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Zusammenfassung: Die Autoren setzen sich mit Reformoptionen der kapitalgedeckten Altersvorsorge
auseinander. Ausgehend von der politischen Diskussion um die aktuelle Verfassung der Alterssicherung in
Deutschland geht der Beitrag auf Kritikpunkte an der kapitalgedeckten Altersvorsorge - insbesondere der
Riester-Rente - ein. Drei der daraus abgeleiteten Reformvorschldge, die der Kategorie ,Ersatz des Beste-
henden" zugeordnet werden kénnen, werden einer kritischen Analyse unterzogen. Im Einzelnen werden un-
tersucht: (1) die Riickkehr zum Status quo vor den Riester-Reformen, (2) die Etablierung einer ,staatlichen
Konkurrenz" fiir die Anbieter kapitalgedeckter Vorsorge in Form von (a) freiwilligen Zusatzbeitrdgen zur umla-
gefinanzierten gesetzlichen Rentenversicherung, (b) staatlich administrierten, kapitalgedeckten Vorsorgekon-
ten. Dabei wird gezeigt, dass alle drei Reformvorschlage bei niichterner Betrachtung gravierende Nachteile
in sich tragen. Zum Schluss werden Alternativen aufgezeigt, die das bestehende System weiterentwickeln und
verbessern kénnten.

Summary: The authors reflect on reform options concerning the funded old age provision. Starting from the
political debate on the current state of the German old age security system they sum up the critique concer-
ning the funded old age provision especially the Riester-pension. Three reform options that may replace the
existing Riester-pension, are analyzed in detail: (1) the return to the status quo before the Riesterreforms,
(2) the introduction of a “public competitor” to the providers of private pensions in the form of (a) voluntary
contributions to the pay-as-you-go-financed public pension scheme, (b) funded pension accounts managed by
a public non-profit organization. It is shown, that these options have severe disadvantages compared to the
current pension policy. Finally alternatives are presented, that could improve our pension system.
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I Politische Ausgangslage

An Ankiindigungen der vorherigen Regierung zur Rentenpolitik mangelte es nicht (CDU, CSU
und FDP 2009) — umgesetzt wurde indes wenig: Die Rentengesetzgebung der 17. Legislaturpe-
riode beschrankte sich im Wesentlichen auf eine Reform der geringfiigigen Beschiftigung, mit
der das Regel-Ausnahme-Verhiltnis der Versicherungspflicht in der gesetzlichen Rentenversiche-
rung (gRV) fiir diesen begrenzten Personenkreis umgekehrt wurde, sowie auf die Senkung des
Beitragssatzes zum 1.1.2013 auf 18,9 Prozent.

Zum Ende der 17. Legislaturperiode war die Debatte um die Alterssicherung in Deutschland von
Erniichterung geprigt, zumal sich CDU, CSU und FDP nicht auf ein gemeinsames Konzept zur
Bekimpfung befiirchteter Altersarmut einigen konnten. Mit Blick auf den gescheiterten Refe-
rentenentwurf zum Alterssicherungsstirkungsgesetz wurde bedauert, dass es — trotz intensiver,
breit angelegter Diskussion im Rahmen des ,Regierungsdialogs Rente“ (Bundesministerium fiir
Arbeit und Soziales 2011) und trotz konsensfihiger Einzelvorschlige — nicht gelungen sei, eine
substanzielle Reform der gRV umzusetzen (Diinn und Stosberg 2013a, 2013b, Niirnberger und
Neumann 2013).

Und auch in der kapitalgedeckten Altersvorsorge blieb das Erreichte hinter dem Angekiindigten
deutlich zurtick: Zwar konnten mit dem Altersvorsorge-Verbesserungsgesetz (AltvVerbG) einige
Aspekte der geférderten Produkte, die vor allem den Verbraucherschutz betreffen, neu geregelt
werden (Bundesgesetzblatt 2013): Das AltvVerbG umfasst die Einfithrung eines Produktinfor-
mationsblatts fiir zertifizierte Altersvorsorgevertrige, die Begrenzung der Wechselkosten bei
Riester-Produkten, die Erleichterung der Absicherung des Risikos der Berufs- und Erwerbsun-
fahigkeit sowie diverse Erleichterungen fiir den ,Wohn-Riester“. Eine Ausweitung des férderfa-
higen Personenkreises in der Riester-Rente wurde jedoch ebenso wenig angegangen wie eine
Anpassung der Férderung an die Inflation und das gesunkene Zinsniveau — letztere hitte eine
Erhohung des Sonderausgabenabzugs und der Zulagen erfordert.

Mit Ausnahme der FDP (2013) enthielten die Wahl- beziehungsweise Regierungsprogramme
aller Parteien fiir die 18. Legislaturperiode Konzepte, die darauf zielen, die Leistungen fiir Ge-
ringverdiener innerhalb der gRV anzuheben: Die CDU verfolgte das Konzept der , Lebensleis-
tungsrente“ (CDU und CSU 2013), die CSU (2013) die ,Miitterrente“, die SPD (2012b, 2013)
die , Solidarrente®, Biindnis go/Die Griinen (2013a: 134, 20124, 2012b: 22) eine ,Garantierente”
und DIE LINKE (2012, 2013b) eine ,solidarische Mindestrente“. Daher iiberrascht es nicht, dass
die Regierungsparteien der grofen Koalition das Thema Altersarmut mit dem Fokus auf die
gRV weiter verfolgen und dabei Elemente ihrer jeweiligen Programmatik kombinieren: Uber
die ,Miitterrente” und die abschlagsfreie ,Rente ab 63“ hinaus soll perspektivisch bis zum Jahr
2017 eine ,solidarische Lebensleistungsrente” eingefithrt werden (CDU, CSU und SPD 2013,
Deutscher Bundestag 2014b). Ferner wurden die Reform der Erwerbsminderungsrente und
die Flexibilisierung des Reha-Budgets, iiber die weitgehend Konsens herrscht, mit dem RV-
Leistungsverbesserungsgesetz bereits angegangen (Deutscher Bundestag 2014a). Sie galten als
besonders dringlich, da die Zahlbetrige fiir Neurentner sinken (Deutsche Rentenversicherung
Bund 2013: 126 £, Zollmann und Mirtin 2011, 2013), die Erwerbsminderung als Armutsrisiko
gilt und zugleich der Bedarf an Reha-Mafinahmen demografiebedingt wichst. Die Notwendigkeit
einer Reform der Erwerbsminderungsrenten hat der Sozialbeirat zuletzt erneut betont (Deut-
scher Bundestag 2013a: 86).
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Neben diesen konkreten Vorhaben bleiben die rentenpolitischen Pline zur kapitalgedeckten Al-
tersvorsorge — vor allem der geférderten privaten — unscharf: Unter der Uberschrift ,Private
und betriebliche Altersvorsorge stirken“ wird ausschlieRlich die betriebliche Altersversorgung
angesprochen, die in kleinen und mittleren Unternehmen verbreitet werden soll (CDU, CSU
und SPD 2013: 52). Vor allem Teile der SPD haben sich von der Idee der geférderten privaten
Vorsorge in der Funktion des Stabilisators des Rentenniveaus und als Beitrag zur Sicherung des
Lebensstandards abgewandt (siehe hierzu beispielhaft SPD 2012a: 13). Die Riester-Rente, die
diese Funktion erfiillen soll, figuriert in der rentenpolitischen Programmatik der SPD eher als
verbraucherpolitisches Problem denn als Lésung fiir die kiinftige Sicherung der Versorgung im
Alter (SPD 2013: 78). Mit Einschrinkungen gilt dies auch fiir CDU/CSU, die jedoch immerhin
eine sduleniibergreifende Informationsplattform schaffen und den Erwerb von Wohneigentum
zur Altersvorsorge férdern mochte (CDU und CSU 2013: 46, 58, 63). Biindnis go/Die Griinen
(2013b, 2012b: 24) sehen die kapitalgedeckte Altersvorsorge ebenfalls kritisch — vor allem unter
dem Blickwinkel des Verbraucherschutzes.

Dieser verbraucherpolitische Fokus findet sich auch im Lebensversicherungsreformgesetz (Bun-
desministerium der Finanzen 2014): Neben der Korrektur der Beteiligung an den Bewertungsre-
serven, von der Bestandskunden im Verhiltnis zu ausscheidenden Kunden profitieren werden,
enthilt das Gesetz Regeln zur Begrenzung der Abschlusskosten, zur (hoheren) Beteiligung der
Versicherungsnehmer an den Risikoiiberschiissen, zur Senkung des Rechnungszinses fiir Neu-
vertrige, fiir eine Ausschiittungssperre fiir Aktiengesellschaften sowie neue Offenlegungspflich-
ten fiir die Lebensversicherer.

Nach Einschitzung der Verfasser dieses Beitrags ist insgesamt zu konstatieren: Die private ge-
forderte Altersvorsorge hat auch innerhalb der Regierungsparteien an Zuspruch verloren. Allein
der verbraucherpolitische Fokus mit dem Ziel einer stirkeren Regulierung der Anbieter findet
in der rentenpolitischen Programmatik breiteren Raum.

2 Die Debatte um die Riester-Rente ...

In der (Nicht)Programmatik der Parteien spiegelt sich die intensiv gefiihrte Debatte der letzten
Jahre in den Medien. Denn die private kapitalgedeckte Vorsorge war in dieser Zeit anhaltender
Kritik ausgesetzt. Dies gilt in besonderem Maf fiir die Riester-Rente, die als Symbol fiir den ren-
tenpolitischen Paradigmenwechsel um die Jahrtausendwende steht. Einen Uberblick iiber das
Meinungsspektrum gibt beispielsweise die Dokumentation eines Workshops, den das House of
Finance der Universitit Frankfurt am Main am 27. September 2012 zur Riester-Rente abgehalten
hat (Maurer 2012). Noch ausfiihrlicher kommen Befiirworter und Gegner der Riester-Rente in
Vierteljahrsheft zur Wirtschaftsforschung 2.2012 des DIW zu Wort; in dem Heft sind 18 Aufsitze
sowie die Dokumentation eines Workshops versammelt (Hagen et al. 2012).

Die Kritik an der Riester-Rente bezieht sich in der einzelwirtschaftlichen Perspektive auf das Ver-
halten der einzelnen Anbieter und Nachfrager. Altersvorsorge umfasst typischerweise langfristi-
ge Anlageentscheidungen unter Unsicherheit, die Durchhaltevermégen verlangen — schliefllich
gilt es sich eine Einkommensquelle fiir einen ganzen Lebensabschnitt zu erschlieflen. Damit
entstehen fiir den Einzelnen spezifische Probleme der Erwartungsbildung, der Informations-
verarbeitung und Entscheidungsfindung unter unvollstindiger Information. Eine allgemeine

Vierteljahrshefte zur Wirtschaftsforschung | DIW Berlin | 83. Jahrgang | 03.2014

79



80

Reformoptionen fir die kapitalgedeckte Altersvorsorge: Eine kritische Analyse

Einfiihrung in diese Probleme auf Anlagemdrkten bieten beispielsweise Daxhammer und Facsar
(2012). Konkret auf die Riester-Rente bezogen kritisieren Oehler und Kohlert (2009) die aus
ihrer Sicht zu hohe und intransparente Kostenbelastung der Vertrige. Kleinlein (2011) sowie
Hagen und Kleinlein (2011) greifen unter anderem zu niedrige Ertrige fiir die Kunden an. Dabei
werden auch die Kalkulation der Lebenserwartung, die den Vertragen unterlegt wurde, und die
Regelungen zur Verteilung der Uberschiisse bei Rentenpolicen kritisiert. Schwark (2012) zeigt in
seiner Analyse hingegen, dass attraktive Renditen der Riester-Produkte bereits ohne Férderung
nachweisbar sind und dass die verwendete Rentabilititskennziffer ,Zielalter fiir eine Zielrendite“
fiir Aussagen iiber die Rentabilitit von Vorsorgeprodukten ungeeignet ist. Leinert (2012) verweist
auf Informationsmingel der Kunden, die ihre Zulagenférderung nicht abfordern.

In der gesellschaftlichen Perspektive zielt die Kritik zum einen auf die Verteilungseffekte der
Reformen. So problematisiert Schmihl (2011), die erzielbaren Netto-Renditen bei privater Vor-
sorge kénnen — je nach Anlageentscheidung — recht unterschiedlich ausfallen. Neben der unter-
schiedlich verteilten Vorsorgefihigkeit und Vorsorgebereitschaft trage auch dies zu steigender
Einkommensungleichheit im Alter bei. Promberger et al. (2012) zeigen, dass die private Alters-
vorsorge in den unteren Einkommensklassen — vor allem bei Beziehern von Arbeitslosengeld
IT — deutlich weniger verbreitet ist. Allerdings besitze die Riester-Rente unter denjenigen, die
dennoch vorsorgen, einen vergleichsweise hohen Anteil an den Vorsorgeformen. Unzureichende
Mobilisierungseffekte der Riester-Forderung konstatiert auch Schroder (2011). Fachinger et al.
(2013) bemingeln, dass eine Dynamisierung kapitalgedeckter Altersvorsorge nicht sichergestellt
sei, wodurch das Versorgungsziel in Gefahr sei.

Logeay et al. (2009) sowie Joebges et al. (2012) sehen sogar die Gefahr, dass der gewihlte Uber-
gang zu einer verstirkten Kapitaldeckung sowohl Wachstumsprobleme erzeugt, als auch zu einer
ungeniigenden Sicherung im Alter fiihrt. Dariiber hinaus sehen sie spezifische Gefahren durch
die Risiken der Kapitalmirkte. Riirup et al. (2014) halten dem entgegen, dass der gewihlte ma-
krookonomische Modellrahmen, aus dem diese Ergebnisse abgeleitet wurden, eher ungeeignet
ist, langfristige Wachstumseffekte zu beurteilen. Gerade die Analyse rentenpolitischer Mafinah-
men erfordere aber die langfristige Perspektive. Den Gefahren der Kapitalmirkte kénne durch
sachgerechte Regulierung der Anbieter begegnet werden.

3 ... und was daraus gefolgert wurde

Politisch besonders relevant sind die Forderungen, die mit der jeweiligen Kritik verbunden wer-
den. Diese Forderungen lassen sich grob in die Kategorien ,Verbesserung des Bestehenden* ver-
sus ,Ersatz des Bestehenden* einteilen. In Erstere fallen viele Vorschlidge zur Verbesserung der
Transparenz, zur Begrenzung von Verwaltungs-, Vertriebs- oder Wechselkosten, zur Einfithrung
von Geldbufien fiir Anbieter, die gegen Vorgaben verstofien, oder zur Stirkung des institutionel-
len Verbraucherschutzes, sei es durch neue Kompetenzen und Mittel fiir die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), die Verbraucherzentralen oder eine neu zu schaffende
Marktwichterfunktion (beispielsweise Billen und Gatschke 2012).

In die zweite Kategorie fallen solche Vorschlige, die geeignet wiren, die Riester-Rente abzulésen.
So folgern beispielsweise Dedring et al. (2010), Meinhardt und Zwiener (2012) oder Rietzler
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(2012), dass die Forderung der privaten Altersvorsorge auslaufen und stattdessen die gRV wieder
ausgebaut werden sollte.

Im Folgenden soll das Schwergewicht auf den ,Ersatz des Bestehenden* gelegt werden. Dabei
geht es zum einen um die Frage, ob die Vorschlige tatsichlich eine Verbesserung erwarten las-
sen, zum andern, ob diese Vorschlidge nicht andere Probleme mit sich bringen. Demnach sind
diese Alternativen nicht nur an den Kriterien zu messen, die im Zuge der Kritik an die Riester-
Rente angelegt wurden. Sie sind auch daran zu messen, ob sie das Ausgangsproblem 16sen, das
mafdgeblich fiir die Einfithrung der Riester-Rente und ihren spezifischen regulatorischen Rah-
men war. SchlieRlich ist zu untersuchen, ob die Vorschlige innerhalb der Kritiker des aktuellen
rentenpolitischen Kurses konsensfihig sind oder Widerspriiche erzeugen.

3.1 ,Gehe zuriick auf Los!" - Die Riickabwicklung der Riester-Reformen

Die Fraktion DIE LINKE (2013a) hat am 10./11. Januar 2013 den programmatischen Beschluss
»Riester abbauen — Bestinde in die gesetzliche Rente iiberfithren“ gefasst; im Einzelnen erhebt
sie dazu folgende Forderungen:

« Alle Riester-Sparer sollen das gesetzliche Recht erhalten, freiwillig das im bisher
kapitalgedeckten Verfahren angesparte Kapital (Beitrdge, staatliche Zuschiisse und
Zinsen) in die umlagefinanzierte gRV als Einmalzahlung auf das iibliche persénliche
Rentenkonto einzugliedern.

«  Weitere Riester-Beitrige sollen dann fiir diejenigen, die von dieser Moglichkeit Ge-
brauch machen, entfallen. Stornokosten sollen auf 50 Euro begrenzt werden. Die gRV
diirfte keine Uberfithrungsgebiihren erheben.

« Die steuerliche Forderung der privaten Altersvorsorge soll entfallen. Es wiirden Steu-
ermittel frei, mit denen bisher Riester-Produkte gefordert wurden (Zulagenforde-
rung). Diese miissten kiinftig fiir Leistungsverbesserungen in die gRV fliefen.

Zusammen mit den iibrigen rentenpolitischen Forderungen (DIE LINKE 2012) — die langfristige
Stabilisierung des Rentenniveaus in der gesetzlichen Rentenversicherung auf 53 Prozent, der
Verzicht auf die ,Rente mit 677, die Abschaffung von Abschligen bei vorzeitigem Rentenbezug,
Einfithrung von Mindestrenten — entspricht DIE LINKE damit den Kritikern, die eine vollstindi-
ge Riickabwicklung der Riester-Reformen anstreben.

Die Analyse der Wirkungen einer solchen Radikalumkehr legt jedoch gravierende Nachteile of-
fen. So zeigt bereits ein Blick auf die Grofenverhiltnisse: Die Umwidmung der Riester-Forde-
rung in die gRV kann die Rentenprobleme, wie etwa das Sinken des Versorgungsniveaus und
die und die unpopulire Rente mit 67, nicht l6sen; der Finanzbedarf dieses Sozialversicherungs-
zweiges libersteigt das Fordervolumen um ein Vielfaches (Deutsche Rentenversicherung Bund

20I3: 245):

+ Das Ausgabenvolumen der gRV betrug 2012 gut 255 Milliarden Euro; davon entfielen
rund 229 Milliarden Euro auf Rentenausgaben.

+ Die Gesamtausgaben der gRV im Zeitraum 2002 bis 2012 haben rund 2,6 Billionen
Euro betragen, davon 2,4 Billionen fiir Rentenzahlungen.
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Die Umwidmung aller Riester-Zulagen hitte es erlaubt, das gesamte Ausgabevolumen der gRV
gerade einmal um 0,6 Prozent beziehungsweise die Rentenausgaben um o,7 Prozent zu er-
hohen. Die Eigenbeitrage, die die Menschen freiwillig fiir ihre Riester-Renten kiinftig pro Jahr
aufwenden, wiren bei einer ,Abwicklung“ der Riester-Rente fiir die Altersvorsorge verloren. Die
umfangreichen zusitzlichen Leistungsversprechen, wie sie von der DIE LINKE gefordert wer-
den, wiren damit nicht zu finanzieren.

Werding (2012) sowie Riirup et al. (2014) zeigen mit umfangreichen Simulationsberechnungen,
welche rentenpolitischen Zwinge angesichts der demografischen Alterung entstehen, wenn die
nachhaltige Finanzierung gesichert werden soll. Es gibt ein Spannungsverhiltnis zwischen der
Belastung der Beitrags- und Steuerzahler und der Hohe des Sicherungsniveaus. Die Riickkehr
zum Status quo vor den Riester-Reformen hitte gravierende Konsequenzen fiir die Finanzierung;
die Beitragssitze und die erforderlichen Bundesmittel miissten deutlich steigen.

Die Ergebnisse von Modellrechnungen der Verfasser (zur Methode, Kasten 1) zeigen die fiskali-
schen Folgen einer Stabilisierung des Rentenniveaus in der gRV:

« In Variante 1 (proportionale Beteiligung des Bundes an den Mehrausgaben) steigen
die Ausgaben zur gRV gegeniiber dem Referenzszenario um rund 37 Prozent. Die

Kasten 1

Modellrechnung zu den fiskalischen Folgen eines Wiederausbhaus
der gesetzlichen Rentenversicherung

Modellrechnungen der Verfasser dieses Beitrags zu den fiskalischen Folgen einer Stabilisierung des Ren-
tenniveaus bestatigen die Einschatzung von Werding (2012) und Rirup et al. (2004). Die Annahmen zur
Demografie basieren in der Modellrechnung auf der 12. koordinierten Bevélkerungsvorausberechnung
des Statistischen Bundesamtes (V1 W2). Bei den Berechnungen wurden ein moderater Lohnanstieg
(zwischen 2,5 und 1,8 Prozent pro Jahr) sowie eine trendmaBig zunehmende Erwerbsbeteiligung unter-
stellt. Die Annahmen zu Lohn- und Beschaftigungsentwicklung sowie zum Renteneintritt werden in den
Szenarien nicht verdndert. Die Berechnungen wurden in zwei Varianten durchgeftihrt, die sich beziiglich
der Hohe der Bundesmittel, die an die gesetzliche Rentenversicherung flieBen, unterscheiden:

e In Variante 1 steigen die Bundesmittel im gleichen Verhaltnis wie die Beitrage der Arbeitgeber und
Arbeitnehmer (konstanter Anteil) - der Bund lasst sich also mit in die Verantwortung nehmen fiir die
steigende Finanzierungslast durch die Stabilisierung des Rentenniveaus.

e In Variante 2 steigen die Bundesmittel nur entlang des Zeitpfads, der sich auf Basis des geltenden
Rechts ergabe (sinkender Anteil) - in letzterem Fall miissen die zusatzlichen Mittel ausschlieBlich von
den Beitragszahlern aufgebracht werden.

Referenzszenario ist in beiden Fallen das Rentenrecht des Jahres 2013, in dem die Rentenanpassungsfor-
mel zur Dampfung des Ausgabenanstiegs fiihrt, das Rentenniveau langfristig sinkt und die Beitragssatze
langfristig Werte zwischen 22 und 24 Prozent erreichen.
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Stabilisierung des Rentenniveaus muss daher mit steigenden Beitrdgen, insbeson-
dere steigenden Beitragssitzen, erkauft werden. Der Beitragssatz zur gRV steigt im
Jahr 2030 in Variante 1 bis auf 26 Prozent. Allerdings setzt sich die Dynamik weiter
fort: Erst zwischen 2050 und 2060 kommt es zur Stabilisierung bei gut 277 Prozent.

+ Durch die proportionale Beteiligung des Bundes an den Kosten kann der Anstieg
des Beitragssatzes ceteris paribus niedriger ausfallen, was wiederum hohere Renten-
steigerungen erzeugt. Variante 1 fithrt also tendenziell zu héheren Gesamtkosten als
Variante 2.

+  Werden die Bundesmittel, wie in Variante 2 unterstellt, nur nominal analog zum gel-
tenden Recht erhoht, dann ist der Anstieg des Beitragssatzes hoher: Im Jahr 2030
ist mit 27,5 Prozent und 2060 mit knapp 30 Prozent zu rechnen. Die Ausgaben der
gRV steigen gegeniiber dem Referenzszenario langfristig um rund 35 Prozent — diese
miissten annahmegemaf allein durch Arbeitgeber und Arbeitnehmer aufgebracht
werden.

Die intergenerativen Verteilungswirkungen wiren somit negativ zu beurteilen, da die Belastun-
gen durch die Alterung einseitig auf die jeweiligen Beitragszahler verschoben werden. Darin
liegt eine zusitzliche Gefahr: Die hohen Mehrausgaben der staatlichen Alterssicherung kénnten
die 6ffentlichen Haushalte iiberlasten und wiren mit erheblichen Stabilititsrisiken verbunden.
Je hoher der Beitragssatz steigt, umso wahrscheinlicher werden Ausweichreaktionen der Arbeit-
nehmer und Arbeitgeber. Dazu zihlen unterlassene Investition in Bildung, Ausdehnung der
Schattenwirtschaft, Abwanderung oder unterlassene Zuwanderung von Arbeitskriften und/oder
Unternehmen. Beginnt die Bemessungsgrundlage fiir die Sozialbeitrige dadurch zu sinken, so
erhoht dies den Beitragssatz und damit die Abgabenquote fiir die Verbleibenden weiter. Solche
Riickkoppelungseffekte sind in den skizzierten Modellrechnungen nicht beriicksichtigt; insbe-
sondere sind das Arbeitsangebot und die Investitionsneigung unabhingig von der Abgabenquo-
te.

In der Realitdt wire nach Einschitzung der Verfasser mit einem Abbruch der auf Stabilisierung
des Rentenniveaus ausgerichteten Politik zwischen den Jahren 2030 und 2040 zu rechnen. Ein
solcher Bruch wiirde dann zu einer erneuten Desillusionierung der Bevélkerung mit einem Ver-
lust an Vertrauen in die Stabilitit der gesetzlichen Rentenversicherung fithren. Die Verfasser
ziehen bei dieser Einschitzung eine Parallele zu den goer Jahren, insbesondere zum Ende der
,Ara Bliim“ und dem Beginn der Rot-Griinen Koalition, in denen ein solcher Vertrauensverlust
zu beobachten war. So zeigt beispielsweise das Deutsche Institut fiir Altersvorsorge (2013: 3) in
seinem DIA Deutschland-Trend-Vorsorge einen Riickgang des Skalenwertes fiir das Vertrauen
in die gesetzliche Rentenversicherung von 6,3 im Jahr 1990 auf 4,5 im Jahr 2000 (o: ,sehr un-
sicher, 1o: ,sehr sicher*).

Dartiber hinaus kime die Riickabwicklung der Riester-Rente einem verbraucherpolitischen Of-
fenbarungseid gleich: Anstatt die Riester-Rente auf dem Weg der Evolution zu verbessern, wiirde
eine Pflichtversicherung mit gesetzlich normiertem Leistungsumfang gesetzt. Den Verbrauchern
lieRe dies weder die Wahl tiber die Art, noch {iber den Umfang der Alterssicherungsleistungen.
Auch die bewusste Auseinandersetzung mit der Alterssicherung wiirde dadurch nicht geférdert.
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3.2 Der Staat als der bessere Anbieter zusatzlicher Altersvorsorge?
Variante 1: Zusatzbeitrdge in der gesetzlichen Rentenversicherung

Im Zuge des ,Regierungsdialogs Rente“ kam der Vorschlag auf, zusitzliche Beitrige zur gRV
(wieder-)einzufithren: Sowohl der Referentenentwurf zum RV-Lebensleistungsanerkennungs-
gesetz (Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales 2012b) als auch der zum Alterssicherungs-
stairkungsgesetz (Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales 2012a), welcher ersteren abloste,
sahen vor, dass Arbeitgeber fiir ihre Arbeitnehmer auf freiwilliger Basis Zusatzbeitrige zur gRV
entrichten diirfen. Wie jeder Pflichtbeitrag sollte auch der Zusatzbeitrag zu hoheren Rentenleis-
tungen fiihren. Die Arbeitgeber sollten dieses Instrument nutzen kénnen, um sich Fachkrifte
zu sichern oder zu gewinnen. Die Parallele zur arbeitgeberfinanzierten betrieblichen Altersver-
sorgung ist damit augenfillig (Gasche 2012).

Befiirwortet wurden die Zusatzbeitrige vom Deutschen Gewerkschaftsbund (Buntenbach
2012: 4) und dem Sozialverband Deutschland (2012), die dartiber hinaus die Ausweitung auf Bei-
trige der Arbeitnehmer forderten. Auch die Deutsche Rentenversicherung Bund (DRV) sprach
sich fiir Zusatzbeitrige aus; sie wollte an der bestehenden Méglichkeit aufsetzen, Abschlige bei
vorzeitigem Rentenbezug auszugleichen (Rische und Thiede 2013: 605).

Historisch betrachtet kniipfen die freiwilligen Zusatzbeitrige an die bis Ende 1997 bestehende
Regelung zur sogenannten Hoherversicherung in der gesetzlichen Rentenversicherung an. Bei
der Bewertung der Zusatzbeitrige ist daher zunichst von Interesse, warum die Hoherversiche-
rung im Rahmen des Gesetzgebungsverfahrens zum Rentenreformgesetz 1999 (RRG 1999)
itberhaupt abgeschafft wurde. In der Begriindung (Deutscher Bundestag 1997) wurde darauf
verwiesen, dass die versicherungsmathematisch angelegte Hoherversicherung nicht den Prin-
zipien des Sechsten Sozialgesetzbuchs (SGB VI) entsprach. Zwischenzeitlich habe sich das
Renditeverhiltnis zwischen den Beitridgen zur Hoherversicherung und denen zur dynamischen
Rentenversicherung deutlich zugunsten der Hoherversicherung verschoben. Dies sei vor allem
auf die Sterbetafeln von vor 1953 zurtickzufithren, die den Leistungen der Hoherversicherung
zugrunde gelegt wurden. Zudem wurden die mit der Anhebung der Altersgrenzen verbundenen
Abschlige bei vorzeitiger Inanspruchnahme einer Rente wegen Alters nicht auf die Leistungen
der Hoherversicherung angewendet. Eine Anpassung des Leistungsrechts aus Hoherversiche-
rungsbeitrigen schied seinerzeit aus, weil dies Eingriffe in erteilte Zusagen bedeutet hitte; sie
wurde daher geschlossen.

Das Hauptargument gegen Zusatzbeitrige ist, dass die daraus resultierenden Leistungen nicht
nachhaltig finanziert sind. Zusatzbeitrige dienen dazu, die Rentenanspriiche im Umlagesystem
zu erhohen. Die Beitridge erhchen zunichst die Einnahmen der gRV heute, wihrend die daraus
entstehenden Anspriiche aus den Beitrdgen der kleiner werdenden, nachfolgenden Generation
der Beitragszahler gedeckt werden miissen (Riirup et al. 2014: 68 f.). Der Ubergang zu einem
Mischsystem der Alterssicherung aus Umlagefinanzierung und Kapitaldeckung durch die Ren-
tenreformen 2001 hatte die Verbesserung der Nachhaltigkeit zum Ziel. Dieses Ziel wird jedoch
infrage gestellt, wenn Rentenanspriiche in der gRV und damit die demografischen Lasten in der
Zukunft durch derartige Mafgnahmen wieder ausgeweitet werden.

Ferner ist die Gleichstellung freiwilliger Formen der Zusatzvorsorge in einem staatlichen System

mit der bestehenden freiwilligen, geférderten kapitalgedeckten Altersvorsorge in mehrfacher
Hinsicht problematisch. Ein zusitzliches Angebot mit eigenstindigen Regelungen im SGB VI
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erhoht fiir sich genommen die Komplexitit des Systems. Vermeintliche Defizite im Verhalten
von Anbietern und Nachfragern kapitalgedeckter Vorsorge kénnen mit diesem Instrument nicht
behoben werden.

Auch das europiische Wettbewerbsrecht — mit seinen Vorgaben zu , Dienstleistungen von allge-
meinem wirtschaftlichen Interesse” — stellt eine Hiirde fiir Zusatzbeitrige dar. Dienstleistungen,
fiir die es funktionierende Mirkte gibt, sollen dem Wettbewerb nicht entzogen werden, indem
sie staatlichen Trigern tibertragen werden. Fiir kleine und mittlere Unternehmen beispielswei-
se, die nicht tarifgebunden sind, kann es — schon aus Griinden der Verwaltungsvereinfachung
— von Vorteil sein, auf eine Versorgungszusage fiir ihre Arbeitnehmer zu verzichten und die
Altersvorsorge bei der gRV zu biindeln. In der Konsequenz wiirde die Eingliederung freiwil-
liger Zusatzvorsorge in die gRV diesen Teil der Vorsorge dem Wettbewerb entziehen und vor
allem der betrieblichen Altersversorgung schaden. In Deutschland gibt es durchaus einen gut
entwickelten, leistungsfihigen Vorsorgemarkt: Nach einer Untersuchung von TNS Infratest So-
zialforschung (2012: 37 f.) verfiigten von den rund 25,1 Millionen sozialversicherungspflichtig
Beschiftigten in der Altersklasse von 25 bis unter 65 Jahren im Jahr 2011 insgesamt 17,9 Milli-
onen beziehungsweise 71 Prozent tiber eine betriebliche Altersversorgung oder eine geférderte
Altersvorsorge (Riester). Rund 5,1 Millionen Personen verfiigten tiber beide Vorsorgeformen.
Werden die Verbreitungsquoten unter den sozialversicherungspflichtig Beschiftigten der betref-
fenden Altersklassen getrennt berechnet, so ergeben sich fiir die Riester-Rente 35 Prozent und
fiir die betriebliche Altersversorgung 56 Prozent. Diese Ergebnisse stellt auch die Bundesregie-
rung in ihrem letzten Alterssicherungsbericht heraus (Deutscher Bundestag 2012: 16 f.). Und
neben den genannten Vorsorgeformen gibt es Alternativen wie etwa Privatrenten, die mit einem
Ertragsanteil besteuert werden, oder die Basisrente.

Drittens konnen durch die freiwilligen Zusatzbeitrage problematische Verteilungseffekte entste-
hen. Dabei kommt es darauf an, wie diese Zusatzvorsorge mit den bestehenden Regelungen des
SGB VI verzahnt werden wiirde. Je nach Ausgestaltung kénnen die freiwilligen Zusatzbeitrige
gegen den Solidargedanken der gRV und das Prinzip der Beitragsgerechtigkeit verstoflen, etwa
wenn sie Anreize fiir Moral-Hazard-Verhalten der Versicherten oder der Arbeitgeber bieten (Kas-
ten 2).

Kénnen mithilfe von Zusatzbeitridgen beispielsweise gezielt Liicken im Rentenkonto geschlos-
sen werden, um vorteilhafte Regelungen wie die ,Rente ab 63“ zu nutzen, dann kénnen daraus
unerwiinschte Verteilungseffekte resultieren. Ein weiteres Potential fiir unerwiinschte Neben-
effekte konnte die geplante Einfithrung der ,solidarischen Lebensleistungsrente” in sich tragen
— zumindest dann, wenn sie an die Eigenvorsorge gekoppelt wird und die Zusatzbeitrige zur
gRV den Beitrigen zu Riester-, Basisrenten und der betrieblichen Altersversorgung gleichgestellt
wiirden. Die Pline des Bundesministeriums fiir Arbeit und Soziales zur sogenannten Zuschuss-
rente sahen genau diese Konstellation vor (Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales 2012a:
Artikel 1 Nr. 11 und 27). Aus identischer Gesamthohe an Beitrdgen kénnten dann unterschiedlich
hohe Rentenzahlbetrige aus der gRV resultieren — eine Verletzung des Prinzips der Teilhabe-
iquivalenz.

Unklar ist zudem, wie die steuerrechtliche Behandlung der Zusatzbeitrige geregelt wiirde. Dar-
aus konnten sich neue Wettbewerbsverzerrungen ergeben: Wenn Zusatzbeitrige als steuerfreie
Arbeitgeberbeitrige gemafd Paragraf'3 Nr. 62 Einkommenssteuergesetz (EStG) gewertet wiirden,
dann konnte dies das Volumen aus dem Sonderausgabenabzug im Rahmen der Basisversorgung
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Kasten 2

Allgemein bezeichnet Moral Hazard ,versteckte Handlungen®, die von einer Vertragspartei - aufgrund
von Informationsproblemen - nicht beobachtet werden kénnen und die den Nutzen aus dem Vertrag fiir
diese Partei nach Vertragsabschluss verringern. Die Gefahr von Moral Hazard auf Versicherungsmarkten
besteht etwa dann, wenn der Versicherte sowohl die Fahigkeit als auch den Anreiz hat, die Wahrschein-
lichkeit des Versicherungsfalles oder die Schadenshohe zu seinen Gunsten zu beeinflussen. Die gesetzli-
che Rentenversicherung schiitzt sich beispielsweise gegen die Ausnutzung von Erwerbsminderungsren-
ten, indem sie diese Rentenart fiir freiwillig Versicherte nicht 6ffnet: Paragraf 43 Absatz 1 Nummer 2
SGB VI kntipft die Voraussetzung fiir den Rentenbezug an die Zahlung von Pflichtbeitragen.

(Paragraf 1o Absatz 1 Nr. 2 Satz 2, Absatz 3 EStG) mindern, das dem Arbeitnehmer fiir seine
Eigenbeitrage zur Verfligung steht. Eine zusitzliche Beriicksichtigung der freiwilligen Zuzah-
lungen von Arbeitgebern wiirde somit den steuerlichen Hochstbetrag aushohlen.

Je nach Ausgestaltung konnte auch die sozialversicherungsrechtliche Behandlung der Leistun-
gen aus den Zusatzbeitrigen zu Verwerfungen fiithren, insbesondere dann, wenn die Zusatzren-
ten den reguldren gesetzlichen Renten gleichgestellt wiirden. Der Grund liegt in den Bestim-
mungen zur gesetzlichen Krankenversicherung (gKV) der Rentner im SGB V, die im Ergebnis
fiir gKV-Pflichtversicherte zu einer geringeren Belastung der gesetzlichen Renten im Verhiltnis
zu den Betriebsrenten fithren (Paragraf 228, 240, 248, 249a, 250 SGB V).

Insgesamt sprechen somit ordnungspolitische, 6konomische und auch sozialpolitische Griinde
gegen die Einfithrung von Zusatzbeitrigen in der gRV.

3.3 Der Staat als der bessere Anbieter zusatzlicher Altersvorsorge?
Variante 2: Kapitalgedeckte Vorsorgekonten als Alternative

Die Idee des , Kontensparens“ als Altersvorsorge ist nicht neu. Sogenannte Individual Retirement
Accounts (IRA) — Versorgungskonten — mit nachgelagerter Besteuerung wurden in den USA be-
reits 1974 mit dem Employee Retirement Income Security Act (ERISA), dem US-amerikanischen
Betriebsrentengesetz eingefiihrt (Munnell 2003). In Deutschland wurden Altersvorsorgekonten
vor allem von Investmentgesellschaften im Nachgang zu den Riester-Reformen propagiert (Bun-
desverband Investment und Asset Management 2003, Seip 2003). Im Laufe der Diskussion kam
es jedoch zu einer — nach Ansicht der Verfasser — bemerkenswerten Verschiebung des Begriffs-
inhalts: Wihrend die urspriinglichen Modelle eine privatwirtschaftliche Lésung mit dezentra-
ler Kapitalverwaltung und vertragsindividuellen Anspriichen der Sparer vorsahen, wihrend der
Fiskus allenfalls den Regulierungs- und Forderrahmen setzt, wird dem Staat in den aktuellen
Vorschlagen eine deutlich grofiere, aktive Rolle zugewiesen.

Derzeit propagieren eine Reihe von Organisationen des Verbraucherschutzes Vorsorgekon-
ten, die von einer Non-Profit, also einer gemeinniitzigen Organisation angeboten werden sol-
len. Vor allem die Verbraucherkommission Baden-Wiirttemberg (2010 und 2013) — insbeson-
dere die Verbraucherzentrale Baden-Wiirttemberg (2012), Benner und Nauhauser (2013) und
OKO-TEST(2011) - sowie das die Kommission leitende Ministerium fiir Lindlichen Raum und
Verbraucherschutz selbst haben sich fiir ein Vorsorgekonto stark gemacht. Auch die DRV Ba-

Vierteljahrshefte zur Wirtschaftsforschung | DIW Berlin | 83. Jahrgang | 03.2014



Thomas Lueg und Peter Schwark

den-Wiirttemberg hat sich wiederholt fiir ein Vorsorgekonto ausgesprochen (Reiche 2012, Tuch-
scherer 2012, Zimmermann 2012). Auf Bundesebene wurde der Vorschlag von der Verbrau-
cherzentrale Bundesverband (2011: 4, 2014a, 2014b: 11-13) aufgegriffen und variiert. Politische
Unterstiitzung erhielten die Befiirworter von Biindnis go/Die Griinen (2013b: 4), die das Baden-
Wiirttemberger Modell vom wissenschaftlichen Dienst des Deutschen Bundestags priifen liefden
(Rating und Eriksson 2012, Eriksson 2012). Der wissenschaftliche Dienst bezog sich dabei haupt-
sdchlich auf das Modell der Deutschen Rentenversicherung Baden-Wiirttemberg. Zwar sind die
Vorstellungen zum Vorsorgekonto zum Teil unscharf und divergierend, gleichwohl lassen sich
einige Eckpunkte ausmachen:

+  Zugang: Das Konto soll jedem Biirger offen stehen. Verbraucher sollen aber auch
bereits bestehende und geférderte Vertrige auflésen und das Kapital in das Vorsorge-
konto iiberfithren kénnen (Verbraucherzentrale Baden-Wiirttemberg 2012: 4, OKO-
TEST 2011: 19).

«  Non-Profit-Organisation: Jeder Verbraucher soll ein Vorsorgekonto er6ffnen kénnen.
Das Konto soll von einer Einrichtung ohne Gewinnerzielungsabsicht gefiithrt werden.
Die Verbraucherzentrale Bundesverband (2014a: 3, 2014b: 12), die Verbraucherkom-
mission Baden-Wiirttemberg (2013) und die DRV Baden-Wiirttemberg (Tuchscherer
2013: 27) wollen dazu grundsitzlich die gRV als Triger gewinnen. Die Verbraucher-
zentrale Baden-Wiirttemberg (2012), die eher einen Staatsfonds nach schwedischem
oder norwegischem Muster anstrebt (Benner und Nauhauser 2013: 4), hat sich dieser
Forderung bislang nicht angeschlossen. Die DRV Bund lehnt die Tragerschaft ab (Na-
kielski 2013: 101-102, Rische und Thiede 2013: 604).

+  Kapitalanlage: Das angesammelte Vermogen soll eine unabhingige, kompetente In-
stitution verwalten. Die Verbraucherzentrale Baden-Wiirttemberg spricht eher all-
gemein von einer Institution auf gesetzlicher Grundlage mit Kontrolle durch den
Deutschen Bundestag sowie durch das Bundesfinanzministerium, bei der durch
Governance-Regeln sichergestellt sein soll, dass weder Missbrauch und Fehlverhal-
ten der Fondsmanager noch politische Opportunititen bei der Verwendung der Fi-
nanzmittel mafigebend sein sollen (Verbraucherzentrale Baden-Wiirttemberg 2012:
4-5, Benner und Nauhauser 2013: 4). Die Befiirworter einer Trigerschaft der gRV
sprechen sich hingegen fiir die Anlagegrundsitze des SGB IV aus, die den Rahmen
fiir Kapitalanlagen der Sozialversicherungstrager stecken (Verbraucherzentrale Bun-
desverband 2014b: 12, Verbraucherkommission Baden-Wiirttemberg 2013: 1).

+  Niedrige Kosten: Die Abschluss- und Vertriebskosten herkémmlicher Anbieter sollen
entfallen; die laufenden Verwaltungskosten sollen so auf ein Minimum begrenzt wer-
den (Benner und Nauhauser 2013: 3, Verbraucherzentrale Bundesverband 2014a: 3,
2014b: 12).

«  Leistungsphase: Vorgeschlagen wurden Kapitalzahlungen, Auszahlpline, Renten und
Mischformen (Verbraucherzentrale Baden-Wiirttemberg 2012: 4, Benner und Nau-
hauser 2013: 3). In jiingster Zeit werden jedoch verstirkt Renten der gRV genannt,
die nach den Vorgaben des SGB VI berechnet werden sollen (Verbraucherzentrale
Bundesverband 2014b: 12, Verbraucherkommission Baden-Wiirttemberg 2013: 2).
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«  Rechnungsgrundlagen: Anders als herkdmmliche Anbieter wiirde eine 6ffentliche In-
stitution eine ,realistische Lebenserwartung“ bei der Rentenkalkulation unterstellen
(OKO-TEST 2011: 19). Die Verbraucherzentrale Bundesverband (2014a: 3, 2014b: 12)
und die Verbraucherkommission Baden-Wiirttemberg (2013: 2) sehen dies als erfiillt
an, wenn die ausgezahlten Rentenleistungen nach den Vorgaben des SGB VI berech-
net werden. Die DRV Baden-Wiirttemberg mochte das Konto aktuell primar zum
Riickkauf von Abschligen beim vorzeitigem Bezug der gesetzlichen Rente nutzen;
auch dies fithrt zu Renten, die auf der Grundlage des SGB VI (Paragraf 187a) berech-
net wurden. Dariiber hinaus entstehende Rentenanspriiche kénnten ebenfalls durch
die Rentenversicherungstriger organisiert werden (Tuchscherer 2013: 27-28).

4 Vorsorgekonten in staatlicher Triagerschaft werfen Probleme auf

Gegen kapitalgedeckte Vorsorgekonten in staatlicher Tragerschaft kann eine Reihe von Argu-
menten vorgebracht werden. Je nach Modellvariante setzen diese Kritikpunkte sowohl an der Ka-
pitaldeckung in staatlicher Hand, wettbewerbsrechtlichen Aspekten oder an der grundsitzlichen
Eignung von ,Konten“ zur Altersversorgung an.

Erstens sprechen nationale und internationale Erfahrungen mit der Kapitalanlage in der Verfii-
gungsgewalt des Staates gegen die Ansiedlung von Vorsorgekonten bei einer staatlichen Insti-
tution wie der gRV. Dies zeigt bereits ein Blick auf die politischen Risiken, denen die Schwan-
kungs- beziehungsweise Nachhaltigkeitsreserve der gesetzlichen Rentenversicherung ausgesetzt
war und ist. Die Schwankungsreserve wurde in den wirtschaftlich angespannten Jahren 2001
bis 2005 wiederholt angegriffen, nicht zuletzt um sonst fillige Kassenkredite des Bundes an die
gRV abzuwenden. Auch die aktuell kritisierte (Fehl-)Finanzierung der im Koalitionsvertrag an-
gekiindigten Leistungsverbesserungen (Deutscher Bundestag 2013a: 87—-88) diirfte nach Ansicht
der Verfasser mit dem vergleichsweise hohen Stand der Nachhaltigkeitsreserve in Verbindung
stehen.

Ansitze zu einer Kapitaldeckung sind auch in der deutschen Beamtenversorgung zu finden.
Uber die Versorgungsriicklage und den Versorgungsfonds des Bundes, die unter der Verwaltung
der Bundesbank stehen, liegen nur spirliche, 6ffentlich zugingliche Informationen vor (Deut-
scher Bundestag 2009 und 2013b); beide sind fiir den interessierten Steuerzahler intransparent.
Die gréfleren Probleme diirften nach Einschitzung der Verfasser jedoch in den deutschen Bun-
deslindern zu finden sein: Neben den zeitweisen Zahlungsaussetzungen bei der Dotierung von
Versorgungsfonds (Handelsblatt 2013) ist es vor allem problematisch, dass die Anlage in einigen
Bundesliandern iiberwiegend in Schuldverschreibungen des eigenen Landes oder Anleihen ver-
gleichbarer Bonitit erfolgt. Dies ist zumindest bei den Pensionsfonds der Linder Rheinland-
Pfalz und Saarland der Fall (Institutional Money 2011). Okonomisch betrachtet, handelt es sich
dabei um ein In-sich-Geschift, das privaten Anbietern verboten wire.

Noch weitaus drastischer sind indes die negativen Erfahrungen in den Krisenstaaten Portugal,
Spanien und Irland, in denen kapitalgedeckte Versorgungsfonds massiv zweckentfremdet wur-
den (Ribeiro Mendes 2012, The Wallstreet Journal 2013, National Pensions Reserve Fund Com-
mission 2012 und 2013). Beispielsweise hatte der staatliche irische Pensionsfonds die Hauptlast
des Rettungspakets zu tragen, das die Europiische Union und der Internationale Wahrungsfonds
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im Jahr 2011 zur Rettung Irlands zusammenstellten: Zehn Milliarden Euro des Fondsvermdgens
wurden genutzt, um zwei irische Banken zu rekapitalisieren. Der Wertverlust, der dem soge-
nannten , Directed Portfolio“ aufgrund dieser Zwangsbeteiligung Ende 2011 entstand, betrug
58 Prozent; das Directed Portfolio umfasst grob zwei Drittel der gesamten Kapitalanlangen des
Fonds. Der Verlust fiir den Fonds insgesamt bezifferte sich auf knapp 377 Prozent (National Pen-
sions Reserve Fund Commission 2012: 4-5).

Zweitens sind die wettbewerbsrechtlichen Aspekte der Einfithrung von kapitalgedeckten Konten
in staatlicher Tragerschaft zur freiwilligen Altersvorsorge keineswegs geklirt. So stellte der wis-
senschaftliche Dienst des Deutschen Bundestages zu einem Altersvorsorgekonto, das die Deut-
sche Rentenversicherung als Triager nutzt, fest:

»Um die Verwaltung des Vorsorgekontos der Geltung des (europdischen) Wettbewerbsrechts zu
entziehen, kommt es darauf an, das ,Vorsorgekonto“ so zu gestalten,

« dass keine Gewinnerzielungsabsicht verfolgt wird,

«  dass die Tatigkeit der DRV auf der Grundlage eines Solidarprinzips, geprigt durch Zwangs-
versicherung beziehungsweise Pflichtmitgliedschaft, Umlagefinanzierung, gesetzlich festge-
legte und risikounabhdngige Beitrdge sowie einen beitragsunabhdngigen Leistungskatalog
ausgeflihrt wird,

« dass dadurch kein Wettbewerb mit privaten Versicherungsunternehmen entsteht und

« dass der Staat die Funktionsweise des Vorsorgekontos beaufsichtigt (Rating und Eriksson
2012: 25).

Ein derart gestaltetes Konto wire nach Ansicht der Verfasser des vorliegenden Beitrages jedoch
uiberfliissig, da die wesentlichen Gestaltungsmerkmale des Konzepts aufgegeben werden miiss-
ten: Leistungen, die dem Solidarprinzip folgen, auf Pflichtmitgliedschaft beruhen, Umvertei-
lungselemente enthalten und umlagefinanziert sind, kénnten besser durch die gesetzliche Ren-
tenversicherung in ihrer heutigen Form erbracht werden, zumal sie sich gegeniiber dem Konto
durch den Ausgleich in der Versichertengemeinschaft auszeichnet. Werden die urspriinglichen
Pline jedoch weiterverfolgt, so muss das europdische Wettbewerbsrecht beachtet werden. Und
dieses erlaubt keine ,Uberkonkurrenz* des Staates in Wettbewerbsmirkten. Die Befiirworter ha-
ben bislang keinen Weg aufgezeigt, auf dem eine wettbewerbskonforme Lésung erreicht werden
kénnte. Da eine solche Lésung gerade nicht von bestehenden Institutionen finanziell, personell
und sachlich subventioniert werden diirfte, sind auch die behaupteten Effizienzgewinne fiir die
Sparer fraglich.

Drittens kann mit Blick auf den eigentlichen Zweck der Vorsorge — die Versorgung im Alter —
bezweifelt werden, dass Auszahlpline die bessere Alternative sind. Vor allem muss hinterfragt
werden, ob diese Auszahlpline wirklich transparent und einfach zu handhaben sind, ob sie der/
dem Rentnerin/Rentner die Kontrolle tiber ihr/sein Vermégen belassen und diese/dieser die
Entnahme nach ihren/seinen Bediirfnissen steuern kann (Kasten 3).

Abbildung 1 zeigt die aus der Simulationsrechnung fiir Auszahlpline resultierenden Versor-
gungspfade fiir 250 Modellpersonen. Ausgehend von einem durchschnittlichen Startwert von
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Kasten 3

Auszahlplan und Versorgung im Alter - eine Simulationsrechnung

Mithilfe von Simulationsrechnungen kann die Leistungsphase von Vorsorgekonten modellhaft untersucht
werden. Dabei wird von der Vorstellung ausgegangen, dass die Rentner ihr Vermogen in Indexfonds
anlegen, die als einfach und kostenarm gelten, und dass sie aus diesem Vorsorgevermégen regelmaBig
Betrage entnehmen, um ihren Unterhalt zu bestreiten. Das Startvermégen im Alter 65 wurde mit
100000 Euro angesetzt und eine konstante Aufteilung in ,festverzinsliche Wertpapiere” und ,Aktien"
im Verhaltnis 50:50 unterstellt. Um die Risiken der Kapitalanlage sichtbar zu machen, wurden die
Ertragsraten als Zufallsvariablen modelliert: Fiir den Zins wurde ein Erwartungswert von 3,8 Prozent
(Volatilitat funf Prozent per anno) und fiir die Aktienrendite von 5,5 Prozent (Volatilitat 25 Prozent per
anno) unterstellt. Der Einfachheit halber wurde von lognormalverteilten Kurswerten ausgegangen. Die
Sterblichkeit der Modellkohorte wurde mit Hilfe der Generationentafeln des Statistischen Bundesamtes
fir den Jahrgang 1980 modelliert, wobei ein konstantes Geschlechterverhdltnis von 50: 50 unterstellt
wurde (Statistisches Bundesamt 2011: 633 und 862).

Es gibt viele Mdglichkeiten, wie die Entnahmen aus einem Auszahlplan im Zeitverlauf gestaltet werden
kénnen. Einige Entnahmestrategien untersuchen Maurer und Somova (2009) sowie Dus und Maurer
(2007). Die Strategien konnen in solche mit nominal (in Euro) fixierten Auszahlungen und solche mit
prozentual fixierten Auszahlungen (Prozentsatz des jeweiligen Restvermdgens) unterteilt werden. In der
Simulationsrechnung wird eine Auszahlvariante der Verbraucherzentrale Baden-Wiirttemberg (2012: 4)
zugrunde gelegt: Die Auszahlung wird berechnet, indem der jeweilige Kapitalstand durch die Anzahl der
verbleibenden Auszahlungsperioden dividiert wird. Die Verbraucherzentrale Baden-Wiirttemberg macht
keine Angaben zum konkreten Endalter. Daher wird das Endalter beispielhaft auf 90 Jahre festgelegt.
Dieser Wert liegt um etwa drei Jahre tiber der hier unterstellten statistischen Lebenserwartung der
gemischten Modellkohorte. Zwischen dem 65. und dem 90. Lebensjahr soll pro Quartal ein Betrag

aus dem Vorsorgevermogen entnommen werden. Insgesamt fiihrt dies zu 100 Entnahmevorgangen -
vorausgesetzt das Endalter wird tatsachlich erreicht. Demnach kénnen die vom jeweiligen Restvermogen
entnommenen Betrage von 1,/100 = 1 Prozent, 1,/99 = 1,01 Prozent, ... bis auf 100 Prozent im letzten
Quartal steigen. Wird ein héheres Endalter angepeilt, so sinken die Entnahmebetréage, bei niedrigeren
Endaltern steigen sie.

gut 1000 Euro steigen die entnommenen Betrdge im Zeitverlauf fiir die ganz tiberwiegende
Zahl von Rentnern trendmafig an. Aufgrund der schwankenden Ertrige fiir Aktien und fest-
verzinsliche Wertpapiere haben die Modellpersonen jedoch mehr oder minder lange Phasen
zu iberwinden, in denen ihre Entnahmebetridge absolut sinken. Ferner enthilt diese Strategie
ein ausgepragtes Ruin-Risiko: Denn unter den zugrunde gelegten Annahmen zur Sterblichkeit
durften tiber 40 Prozent der Modellpersonen das go. Lebensjahr tiberleben und stiinden dann
ohne Versorgung da, wie Abbildung 2 zeigt.

Eine Erhéhung des Endalters vermag zwar das Ruin-Risiko zu vermindern, allerdings um den
Preis einer niedrigeren Versorgung. Um etwa mit go-prozentiger Sicherheit mit dem Vermogen
auszukommen, miisste das Endalter auf tiber 95 Jahre angehoben und der Betrag der Erstent-
nahme auf weniger als 1/120 = 0,83 Prozent gesenkt werden. Mit jeder Senkung des Endalters
gerit die Strategie indes zu einer immer riskanteren ,Wette auf ein kurzes Leben“. Im Vergleich
zu einer Leibrente mangelt es dieser Strategie an Berechenbarkeit und Sicherheit.

Als Vorteil der Vorsorgekonten wird die Vererbbarkeit von Vermogen angefiihrt. Diese Vererb-
barkeit ist bei der gewihlten Entnahmestrategie zwar zwischen dem 65. und dem go. Lebensjahr
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Abbildung 1

Leistung aus dem Auszahlplan pro Quartal bei gegebener
Entnahmestrategie
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Quelle: Berechnungen der Verfasser.

prinzipiell gegeben; die Hohe des Erbes lisst sich jedoch nur schlecht steuern, denn weder die
tatsdchliche Wertentwicklung noch der Todeszeitpunkt sind im Vorhinein bekannt. Beispielswei-
se reichte die Spanne des Restvermégens im Alter von 85 Jahren bei diesem Simulationsdurch-
gang von 21000 Euro bis 87 ooo Euro; der Mittelwert lag bei 46 ooo Euro. Von den Modellrent-
nern erreichen annahmegemaifd noch gut 65 Prozent das Alter 8s.

Solche Berechnungen zeigen: Bei einem Auszahlplan wird nicht nur das Anlagerisiko sondern
auch das Langlebigkeitsrisiko jeweils auf den Rentner oder die Rentnerin verlagert. Wohl und
Wehe hingen entscheidend von der Entnahmestrategie ab, die sie wihlen. Diese Wahl ist nicht
trivial. Verbraucherschiitzer berufen sich darauf, dass die Menschen grundsitzlich nicht in der
Lage seien, die Eignung und Handlungsrelevanz von Informationen bei ihrer Altersvorsorge
korrekt einzuschitzen (Benner und Nauhauser 2013: 2). Dann ist jedoch nicht zu erkennen, wie
diese Menschen ein schwer zu steuerndes Vorsorgekonto im Alter fiir sich sinnvoll nutzen sol-
len. Das vorgelegte Konzept enthilt dann keine Losung fiir das (behauptete) Problem.
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Abbildung 2

Anteil der iiberlebenden Rentner in Abhangigkeit vom Alter
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Quelle: Berechnungen der Verfasser auf Basis der Generationentafeln des Statistischen Bundesamtes (2011).

5 Was stattdessen getan werden sollte

Den rentenpolitischen Grundsatzentscheidungen zu Beginn des 21. Jahrhunderts ging eine in-
tensive Analyse der Handlungsalternativen voraus. Sie miindete in den Riester-Reformen, die
neben moderaten Beitragssteigerungen und sinkendem Rentenniveau in der gRV den Ausbau
der privaten und betrieblichen Altersversorgung vorsah. Diese Grundsatzentscheidung ist nach
Ansicht der Verfasser dieses Beitrags auch heute noch tragfihig.

Die Analyse zeigt, dass die dargestellten Politikoptionen keine {iberzeugenden Vorteile gegen-
iiber der Riester-Rente bieten — im Gegenteil. Weder mit Blick auf die langfristige Finanzierbar-
keit, noch auf die Verteilungsgerechtigkeit, noch auf den Kernbereich des Verbraucherschutzes
kénnen diese Konzepte tiberzeugen. Zudem wirft die Etablierung staatlicher Konkurrenz auf
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Altersvorsorgemarkten bislang ungel6ste Wettbewerbsfragen auf und schaftt neue politische Ri-
siken, die gerade aus der ,Staatsnihe” resultieren.

Derzeit leidet die Riester-Rente unter medial inszenierten Skandalen; sie ist deutlich besser als
ihr Ruf (Schwark 2012). Sie bietet einen dezentralen Aufbau von Altersvorsorgevermogen mit
attraktiver Férderung, privatrechtlichem Eigentumsschutz und vielen Gestaltungsmaglichkeiten.
Die Leibrenten werden auf der Basis solider Kalkulationsgrundlagen berechnet. Neben einer ga-
rantierten Rente umfassen diese eine faire Beteiligung an den Uberschiissen, die die Leistungen
im Zeitablauf steigern.

Dabher gilt es, die Riester-Rente nicht immer wieder in Frage zu stellen, sondern anzupassen.
Mit dem Altersvorsorge-Verbesserungsgesetz (AltvVerbG) hat die Bundesregierung Mafnahmen
ergriffen, um das Vertrauen in die Riester-Rente wieder zu stirken. Kiinftig sollten auch die Ver-
waltungsverfahren schlanker und einfacher werden. Der Kreis der forderfihigen Personen sollte
zumindest um Selbstindige erweitert werden. Der Wechsel zwischen abhingiger Beschiftigung
und Selbstindigkeit wiirde dann nicht mehr mit dem Verlust der Férderfihigkeit einhergehen.
Zudem konnten dann auch Solo-Selbstindige, die sozialpolitisch zur Problemgruppe gezihlt
werden, von der Zulagen-Forderung profitieren. Dartiber hinaus sollte sich zusitzliche Altersvor-
sorge fiir Geringverdiener in jedem Fall lohnen. Dies kénnte {iber einen entsprechenden Freibe-
trag im Rahmen der Grundsicherung im Alter erreicht werden. Schliefllich sollte die Férderung
der Riester-Rente dynamisiert und der Dotierungsrahmen erweitert werden: Die Obergrenze
fiir den Sonderausgabenabzug (Paragraf 10a Absatz 1 EStG) sollte erhéht und als Prozentsatz
der Beitragsbemessungsgrenze der gRV festgesetzt werden. Auch die Zulagen (Paragrafen 84
und 85 EStG) sollten regelmiflig angepasst werden. Denn im Gegensatz zu den steuer- und so-
zialversicherungsrechtlichen Férderregeln, die fiir die Entgeltumwandlung eingefiihrt wurden,
basiert die Riester-Férderung auf nominal fixierten Eurogrofien, die prinzipiell dem Wertverfall
durch Inflation ausgesetzt sind. Hinzu kommt, dass das Zinsniveau seit dem Einfithrungsjahr
der Riester-Rente massiv gesunken ist; dies erhoht den Preis der Altersvorsorge.

Eine Reform, die sowohl am Personenkreis als auch an der Forderhohe ansetzt, hitte somit das
Potential, die Verbreitung der ergdnzenden privaten Vorsorge zu verbessern. Sie wiirde zugleich
ein Signal an die Bevolkerung senden, dass die Regierung zur Idee der erginzenden privaten
Vorsorge steht. Insgesamt wire mit diesen Maflnahmen der Alterssicherung in Deutschland
besser gedient, als mit Alternativmodellen, die nach Ansicht der Verfasser einer kritischen Ana-
lyse nicht standhalten.
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