab-
gaben und privater Ersparniszu bewéltigen als nahezu ausschliefdlich durch
erhohte 6ffentliche Abgaben. Die wihrend einer sehr langen Ubergangs-
phase zusétzliche Ersparnis bietet die Grundlage fr eine kapitalintensive-
re Produktionsweise, die bei schrumpfender Bevolkerung eine Grundvo-
raussetzung fur zuktinftiges Wachstum darstellt.

Esliegt auf der Hand, dassin der politischen Diskussion der Vorschlag zu
mehr Alterssicherung durch private Vorsorge bei deutlich absinkendem
Rentenniveau auf Kritik stof3en wird. Von Ende des letzten Jahrhunderts
bisin diejlingste Vergangenheit wurde der Sozial staat immer weiter ausge-
baut und ausgeweitet. Die Alterssicherung wurde weitgehend durch die
offentlichen Transfersysteme geregelt. IThr Abbau wird fir viele als ein
Rickschritt empfunden. Doch der Vorgang, der jetzt eingeleitet wird, 18sst
sich nicht mehr verschieben, weil ein,, Weiter-So* zu Uberforderungen der
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Erwerbstétigen durch offentliche Abgaben mit allen bekannten negativen
Folgen fuhren wird. Das alte Denkmuster der Sozialpolitik, die mehr staatli-
che Sicherungssysteme als Fortschritt und weniger Staat als Rickschritt
interpretierte, geht an der Wirklichkeit vorbei. Nicht eine riickwérts ge-
wandte Reaktion, sondern eine Emanzipation von immer mehr Menschen
gegeniiber den geltenden Systemen treibt die Veranderungen an. Wir keh-
ren nicht zuriick in das 19. Jahrhunderte mit seinen Elendsquartieren und
seinem am Exi stenzminimum vegetierenden Arbeiter. Wir starteninein Jahr-
hundert, in dem bei guter Bildungspolitik 90 % der Erwerbstétigen in der
Lage sein sollten, eine Sparféhi gkeit ohne staatlichen Zwang oder spezielle
Forderung zu erreichen und — abgesichert durch eine allgemeine staatliche
Basissicherung — ein angemessenes Einkommen im Alter zu erwirtschaf-
ten.

Wir stehen am Beginn eines Zeitalters, in dem das Humankapital zur im-
mer bedeutsameren Wohlstandsquelle wird. In diesem Zeitalter des
»Humankapitalismus* wird die Umlagenrente als dominante Alterssiche-
rungsform zu einem Hindernis flr lebenslanges L ernen, fuhrt zu einer ge-
fahrlichen Unterschdtzung der Bedeutung eigenen Sparens, zu einer den
Arbeitsmarkt immer stérker stérenden Hiirde auf dem Wege zu Vol lbeschaf-
tigung. Weniger Umlage oder Steuerfinanzierung und mehr eilgene Vermo-
gensbildung und damit Selbstverantwortung entsprechen dem L ebensge-
fuhl, den Erfahrungen, der Vielfalt der Rollen und Lebenspléne besser a's
die standardis erte umlagefinanzi erte Rente. M ehr Eigenverantwortung wird
mehr L eistungsanrei ze fordern und wird dadurch im Ergebnis sozialer.

Der Ubergang zu einem stirker aus eigenen Ersparnissen gespeisten
Alterssicherungssystem, das neben der inihrer Bedeutung schrumpfenden
staatlichen Alterssicherung besteht, ist mehr als eine Umlenkung von
Finanzierungsstromen. Der Ubergang wird durch ein learning by doing
das Selbstverstandnis der Menschen tiber ihre eigene wirtschaftliche Rolle
veradndern. Jeder Erwerbstétige sollte vom ersten Berufsjahr an seine ge-
samte L ebensarbeitszeit im Blick haben und die Phase des ausbleibenden
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Arbeitseinkommens selbst kalkulatorisch und in seinen Planungen mitden-
ken. Die Zeit des Gesetzgebersals eines Quasi-Vordenkers, der dem Einzel-
nen das Alterssi cherungsdenken weitgehend abnahm, werden vorbei sein.
Dieses neue Denken beeinflusst das Sparverhalten, einschliefdlich der Wahl
der Portfolios, beeinflusst die Einstellungen zum Renteneintritt und auch
die Leistungsmotivation. Die Erfahrung eines allméahlich durch Ersparnis-
seund Verzinsung wachsenden Kapitalsin einer Welt, in der alle Freunde,
Bekannten und K ollegen auch standig parallel bemiht sind, ihr Kapital zu
mehren, fuhrt zu einer Neuorientierung des wirtschaftlichen Denkens und
Handelns, zu einem besseren Versténdnis von Marktwirtschaft und zu ei-
nem neuen Engagement an einer erfolgreichen Wirtschaftspolitik. Die heute
alzu sichtbaren Verteilungshénde des Staates, deren Finanzbeschaffung
leider oft im Dunkeln bleibt, werden weniger und direkter verteilen, mehr
in neue Sparrichtungen weisen und die unsichtbare Hand des Wettbewerbs
starken. Daswird Schiibe aus 6sen hin zu einer effizienteren Verwendung
von Kapital und auch zu einer besseren Verwendung von Arbeit, weil auch
der Wert der Arbeit wieder sichtbarer wird.
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D Anhang

1. Tabellen

Tabelle 18a: Entwicklung der Abhdngigkeitsquotienten im
internationalen Vergleich (Abhangigkeitsquotienten
dlterer Menschen; alle Angaben in %)

1960 1990 2000 2010 2020 2030

Danemark 16,5 22,7 21,6 24,9 31,7 37,7
Deutschland 16,0 21,7 23,8 30,3 35,4 49,2
Frankreich 18,8 20,8 23,6 24,6 32,3 39,1
Grof3britannien 17,9 24,0 24,4 25,8 31,2 38,7
Italien 13,3 21,6 26,5 31,2 37,5 48,3
Japan 9,5 17,1 24,3 33,0 43,0 44,5
Kanada 13,0 16,7 18,2 20,4 28,4 39,1
Niederlande 14,7 19,1 20,8 24,2 33,9 45,1
Schweden 17,8 27,6 269 29,1 356 39,4
USA 15,4 19,1 19,0 20,4 27,6 36,8

Tabelle 18b: Entwicklung der Abhdngigkeitsquotienten im
internationalen Vergleich (Abhangigkeitsquotienten
insgesamt; alle Angaben in %)

1960 1990 2000 2010 2020 2030

Danemark 55,8 47,9 49,1 51,3 57,9 67,0
Deutschland 47,4 45,3 46,7 50,0 57,3 75,1
Frankreich 61,3 51,1 52,8 51,2 59,6 67,9
Grof3britannien 53,7 52,9 54,0 52,3 58,3 68,0
Italien 47,9 455 47,8 51,5 58,8 72,7
Japan 56,6 43,5 47,2 56,7 67,8 70,5
Kanada 70,5 47,5 483 47,5 56,3 69,0
Niederlande 63,9 44,5 47,7 47,5 58,1 73,2
Schweden 51,8 55,3 57,9 58,5 65,1 70,4
USA 67,4 51,7 52,0 50,5 57,4 68,0

Definition: Abhéngigkeitsquotient dltere Menschen = Einwohner mit 65 Jah-
ren und mehr, als Prozentsatz der erwerbsfahigen Bevolkerung, Abhadngig-
keitsquotient insgesamt = Einwohner zwischen o und 14 Jahren und Einwoh-
ner mit 65 Jahren und mehr, als Prozentsatz der arbeitsfahigen Bevolkerung.

Quelle: OECD, empirica
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Tabelle 19a: Entwicklung der verbleibenden Lebenserwartung
mit 60 Jahren im internationalen Vergleich
(Mé&nner; alle Angaben in Jahren)

1960 1970 1980 1990 1995

Danemark 17,2 17,3 17,2 17,5 17,6
Deutschland 15,5 15,3 16,4 17,8 18,1
Frankreich 15,6 16,2 17,3 19,0 19,7
Grof3britannien 15,3 15,2 15,9 17,6 18,3
Italien 16,7 16,7 16,8 18,4 19,0
Japan 14,8 15,9 18,3 20,0 20,3
Kanada 16,8 17,0 18,0 18,9 19,9
Niederlande 17,8 16,9 17,4 17,7 18,1
Schweden 17,3 17,8 17,9 19,1 19,8
USA 15,8 16,1 17,4 18,5 18,9

Tabelle 19b: Entwicklung der verbleibenden Lebenserwartung
mit 60 Jahren im internationalen Vergleich
(Frauen; alle Angaben in Jahren)

1960 1970 1980 1990 1995

Danemark 19,1 20,7 21,7 21,7 21,4
Deutschland 18,5 19,1 20,7 22,2 22,5
Frankreich 19,5 20,8 22,4 24,2 24,9
Grof3britannien 19,3 19,9 20,5 21,8 22,4
Italien 19,3 20,2 21,2 22,8 23,5
Japan 17,8 19,3 21,9 24,4 25,3
Kanada 19,9 21,4 22,9 23,7 24,3
Niederlande 19,9 20,7 22,5 22,7 22,8
Schweden 19,3 20,9 22,1 23,3 23,9
USA 19,5 20,7 22,2 22,8 22,9

Quelle: OECD, empirica
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Tabelle 20a: Arbeitslosenquote und Erwerbsquote bei Md@nnern
im Alter von 55 bis 64 Jahren im internationalen

Vergleich (alle Angaben in %)

Arbeitslosenquote

1980 1996
Danemark* 6,2 6,0
Deutschland 4,9 10,4
Frankreich 4,8 8,6
Grof3britannien* 10,6 9,5
Italien* 1,5 4,3
Japan 3,7 5,1
Kanada 4,3 7,8
Niederlande 3,5 2,9
Schweden 1,6 8,6
USA 3.4 3.3

Erwerbsquote
1980 1996
67,2 62,1
67,3 52,7
68,6 42,3
70,0 62,9
56,2 44,0
85,4 84,9
76,1 59,3
63,2 43,1
78,7 72,2
72,1 67,0

Tabelle 20a: Arbeitslosenquote und Erwerbsquote bei Frauen
im Alter von 55 bis 64 Jahren im internationalen

Vergleich (alle Angaben in %)

Arbeitslosenquote

1980 1996
Danemark* 6,3 6,3
Deutschland 5,9 13,1
Frankreich 6,2 8,2
Grof3britannien* 7,3 3,4
Italien* 2,4 4,3
Japan 1,2 2,3
Kanada 5,1 7,6
Niederlande 2,6 4,0
Schweden 1,7 6,5
USA 3,3 3,4

*Angaben zu 1980 beziehen sich auf 1983

Quelle: OECD, empirica

Erwerbsquote
1980 1996
41,7 39,5
28,9 28,1
40,1 31,3
36,1 40,2
15,0 14,4
45,3 48,8
33,7 36,9
14,4 20,2
55,3 65,0
41,3 49,6
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2. Abbildungen

Abbildung 18: Nettogeldvermégen im Alterslangsschnitt nach Geburtsjahr-
gdngen als Vielfaches des monatlichen Haushaltsnettoein-
kommens 1978-93

(Auswabhl: friiheres Bundesgebiet)
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Quelle: Eigene Berechnungen aus EVS 1978, 83, 88 und 93, empirica

Anmerkung: Reichweite Geldvermogen = Nettogeldvermdgen / Haushaltsnettoein-
kommen (ohne Mietwert der selbst genutzten Wohnung); Nettogeldvermégen ohne
Ruckkaufwerte der Lebensversicherungen.
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Abbildung 19: Aggregierte Sparquote in Grof3britannien, USA und Italien
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Quelle: Attanasio und Banks (1998), Japelli und Pistaferri (1999), empirica

Anmerkung: Sparquote in Prozent des verfiigbaren Einkommens
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3. Definition: Aquivalenzeinkommen/-ausgaben

Einkommen oder Ausgaben, die um die Haushaltsgrofie bzw. -zusam-
mensetzung korrigiert wurden. Im Unterschied zu einer Pro-K opf-Betrach-
tung wird nicht jedes Haushaltsmitglied mit einem Gewicht von ,,1* be-
rucksichtigt, sondern lediglich der Haushaltsvorstand. Weitere erwachse-
ne Haushaltsmitglieder erhalten dagegen nur ein Gewicht von,,0,8*, min-
derjéhrige Haushaltsmitglieder ein Gewicht von 0,5. Die nominalen Werte
(Ausgaben oder Einkommen eines Haushalts) werden schlief3lich durch
Division mit der Summe der entsprechenden Gewichte der Haushalts-
mitglieder zum standardisierten oder Aquivalenzwert umgerechnet.

Die Rechtfertigung oder I nterpretation der unterschiedlichen Gewichte | &sst
sich ausder K ostenreduktion bei M ehrpersonenhaushalten ableiten: Man-
che Kosten der Haushaltsfiihrung wie z.B. Rundfunkgebihren, Zeitungs-
abo, ein Herd, ein Kihlschrank etc. steigen nicht, wenn mehr als eine Per-
son im Haushalt lebt.

4. Schdtzung der Bruttoerwerbseinkommen im Lebenszyklus

Die Bruttoerwerbseinkommen im Lebenszyklus werden mittels berufs-
spezifischer Alterseffekte und globaler Zeiteffekte geschétzt (vgl. Braun,
2000). Fir ale betrachteten Berufsgruppen (Arbeiter und Angestellte) wird
der Zeiteffekt auf die Entwicklung der Erwerbseinkommen als arithmeti-
sches Mittel der Indexentwicklung der Léhne und Gehélter von Arbeitern
und Angestellten angenommen.®® Die Alterseffekte werden durch einen
bereinigten Zeitvergleich der Erwerbseinkommen in der EVS 1988 und
1993 ermittelt. Dazu werden Quasi-Kohorten tber die beiden Quer-
schnittsbeobachtungen gebil det und angenommen, dass die Einkommens-
entwicklung z.B. der 1993 40-Jahrigen durch den Vergleich mit den 1988

S9Tatséchlich ist der Index fur Arbeiter (tariflicher Wochenlohn) innerhalb der Jahre
1957-93 um 6,8% starker angestiegen als der Index fir Angestellte (tarifliches Mo-
natsgehalt). Der mittlere Fehler flr einen Haushalt mit 41-jéhrigem Berufsleben und
Berufseinstieg im Jahr 1956 betragt damit +3,4% flr einen Angestellten bzw. -3,4%
flr einen Arbeiter.
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35-Jahrigen beschrieben werden kann. Die resultierenden mittleren jahrli-
chen Einkommenssteigerungen der Bruttoerwerbseinkommen werden
schliefdlich um die entsprechenden Zeitpunkteffekte korrigiert, um einen
echten Alterseffekt zu erhalten. Dieser Alterseffekt beschreibt dann die
durchschnittlichen Einkommensanderungen aufgrund von Beférderungen
u.& Fir die ermittelten Alterseffekte werden anschlief3end logarithmische
Anpassungen durchgefihrt, um Verzerrungen durch Ausreifl3er in einzel-
nen Altersklassen zu vermeiden und die anschlief3ende Umsetzung in den
Daten zu vereinfachen.

Tabelle 21: Geschétzte Alters- und Zeitpunkteffekte auf die
Wachstumsrate der Bruttoerwerbseinkommen
(Anmerkung: alle Angaben in % p.a.; Annahme: Die
Zeitpunkteffeke ab 1994 werden auf 4 % p.a. gesetzt:
1 % Produktivitatszuwachs, 3 % Inflation).

Alterseffekte WAE Zeitpunkteffekte W

Altersklasse  Arbeiter Angestellter Zeitintervall

25-29 5,9 % 9,3 % 1958/63 6,0 %
30-34 3,1% 5.7 % 1963/68 4,9 %
35-39 1,5 % 3,5 % 1968/73 9,6 %
40-44 0,4 % 2,0% 1973/78 7:4 %
45-49 -0,5 % 0,8 % 1978/83 4,9 %
50-54 -1,2 % -0,2 % 1983/88 3,0 %
55-59 -1,9 % -1,0 % 1988/93 4,4 %

Quelle: Braun (2000a)

5. Normative vs. faktische Ersatzquote des Erwerbseinkommens

Eine Ableitung normativer Ersatzquoten musste kldren, wie man den
Zuwachs an verfligharer Zeit in der Einkommensverwendung sowie
bei der Bildung von Beduirfnissen bewertet. Unter der Annahme lebens-
zyklusabhangiger Konsumgewohnheiten leitet Braun (2000a) zur
Sicherung des L ebensstandards eine normative Soll-Ersatzquote von
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84 %% des letzten Erwerbseinkommen ab. Es gibt allerdings Argumente
auch dafir, dass die Rente das letzte Erwerbseinkommen zu 100 % oder
mehr ersetzen muss. Im hohen Alter kénnen besondere Konsum- und Pflege-
bedirfnisse zu noch hherem Einkommensbedarf filhren als zur Zeit der
letzten Erwerbstétigkeit.r Wobei geklart werden musste, welcher Antell
der alterungsbedingten Zusatzbeduirfnisse durch Versicherungen gedeckt
wird.

Wir gehen jedoch von der durch das Verhalten gestiitzten Pramisse aus,
dass die Haushalte gegenwaértig und in den letzten Jahren am Ende ihres
Erwerbslebens in der Regel mit dem Lebensstandard zufrieden sind, den
siedurch eigene Ersparnisse und Rentenanwartschaften erreichen. Ihr Vor-
sorgeverhalten konnte sich an stabilen Rahmenbedingungen orientieren.
Wir unterstellen deswegen, dassin einer Phase hoher Einkommensstabilitét
und hoher Stabilitat der Alterssicherungssysteme—wieesin den 90er Jah-
ren zu beobachten war — die tatséchliche Einkommens- und Vermdgens-
situation beim Ubergang in das Rentenalter ein subjektives Gleichgewicht
reprasentiert. Das Rentenniveau wurde auf3erdem in einem weitgehenden
politischen Konsens al's ausreichend angesehen. Von den Rentnern gab es

%Dazu wird angenommen, dass der Lebensstandard in Geldeinheiten genau dem per-
manenten Einkommen entspricht. Das permanente Einkommen liegt aber unterhalb
des letzten Erwerbseinkommens. Folglich ist die notwendige Ersatzquote kleiner a's
die Differenz zwischen Rente und letztem Erwerbseinkommen. In Braun (2000a; Ta-
belle4, S. 85, Variante E) wird ein Verhaltnis zwischen dem letzten Nettoerwerbsein-
kommen und dem aktuellen permanenten Einkommen (=Konsum) der Arbeiter- und
Angestelltenhaushalte von 94 % bei den 60- bis 65-Jahrigen und nur noch 69 % bei
den 75- bis 79-Jahrigen geschétzt. Im Ergebnis muss bel einer Betrachtung tber 20
Jahre nicht 20-mal die Jahresdifferenz zwischen letztem Nettoerwerbseinkommen
und aktueller Rente kompensiert werden, sondern nur 16,9-mal bzw. 16,9/20=84 %
des letzten Nettoerwerbseinkommens.

51 nsbesondere das Wegfallen von Ansparprozessen fir die Altersvorsorge und Ausga
ben fir die Einkommenserzielung rechtfertigen eine unvollstandige L tickenschliefung.
Auf der anderen Seite kdnnen neue Ausgaben hinzukommen, da mehr Freizeit und
damit mehr Konsummadglichkeiten zur Verfiigung stehen und weil die Pflegekosten
im hohen Alter nicht vollsténdig von der Pflegeversicherung abgedeckt werden.
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andersalsbel verschiedenen Berufsgruppen keine systematische Kritik am
Einkommensniveau. Diese Aussage wird durch empirische Daten gestiitzt
(vgl. Abschnitt 2 in Teil B).
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