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Vorwort und Zusammenfassung des Herausgebers

Die Thematik der Jahrestagung 1986 des Ausschusses fiir Bevolkerungséko-
nomie konzentrierte sich weitgehend auf die Frage des Vergleichs der beiden
Finanzierungsverfahren der Alterssicherung: Umlage und Kapitaldeckung. Nur
ein Referat beschiftigt sich mit dem Familienlastenausgleich. Aber auch in
diesem Beitrag steht die Diskussion der Wirkungen der Finanzierungsform im
Vordergrund.

Der Inhalt der Referate im einzelnen:

K. Spremann bietet in seinem Beitrag eine ganz allgemeine theoretische
Grundlage zu diesem Thema. Er verwendet hierbei formale Ansitze, die er in
seinem Aufsatz , Intergenerational Contracts and Their Decomposition® in der
Zeitschrift fiir Nationalokonomie (1984) veroffentlicht hat. Im Unterschied zum
genannten Aufsatz werden Modellannahmen und Ergebnisse aber sehr einfach
und ohne formalen Beweis dargestellt.

Trotz der Allgemeinheit der Annahmen gelingen dem Autor einige interessan-
te SchluBfolgerungen. Spremanns Uberlegungen stellen den wohl denkbar
allgemeinsten Modellrahmen dar, in dem iiber Kapitaldeckungs- versus Umla-
geverfahren nachgedacht werden kann. Sein Beitrag ist deshalb als Einfithrung
in das Thema besonders gut geeignet.

Die Diskussion des Beitrages war vergleichsweise kurz und beschrankte sich
weitgehend auf Fragen zur Interpretation. Unter Hinweis auf verschiedene
restriktive Annahmen wurde von einigen Teilnehmern der Tagung die Frage
nach der empirischen Relevanz der von Spremann vorgetragenen Uberlegungen
aufgeworfen. Der Referent unterstrich den grundsitzlichen Charakter bzw. die
einfithrende Funktion seines Referates im Rahmen der Tagung. Realitétsndhe sei
nicht das Ziel gewesen, sondern der Beitrag sollte als Leitfaden fiir die weitere
Diskussion dienen.

M. Neumann faBt das Problem Kapitaldeckungs- versus Umlageverfahren
ganz direkt an. Zu diesem Zweck versucht er, die Eigenschaften der beiden
Verfahren in einem Modell miteinander zu vergleichen. Dabei muB} natiirlich
nicht nur der unterschiedliche Finanzierungsmechanismus der beiden Verfahren
in einem Wachstumsmodell modelliert, sondern es miissen auch die Riickwir-
kungen dieser Mechanismen auf die Sparquote und damit auf die Kapitalakku-
mulation und das Wachstum des Pro-Kopf-Einkommens beriicksichtigt wer-
den. Die wichtige Frage der Aufbau- und Abbauprozesse des Kapitalstocks bei
Wachstum bzw. Schrumpfung der Bevolkerung sind formal und verbal sehr klar
dargestellt.
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Da auch die Sparentscheidung modelliert werden soll, geht das Modell von
der Maximierung von gegenwartigem und zukiinftigem Nutzen in zwei verschie-
denen Versionen aus und iibernimmt diese Ergebnisse in ein neoklassisches
Wachstumsmodell. Die Darstellung der formalen Ableitungen ist in dem Papier
recht knapp gehalten, kann aber teilweise in einer 1986 erschienenen Schrift des
Autors: ,Moglichkeiten zur Entlastung der gesetzlichen Rentenversicherung
durch kapitalbildende VorsorgemaBnahmen nachgelesen werden.

Auf der Basis seiner Annahmen kommt Neumann zu eindeutigen Schluffolge-
rungen: ,Ceteris paribus fithrt das Umlageverfahren zu einem niedrigeren
Kapitalstock je Erwerbstétigen und damit auch zu einem niedrigeren Niveau des
Bruttosozialprodukts je Erwerbstdtigen als das Kapitaldeckungsverfahren.®
Wenn die Annahmen des Modells ein sinnvolles und ausreichend realitdtsnahes
Abbild der Wirklichkeit darstellen, wire es in der Tat das erste Mal, daB diese oft
geduBerte Vermutung in einem formalen Modell bewiesen worden ware. Wegen
dieser pointierten Aussagen kam es bei der Tagung des bevolkerungsékonomi-
schen Ausschusses zu einer lebhaften Diskussion, in der u.a. die Mitglieder
Schmdhl und Meinhold Zweifel an der Berechtigung der SchluBfolgerung
auBerten. Die Ergebnisse, so wurde argumentiert, seien von teilweise problema-
tischen Modellannahmen abhéngig: So wird in vorliegendem Modell angenom-
men, fiir die Sparentscheidung sei beim Kapitaldeckungsverfahren das gesamte,
beim Umlageverfahren aber nur das — um die Rentenversicherungsbeitrage
verminderte — verfiigbare Einkommen beriicksichtigt (vgl. Gleichungen 1 und
9). Dies trage der Kompliziertheit des Unterschiedes zwischen beiden Finanzie-
rungsverfahren nicht ausreichend Rechnung und nehme das Untersuchungser-
gebnis bereits vorweg. Dieses Vorgehen wegen des ,verdiinnten Eigentums-
rechts“ auf die umlagefinanzierte Rente zu rechtfertigen, entspreche nicht den
o6konomischen Fakten und sei auch juristisch angesichts der einschligigen
Urteile des Bundesverfassungsgerichts nicht haltbar.

Neben mehreren anderen interessanten Gesichtspunkten wurden auch Pro-
bleme eines Systemswechsels vom Umlage- zum Kapitaldeckungsverfahren
diskutiert. H. Grohmann duBerte die Uberzeugung, da — unter Berufung auf
die bekannten Uberlegungen von Bourgeois-Pichat — ein umfassendes Kapital-
deckungsverfahren unter Beibehaltung des bisherigen Leistungsrechts wegen
der GroBe des erforderlichen Kapitalstocks schwer vorstellbar sei. Dem wurde
vom Referenten und anderen AusschuBmitgliedern widersprochen, u.a. mit dem
Hinweis auf zweifelhafte Annahmen bei Bourgeois-Pichat und auf die Unmog-
lichkeit des Vergleichs eines nach Umlageverfahren bestehenden mit einem bei
Geltung des Kapitaldeckungsverfahrens wahrscheinlich groBeren Kapital-
stocks.

K. Jaeger wandte sich unter Hinweis auf seinen eigenen Vortrag gegen die von
Neumann vertretene Auffassung, daB in Marktwirtschaften individuelles Han-
deln zumindest tendenziell zu gesamtwirtschaftlich optimalen Zusténden fiihre.
Individuelle Nutzenmaximierung fiihre nicht notwendigerweise zu einer optima-
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len aggregierten Sparquote, wie die Theorie des optimalen Wachstums gezeigt
habe.

Die Diskussion des Papiers von Neumann hat einige Fragen vorweggenom-
men, wie sie in dhnlicher Form beispielsweise in den Papieren von Schmitt-Rink,
Jaeger, Grohmann oder Roppel|Schniewind zutage getreten sind.

Auch das Referat von G. Schmitt- Rink untersucht dhnlich wie die Beitrage von
Neumann und Jaeger Eigenschaften des Kapitaldeckungsverfahrens im Rahmen
eines neoklassischen Wachstumsmodells: Es wird demonstriert, wie der Bei-
tragssatz in diesem Alterssicherungssystem die Hohe der gesamtwirtschaftlichen
Sparquote bzw. bei gegebener Gleichgewichtswachstumsrate den Zinssatz, den
Lohnsatz, die Kapitalintensitdt und den Pro-Kopf-Konsum beeinflult. Der
Beitragssatz selbst hingt bei diesem Verfahren wiederum vom Zins ab.

Es werden im Rahmen dieses Modells verschiedene Zusammenhénge zwi-
schen Beitragssatz, Rentenquote, partieller Sparquote der Lohneinkommens-
empfinger, partieller Sparquote der Gewinneinkommensempfanger etc. darge-
legt. Teilweise wird unterstellt, das Versicherungssystem sei Eigentiimer des
gesamten Kapitalstocks und Empfénger des gesamten Zinseinkommens. Teil-
weise wird angenommen, daf3 auBerhalb des Versicherungssystems private
Sparer existieren, die einen Teil des Kapitalstocks besitzen, entsprechend
Zinseinkommen beziehen und mit konstanter Sparquote sparen. Dabei wird
gepriift, unter welchen Voraussetzungen der konsumoptimale Wachstumspfad
erreicht, bzw. die ,,Golden Rule“ realisiert wird.

Der Beitrag von H. Grohmann untersucht die Frage, ob und gegebenenfalls in
welchem Umfang eine Kapitalbildung die kiinftige Alterssicherung erleichtern
bzw. als Finanzierungsmethode an die Stelle des Umlageverfahrens in der
gesetzlichen Rentenversicherung treten konne. Dieses Problem wurde wahrend
der Tagung immer wieder angesprochen. Daher spielt die Frage nach den realen
Anlagemoglichkeiten des Kapitals eine wichtige und umstrittene Rolle. Da vom
Umfang des zusétzlich zu bildenden Kapitals Wirkungen auf viele volkswirt-
schaftlich relevante Variablen ausgehen (beispiclsweise die Kapitalintensitit,
das Pro-Kopf-Einkommen, den Zinssatz, die Einkommensverteilung etc.),
scheint eine ausreichend genaue Schétzung des in der gesetzlichen Rentenversi-
cherung notwendigen Deckungskapitals sehr wichtig.

Es wurde deshalb sehr begriiBt, daB Grohmann das Modell und die Ergebnisse
2iner umfangreichen Schitzung vorgetragen hat, in der er die GroBenordnung
des notwendigen Deckungskapitals zu ermitteln versucht. Dabei unterstellt er,
daB das gesamte heute geltende Beitragsbemessungs- und Leistungsrecht
unverindert bleibt, allerdings mit Ausnahme derjenigen Finanzierungsregelun-
gen, die im Widerspruch zur Anwendung des Kapitaldeckungsverfahrens stehen.

Die Ergebnisse zeigen, daB ein von der gesetzlichen Rentenversicherung
praktiziertes Kapitaldeckungsverfahren weitgehende Anderungen der Wirt-
schaftsordnung impliziert: Der groBte Teil des bestehenden gesamtwirtschaftli-
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chen Kapitalstocks miiite, so Grohmann, von der gesetzlichen Rentenversiche-
rung verwaltet werden. Der Aufbau des Deckungskapitals in dieser Hohe ist nur
in Zeitrdumen von mehreren Jahrzehnten denkbar. Meinhold wies in der
Diskussion darauf hin, daB insbesondere die Rentner der ersten beiden
Jahrzehnte nach dem Zweiten Weltkrieg keine Zeit zum Aufbau eines Kapital-
stocks gehabt hitten, und daB es deshalb wenigstens fiir diese Generation keine
Alternative zur Einfiihrung des Umlageverfahrens gegeben habe. Grohmann
macht ferner deutlich, daB durch eine partielle Verwendung des Beitragsaufkom-
mens das notwendige Deckungskapital nur sehr langsam aufgebaut werden
kann: Wire beispielsweise der Beitragssatz der gesetzlichen Rentenversicherung
1957 nicht auf 14 Prozent festgelegt und dann langsam auf 19,2 Prozent
angehoben, sondern von Anfang an auf 20 Prozent festgesetzt worden, so hitte
die Summe der verzinsten Uberschiisse heute einen Wert von ca. einer Billion
Deutsche Mark erreicht. Dies wire aber nur etwa ein Fiinftel des erforderlichen
Deckungskapitals. Ein teilweise oder ginzlicher Ubergang zum Kapital-
deckungsverfahren wiirde eine Generation besonders benachteiligen, die gleich-
zeitig Beitrdge fiir die in der Vergangenheit entstandenen Anspriiche an das
Rentensystem zahlen und Beitrdge zum Aufbau des eigenen Deckungskapitals
aufbringen miiBten.

Das Referat von K. Jaeger kniipft an bekannte Uberlegungen zum Problem
des optimalen Wachstums an, die insbesondere mit den Namen Phelps und
Samuelson verbunden sind.

Phelps zeigte bekanntlich in den sechziger Jahren, daB die private Spartatig-
keit den langfristigen Pro-Kopf-K onsum maximiert, wenn die Grenzproduktivi-
tat des Kapitals der natiirlichen Wachstumsrate entspricht; und dhnlich zeigte
Samuelson 1958 anhand seines ,,consumption-loan-models®, daB die Wohlfahrt
eines reprasentativen Individuums in einem Modell ohne Realkapitalbildung
maximiert wird, wenn der Zins mit der natiirlichen Wachstumsrate iiberein-
stimmt.

Entscheidend fiir die Beitrdage dieser Autoren ist, daB individuelle Gewinn-
bzw. Nutzenmaximierung nur zufillig die Ubereinstimmung von Wachstums-
rate und Zins (bzw. Grenzproduktivitit des Kapitals) bewirkt. Es gibt keinen
marktimmanenten Mechanismus, der dies leistet. Samuelson konnte jedoch 1975
zeigen, daB die ,,Goldene Regel der Akkumulation® in ihren beiden Teilen immer
dann erfiillt ist, wenn die Wachstumsrate der Bevolkerung n einer bestimmten
Rate n* entspricht, die er die optimale Wachstumsrate nannte. Weiterhin bewies
er, daB die ,,Goldene Regel“ bei von n* abweichender Wachstumsrate durch die
Einfithrung eines entsprechend ausgestalteten Umlageverfahrens realisiert wer-
den kann. Man muB allerdings beriicksichtigen, daBB Samuelsons Ergebnisse
1976 von Deardorffin Frage gestellt wurden, der zeigte, daB n* unter plausiblen
Annahmen nicht die best-, sondern die schlechtestmdgliche Wachstumsrate der
Bevolkerung ist.
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Jaeger analysiert das Samuelsonsche Mischsystem aus privater Altersvorsorge
gemalB der Lebens-Zyklus-Hypothese (,individuelles Kapitaldeckungsverfah-
ren“) und einem im obigen Sinne intervenierenden Umlageverfahren weiter. Er
stellt ihm ein anderes System gegeniiber, in dem die Altersversorgung der
Rentner ausschlieBlich durch das Umlageverfahren erfolgt.

Durch entsprechende Ausgestaltung der intervenierenden Umlageverfahren
konnen beide Systeme in den Optimalzustand versetzt werden. Es besteht im
Optimum eine Indifferenz hinsichtlich des gewahlten Systems.

Jaeger betrachtet nun die Konsequenzen einer Variation des Datums
natiirliche Wachstumsrate® fiir die erforderlich werdenden Anderungen in
beiden Systemen im Rahmen einer komparativen Analyse der Optima. Wie
miissen die beiden intervenierenden Umlageverfahren modifiziert werden, um
nach der Datendnderung neue Optima herzustellen, und wie sehen diese neuen
Optima aus? In diesem Sinne ist der Term ,,Optimale Anpassung™ zu verstehen.
Die Konsequenzen einer Anpassung bei Riickgang der Wachstumsrate der
Bevolkerung sind u.a.:

in beiden Systemen

a) sinkt der Pro-Kopf-Konsum eines Rentners Z

b) steigt der Pro-Kopf-Konsum eines Erwerbstétigen X, falls die Kreuzablei-
tungen der Nutzenfunktion Uy, U, = 0sind; ansonsten ist das Ergebnis
nicht eindeutig ’ ‘

c) sinktder Nutzenindex U (Z, X) und damit die gesellschaftliche Wohlfahrt.

H. Schneider priift in seinem Beitrag, inwieweit die durch die demographi-
schen Entwicklungen zu erwartenden Erhohungen der Beitrdge zur gesetzlichen
Rentenversicherung, die nach Umlagesystemen funktioniert, durch den Aufbau
eines ,,Ausgleichsfonds* abgeschwicht werden kann. Dieser Fonds wiirde nach
dem Kapitaldeckungsprinzip finanziert. Ausgehend von der Uberlegung, daB
eine Entlastung der Beitragszahler nur dann moglich ist, wenn sich ihr Konsum
mit Hilfe des Ausgleichsfonds erhohen 148t, wird postuliert, daB das nur dann
moglich ist, wenn der optimale Wachstumspfad noch nicht erreicht ist. Da man
davon ausgehen kann, daB in der Realitdt diese Optimalsituation i.d.R. nicht
gegeben sein wird, 148t sich durch Beeinflussung der Sparquote das Konsumni-
veau erhohen und auch eine intertemporale Verschiebung von Kaufkraft
erreichen. Schneider ist besonders an der Situation einer kleinen offenen
Volkswirtschaft interessiert, in der reale Kaufkraft dadurch in die Zukunft
ibertragen werden kann, daBB Forderungen gegeniiber dem Ausland erworben
und spéter aufgelost werden.

Wie der optimale Wachstumspfad aussieht, 148t sich nur bei Kenntnis der
(intertemporalen) sozialen Wohlfahrtsfunktion beurteilen.Schneider nimmt eine
Wohlfahrtsfunktion an, bei der die Regierung in irgendeiner Weise den Nutzen
des Realkonsums der Erwerbstitigen und Rentner gewichtet. Mit Hilfe dieser
Funktion kann der optimale Zeitpfad von Produktion, Kapitalstock und



12 Vorwort und Zusammenfassung des Herausgebers

Konsum festgelegt werden. In der angenommenen offenen Volkswirtschaft kann
der Kapitalstock schon in der ersten Periode durch den Import der erforderli-
chen Kapitalgiiter erreicht werden; die Importiiberschiisse missen nur durch
Auslandskredite finanziert werden konnen.

Entlang des optimalen Wachstumspfades wachsen Produktion und Kapital-
stock mit der Wachstumsrate der Erwerbsbevolkerung. Bei Modellierung des
Umlageverfahrens kann angenommen werden, daB in dieser offenen Volkswirt-
schaft der optimale Konsumpfad vom Zeitpfad der inldndischen Produktion
verschieden sein wird.

Um die Frage zu priifen, ob mit einem Ausgleichsfonds die Belastung
nachfolgender Generationen vermindert und damit moglicherweise die Existenz
der Rente der heute erwerbstitigen Generation erst gesichert werden kann,
werden noch verschiedene Annahmen gemacht, die Installation und Ende eines
solchen Fonds betreffen. Wenn der nach Ansicht der Regierung optimale
Zeitpfad bestimmt ist und dieser von dem Zeitpfad der Privaten abweicht, kann
mit Hilfe der Variation der Beitrdge zur Rentenversicherung eine geeignete
Korrektur vorgenommen werden. Ist der Konsum der Privaten gegenwértig
beispielsweise hoher als optimal, so scheint es sinnvoll, hohere Beitrdge zu
verlangen, um dadurch die Last kiinftiger Beitragszahler zu reduzieren und
moglicherweise damit die Rente der heutigen Beitragszahler zu sichern.

Das Modell wird dann so ausgebaut, daB Gleichgewichte auf Giiter- und
Kapitalmarkt bestimmbar sind. Ferner wird die Wirkungsweise des Ausgleichs-
fonds unter verschiedenen Annahmen beziiglich der Mobilitat der Produktions-
faktoren untersucht: Zunichst werden bei Annahme von immobilen Produk-
tionsfaktoren nur die Folgen der Existenz von internationalen Giitern, dann
auch von lokalen Giitern gepriift. SchlieBlich wird noch internationale Mobilitét
der Produktionsfaktoren angenommen.

Die Resultate sind vielfaltig: Wird beispielsweise die nicht ganz unrealistische
Annahme gemacht, der Faktor Arbeit sei immobil und Kapital mobil, so kann
sich der mobile Faktor der Belastung durch Beitragserh6hungen immer
entziehen. Der immobile Faktor, hier also der Faktor Arbeit, mu3 die Last
tragen, auch dann, wenn die Beitrage durch eine stiarkere Belastung des Faktors
Kapital (,Maschinensteuer®) aufgebracht werden.

Die intertemporale Ubertragung von realer Kaufkraft ist in einer offenen
Volkswirtschaft sehr viel leichter moglich als in einer geschlossenen. Damit hat
die heutige Generation der Erwerbstarigen die Moglichkeit, im Hinblick auf die
voraussehbare demographische Entwicklung eine iiberméBige Belastung zu-
kiinftiger Generationen von Beitragszahlern zu vermeiden und damit zur
Sicherung der eigenen Rente beizutragen.

Roppel|Schniewind beschaftigen sich in ihrem Referat mit Finanzierungsfra-
gen des Familienlastenausgleichs. Dieser kann als Transfer der Erwerbstatigen
an die Generation der Noch-nicht-Erwerbstétigen definiert werden und erfolgt
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in der Realitdt weitgehend im Rahmen der einzelnen Familien. Die bekannten
staatlichen MaBnahmen stellen Hilfen dar, die die durch diese Transfers
entstehende Anderung der interpersonalen Verteilung teilweise kompensieren.
Roppel und Schniewind machen in ihrem Papier den originellen Vorschlag, diese
intergenerationellen Transferzahlungen von der erwerbstdtigen zur jungen
Generation einem Sondervermdgen, einer sogenannten ,,Familienbank®, zu
iibertragen.

Zur Finanzierung des Familienlastenausgleichs kommen auch in diesem Fall
das Umlageverfahren und das Kapitaldeckungsverfahren in Frage. Wahrend
das Kapitaldeckungsverfahren mit positivem oder negativem Kapitalstock
praktiziert werden kann, bildet die Familienbank beim Umlageverfahren keinen
Kapitalstock. Beim Kapitaldeckungsverfahren mit positivem Kapitalstock
erhilt die junge Generation von der Familienbank die Zinsertrage des Kapitals
plus denjenigen Anteil des Kapitalstocks, den die Jungen spater als Erwerbstéti-
ge wieder zuriickzahlen miissen. Die Zahlungen der erwerbstatigen Generation
umfassen zundchst den durch die Auszahlung bedingten Kapitalabgang;
dariiber hinaus wird durch die Tatsache, daB jeder Erwerbstitige einen
bestimmten Anteil seines Lohneinkommens an die Familienbank abfiihren mu8,
eine stindige Anpassung des Kapitalstocks der Familienbank an eine wachsen-
de bzw. schrumpfende Bevolkerung erreicht. Im steady state wichst der
Kapitalstock der Familienbank mit der Wachstumsrate der Bevolkerung bzw.
bei Beriicksichtigung von Harrod-neutralem technischen Fortschritt zusatzlich
mit dieser Rate. Beim Kapitaldeckungsverfahren mit negativem Kapitalstock
werden die Transfers an die junge Generation durch Verschuldung der
Familienbank am Kapitalmarkt finanziert. Die erwerbstétige Generation zahlt
die Zinsen und die Tilgung des Kapitaltransfers, den sie friiher erhalten hat. Die
Wachstumsrate der Bevolkerung und ihr Vorzeichen sowie das Finanzierungs-
verfahren der Familienbank beeinflussen die Hohe der Nettokapitalbildung der
Wirtschaft. Die Autoren zeigen, daB eine von ihnen definierte optimale
Rentabilitdt eines Finanzierungsverfahrens oder einer Kombination von Ver-
fahren erreicht wird, wenn Kapitalverzinsung und natiirliche Wachstumsrate
ibereinstimmen. Diese Bedingung 148t sich auch als ,,Goldene Regel der
Kapitalakkumulation® interpretieren.

Je nachdem, wo sich die Wirtschaft im Verhéltnis zum konsumoptimalen Pfad
befindet, empfiehlt es sich, die eine oder andere Finanzierungsform zu wihlen
bzw. bei schon bestehenden Institutionen auf andere Finanzierungsmethoden
iberzugehen: Fiir den Fall, daB der Zinssatz bzw. die Grenzproduktivitdt des
Kapitals groBer als die natiirliche Wachstumsrate ist, ist die Kapitalintensitat zu
gering und vice versa. Im ersten Fall konnte ein Kapitaldeckungsverfahren mit
positivem Kapitalstock, im letzteren mit negativem Kapitalstock helfen, den
Wachstumspfad ndher an den konsumoptimalen heranzufiihren.

In einem zweiten Teil der Arbeit wird das Zwei-Generationen-Modell um die
gesetzliche Rentenversicherung zu einem Drei-Generationen-Modell erweitert.
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Die Argumentationslinie ist dhnlich wie im Zwei-Generationen-Modell. Ein
zusitzliches Ergebnis ist, daB eine zur Erreichung des konsumoptimalen
Wachstumspfades unterlassene Reform des Finanzierungsverfahrens der Ren-
tenversicherung durch eine entsprechende Reform des Familienlastenausgleichs
kompensiert werden kann.

In den Beitrdgen werden zahlreiche bisher nicht bearbeitete Zusammenhénge
und Aspekte untersucht, die man an keiner anderen Stelle der Literatur finden
wird. Gleichwohl ist es nicht einfach, in diesem Stadium der Diskussion die
Ergebnisse der einschldgigen Forschung bzw. dieser Tagung des Ausschusses fiir
Bevolkerungsokonomie in kurzer Form zusammenzufassen. Was den Vergleich
der beiden Finanzierungsverfahren betrifft, so scheint ein Teil der Mitglieder des
Ausschusses das Kapitaldeckungsverfahren zu favorisieren. Am deutlichsten
kam dies im Referat von M. Neumann zum Ausdruck. Ein anderer Teil der
Mitglieder steht Anderungen des gegenwirtigen Finanzierungssystems skep-
tisch gegeniiber. Insbesondere die Kollegen H. Meinholdund W. Schmdhl wiesen
darauf hin, daB keines der theoretischen Modelle, die gewisse Vorteile des
Kapitaldeckungsverfahrens zu suggerieren scheinen, auf ausreichend allgemei-
nen und deshalb liberzeugenden Annahmen basieren. Andererseits scheint es
aufgrund der bisher zusammengetragenen Modellelemente und Gesichtspunkte
durchaus moglich, dal ein solches Modell schlieBlich aus der gegenwartigen
Diskussion hervorgehen konnte. Insbesondere K. Jaeger, aber auch H. Schnei-
der betonten, daBl das optimale Finanzierungssystem wahrscheinlich eine
Mischung der beiden idealtypischen Finanzierungsmethoden sein wird.

Fiir den Fall eines partiellen oder volistindigen Ubergangs der Finanzierung
der Alterssicherung zum Kapitaldeckungsverfahren hat H. Grohmann ein-
drucksvoll darlegen konnen, daB ein solcher Systemwechsel in der Alterssiche-
rung nur mit langen Ubergangszeiten denkbar ist. Eine rasche Umstellung des
Finanzierungssystems in einem Zeitraum von beispielsweise weniger als zehn
Jahren scheint nicht durchfithrbar. Die Anhidnger des Kapitaldeckungsverfah-
rens befiirworten deshalb auch langfristig angelegte Anderungen der Finanzie-
rungsform, etwa dergestalt, daB3 in Zukunft der Beitragssatz zur Rentenversiche-
rung konstant und das Rentenniveau variabel gehalten wird. Daneben konnte
das private System von konkurrierenden Versicherungen oder ein 6ffentlicher
Fonds zusitzliche Altersversorgungsmoglichkeiten anbieten, die dann nach dem
Kapitaldeckungsverfahren finanziert werden wiirden.

Ko6ln, im Mai 1986 Bernhard Felderer



Generationenvertrige
bei instationidrer Wirtschaftsentwicklung

Von Klaus Spremann, Ulm

1. Einfiihrung

Alle Gesellschaften haben verschiedene, differenzierte und aufeinander abge-
stimmte soziale Instrumente zur gegenseitigen Hilfe der Menschen entwickelt.
Diese Instrumente leisten geistige oder materielle Unterstiitzung, wenngleich
oftmals reduziert auf die Bewerkstelligung finanzieller Transfers. Die sozialen
Mechanismen haben eine empathische, traditionelle, moralische oder gesetzliche
Grundlage. Die Hilfe kann intrafamilidr, zwischen sozialen Schichten oder
zwischen verschiedenen Generationen stattfinden. Haufig sind die sozialen
Instrumente an objektiv feststellbare Kriterien oder, wenn die Moral Hazard
Problematik verherrscht, an nur im familidren Umfeld beobachtbare Bedingun-
gen gekniipft. Solche Bedingungen signalisieren dann die Bediirftigkeit des
Empfangers des Transfers oder dokumentieren einen spateren Forderungsan-
spruch seitens des Transfergebers.

Das System der Altersversorgung bildet ein bedeutsames Portefeuille derarti-
ger sozialer Instrumente. Dieses Portefeuille ,, Altersversorgungssystem* konnte
man so definieren: es umfaBt all diejenigen sozialen Instrumente, die eine
kontinuierliche Versorgung der Familie mit realen Giitern gewahrleisten, wenn
ein dauernder Ausfall von Arbeitseinkommen eintritt, insbesondere im Altersru-
hestand, aber auch bei andauernder Krankheit, Invaliditdt sowie bei Arbeitslo-
sigkeit gegen Ende des Arbeitslebens (Spremann/Zink 1986). In der Tat steht fiir
den einzelnen nicht das finanzielle Gleichgewicht von Institutionen, sondern die
Giiterversorgung im Vordergrund. Zum Altersversorgungssystem gehoren vor
allem die gesetzliche Rentenversicherung einer generationeniibergreifenden
staatlichen Institution, die betrieblichen Altersversorgungswerke der einzelnen
Unternehmen und die MaBnahmen der eigenverantwortlichen Vorsorge der
Individuen im marktwirtschaftlichen System. Im Hinblick auf die Funktion und
die prinzipielle Organisationsform lassen sich bei diesen Komponenten des
Altersversorgungssystems strukturell zwei Verfahren unterscheiden: das Umla-
ge- und das Kapitaldeckungsverfahren.

Immer wieder wurden Umlage- und Kapitaldeckungsverfahren einander
gegeniibergestellt und verglichen, und auch der vorliegende Beitrag behandelt
grundsitzliche Aspekte beider Verfahren im Vergleich. Zugegeben héngt das
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Ergebnis eines jeden Vergleiches nicht nur von den eher prinzipiellen Eigen-
schaften der beiden Verfahren ab. Ebenso entscheidend sind die zahlreichen
Details konkreter Ausgestaltung der Verfahren in der sozialen Gegenwart.
Deshalb konnte es sogar sein, daB die in einer abstrahierenden Theorie
begriindbaren Vorteile des einen Verfahrens im Blickwinkel kontemporarer
wirtschaftspolitischer Begleitumstidnde wieder zunichte werden. Gerade bei der
okonomischen Analyse von Altersversorgungssystemen haben parallele metho-
dische Zuginge (Thompson 1983) gleiche Berechtigung. So sei vorweg bemerkt,
daB sich die weitere Analyse auf die wirtschaftstheoretische Perspektive
beschrankt; weder von empirisch-statistischen Methoden noch vom sozialpoli-
tisch-institutionellen Forschungsansatz wird Gebrauch gemacht.

Hier soll ein allgemeiner Ansatz beschrieben und erldutert werden, mit dem
die beiden Verfahren der Kapitaldeckung und der Umlage auch bei instationarer
wirtschaftlicher und demografischer Entwicklung beurteilt werden konnen.
Hauptmerkmal des Ansatzes ist also, daB die Wachstumsrate der in das
Umlageverfahren einbezogenen Population, die Verdnderung der Arbeitsein-
kommen und die Verzinsung des Kapitals nicht als iiber die Zeit hinweg
konstant angesehen werden. Vielmehr konnen die drei GroBen von Periode zu
Periode unabhéngig voneinander und in unterschiedlichen Verdnderungen
wachsen oder schrumpfen. Die folgenden Ausfithrungen beruhen auf der bereits
erschienenen modelltheoretischen Untersuchung ,,Intergenerational Contracts
and Their Decomposition* (Spremann 1984) und stellen gleichsam eine erldu-
ternde Beschreibung der dort formal bewiesenen Ergebnisse dar.

2. Ein klassisches Ergebnis

Zunichst betrachte man ein Umlageverfahren sowie ein daneben bestehendes
Kapitaldeckungsverfahren in einer stationir wachsenden Okonomie. Mit
»stationdr wachsend* sind mehrere Voraussetzungen gemeint. Zunéchst sei eine
jahrliche Betrachtung zugrundegelegt. Dann sollen die Alterspyramide der
Bevolkerung homogen und die Wachstumsrate der Population konstant sein.
Von zwischenindividuellen Unterschieden in der Population sei abgesehen, und
zur Vereinfachung wird jedes Individuum als beitragspflichtiges Subjekt des
Umlageverfahrens behandelt. Dieses Umlageverfahren sehe vor, daB ein Anteil
des Jahresarbeitslohnes erhoben wird. Auch dieser Beitragssatz sei iiber die
Jahre hinweg konstant. Es gebe keine Arbeitslosigkeit im Sinne eines Ausfalles
von Beitragspflicht. Die Hohe der Jahresarbeitseinkommen, also die Bemes-
sungsgrundlage, soll in konstanter Rate wachsen. Neben diesem Umlageverfah-
ren werden die Individuen noch vom Kapitaldeckungsverfahren Gebrauch
machen, um zu einer nutzenmaximalen Allokation ihrer Lebenseinkommen zu
gelangen. Insbesondere bei niedrigem Beitragssatz und bei frithem Zeitpunkt des
Eintritts in den Ruhestand wird gespart und spéter entspart. Auch der Zinssatz
fir die im Kapitaldeckungsverfahren angelegten Einkommensteile sei konstant.
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In einer solchermaBen stationiren Okonomie ist die ohne Umlageverfahren
allein durch Kapitaldeckung bewirkte Allokation genau dann effizient, wenn die
Summe der Wachstumsraten von Population und Arbeitseinkommen unter dem
Zinssatz liegt. Bei einer solchen Konstellation der Wachstumsraten wiirde ein
Umlageverfahren zwar einzelne Individuen besser stellen, nimlich die Griinder.
Die Mitglieder nachfolgender Generationen wiren dagegen benachteiligt. Wenn
aber die Summe der Wachstumsraten von Population und Arbeitseinkommen
grofBer oder gleich dem Zinssatz ist, dann wird mit der Einfithrung eines
Umlageverfahrens wenigstens eine Generation besser gestellt, keine aber
schlechter gestellt. In der Tat hat die Generation der Griinder eines Umlagever-
fahrens, bei welcher Konstellation der Wachstumsraten auch immer, stets einen
Vorteil. Denn die Griinder kommen sofort oder alsbald in den GenufB8 der
Leistungen, sie miissen aber keine oder nur noch kurze Zeit lang Beitrdge
aufbringen. Gleiches gilt bei einer Verfahrensidnderung fiir diejenige Generation,
die den Beitragssatz erhoht. Wir sprechen auch vom Anfangsvorteil. Wenn die
Summe der Wachstumsraten von Population und Arbeitseinkommen sogar echt
grofer als der Zinssatz ist, dann erhoht sich das Lebenseinkommen aller
Generationen durch Einfiihrung eines Umlageverfahrens mit konstantem,
positivem Beitragssatz in der stationiren Okonomie.

Soweit das nun schon klassische Ergebnis. Angemerkt sei, da3 dabei einer
Frage nicht nachgegangen wurde: welche Riickwirkungen haben die finanziellen
Transfers im Umlage- bzw. im Kapitaldeckungsverfahren auf die Produktion
realer Giiter in der Wirtschaft? Immerhin konnte es sein, daB die GroBe des
Umlageverfahrens, beschrieben durch die Hohe des Beitragssatzes, und der sich
daraus ergebende MaBstab der Inanspruchnahme des Kapitaldeckungsverfah-
rens einen wesentlichen EinfluB auf das reale Wachstum und damit auf die Hohe
der Arbeitseinkommen haben. Dieses Problem, inwieweit die MaBstibe der
beiden Finanzierungsverfahren zur Altersversorgung die reale Kapitalbildung
beeinflussen, bleibt allerdings auch im folgenden ausgeklammert.

3. Die Modellierung von Instationarititen

Die eben rekapitulierten Uberlegungen zur Vorteilhaftigkeit eines Umlage-
verfahrens lassen sich auch auf Okonomien iibertragen, in denen die Population
nicht stationdr wachst, die Hohe der Arbeitseinkommen von Periode zu Periode
unterschiedlich steigen oder stagnieren und in denen auch die Verzinsung sich
iber die Zeit hinweg verandert. Allerdings gerdt man mit einer auf Jahre
bezogenen Betrachtungsweise bald in die Schwierigkeit, daB fiir die Lebensein-
kommen der Menschen GroBen relevant sind, die kompliziert gebildete
Aggregate iiber deren Gesamtheit von Lebensjahren darstellen. Selbst wenn
man die Annahme der Homogenitdt der Population nicht fallen 148t, wiirden
sich in jedem Jahr siebzig oder achtzig als verschieden zu betrachtende
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Generationen iiberlappen. Vom methodischen Standpunkt ist es deshalb
einfacher, die jahresbezogene Betrachtung aufzugeben.

Statt dessen sei die Okonomie zu Zeitpunkten t =0, 1,2, ... betrachtet, die
jeweils gleichsam ,,eine Generation“ auseinander liegen, so daB jedes Individuum
nur zu zwei aufeinanderfolgenden Zeitpunkten ,lebt“. In dieser Okonomie
iberlappen sich stets zwei Generationen (Samuelson 1958).

Jedes Individuum der sogenannten t-Generation lebe in den Perioden ¢t und
t + 1. Die t-Generation habe N, Mitglieder, und wie zuvor werde von zwischen-
individuellen Unterschieden abgesehen. Zum Zeitpunkt ¢ stehen sich also die N,
noch ,jiingeren“ Mitglieder der t-Generation und die N,_, schon ,lteren®
Mitglieder der (¢t — 1)-Generation gegeniiber.

Weiter gebe es in dieser Modellokonomie zu jedem Zeitpunkt jeweils eine
Giiterart, die Numeraire. Insgesamt gibt es zwar unendlich viele Giiter, die 0-
Numeraire, die 1-Numeraire, usw. Fiir die Mitglieder der t-Generation ist
natiirlich nur relevant, wieviel sie von der t-Numeraire und der (t+ 1)-
Numeraire zu Konsumzwecken erhalten. Zur Anfangsausstattung: Jedes Mit-
glied der t-Generation erhalte zwar den Betrag A4, der t-Numeraire als
,»Arbeitseinkommen* aber nichts von der (¢t + 1)-Numeraire: fiir den Konsum im
Alter muB durch ein Umlage- bzw. das Kapitaldeckungsverfahren erst vorge-
sorgt werden.

Die Moglichkeit der Kapitaldeckung sei zundchst beschrieben. Es gebe eine
Technologie, die es gestatte, jeden Betrag Q der t-Numaire zu transformieren in
den Betrag QR, der (¢ + 1)-Numaire und vice versa: eine jede Einheit der (¢t + 1)-
Numaire kann in den Betrag 1/R, der t-Numaire transformiert werden. Hierbei
denke man etwa an den Vorgang realer Investition und Produktion. Eine zweite
Interpretation zielt auf die Finanzinvestitionen ab, die eine offene Wirtschaft auf
dem internationalen Kapitalmarkt“ vornehmen kann (von Weizsdcker 1979).
Die zeitlich riickwarts gerichtete Transformation der (¢ 4+ 1)-Numaire in die ¢-
Numaire hitte man dementsprechend als Reduktion geplanter Investition oder
sogar als Verschuldung auf dem internationalen Kapitalmarkt zu verstehen.
Jedenfalls soll die Technologie eine marktoffene Moglichkeit der Zeittransfor-
mation von Giitern beschreiben. Jedes Individuum hat direkten Zugang oder
kann iiber kostenlos vermittelnde Institutionen mit dieser Technologie oder
Kapitaldeckung sein Lebenseinkommen nutzenmaximal auf die beiden Lebens-
perioden aufteilen. Da die Anfangsausstattung nur aus Arbeitseinkommen
besteht, wird jedes Individuum ,,sparen” und so das Kapitaldeckungsverfahren
betreiben. Aufgrund dieser Interpretation wird man die Technologiekoeffizien-
ten Ry, Ry, R,, ... auch als Zinsfaktoren bezeichnen.

Das bisherige zusammenfassend ist die Okonomie im wesentlichen durch
drei Sequenzen beschrieben: erstens die Entwicklung der Population
No, Ny, N,, ..., zweitens die Hohen der Arbeitseinkommen A, 4, 4,,...
sowie drittens die Zinsfaktoren Ro, Ry, R;,... Dabei konnen sich die drei
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Sequenzen beliebig iiber die Zeit hinweg verdndern: Weder sind sie als konstant
bzw. als einem stationdren ProzeB gehorchend vorausgesetzt, noch miissen sie
untereinander in irgendeinem gesetzmédBigen Zusammenhang stehen. Die
Okonomische Existenz derartiger Zusammenhénge ist damit nicht in Frage
gestellt. Vielmehr betrachte man die demografisch-wirtschaftliche Entwicklung
als Ergebnis derartiger, interaktiver Zusammenhéange, die aber hier nicht weiter
untersucht werden. Kurz gesagt sind die drei Sequenzen der Populationsgrofle
N,, der Arbeitseinkommen A, und der Zinsfaktoren R, exogen.

4. Generationenvertriige

Fir die intertemporale Allokation gibt es in der soeben beschriebenen
Okonomie neben dem Kapitaldeckungsverfahren, der Technologie also, mit der
die Giiter zweier aufeinanderfolgender Perioden ¢ und t+1 gegeneinander
transformiert werden konnen, noch eine weitere Moglichkeit. Da sich je zwei
aufeinanderfolgende Generationen iiberlappen, konnte man zu jedem Zeitpunkt
t Transfers zwischen den lebenden ,Jiingeren“ der ¢t-Generation und den
kontemporiren ,,Alteren” der (t — 1)-Generation vorsehen. Ahnlich wie es bei
einem Umlageverfahren iiblich ist, schreibt auch ein Generationenvertrag die
Transfers nicht in absoluter Hohe fest, sondern bezieht sie im Sinne eines
Beitragssatzes auf die Hohe der Arbeitseinkommen als Bemessungsgrundlage.
In Verallgemeinerung des Umlageverfahrens, wo dieser Beitragssatz iiber die
Perioden hinweg konstant ist, soll jedoch der relative Transfer beim Generatio-
nenvertrag von Zeitpunkt zu Zeitpunkt unterschiedlich sein konnen. Der Grund
fiir die gewéhlte Allgemeinheit der Formulierung wird im Abschnitt 6 deutlich.

Unter einem Generationenvertrag x wird eine Sequenz x =(x,, X,, X3,...)
verstanden mit der Bedeutung, daf3 jedes Mitglied der t-Generation den Anteil x,
von seinem Arbeitseinkommen A, abtritt zu dem Zweck der (gleichen) Vertei-
lung unter den Individuen der (t — 1)-Generation.

Sind diese, jeweils von den ,Jiingeren“ zu erbringenden relativen Transfers
X1, X5, X3, ... positiv und iiber die Zeit hinweg als konstant festgesetzt, dann liegt
ein Umlageverfahren vor. Wenn die relativen Transfers alle gleich Null sind,
0=x,=x,=..., wenn es sozusagen keinen Generationenvertrag gibt, dann
verbliebe den Individuen fiir ihre nutzenmaximale intertemporale Giiteralloka-
tion allein das Kapitaldeckungsverfahren. In diesem Sinn umfaBt der Begriff des
Generationenvertrages sowohl das Umlageverfahren als auch das Kapital-
deckungsverfahren als Spezialfélle: bei ihnen sind die relativen Transfers iiber
die Perioden hinweg konstant und nicht-negativ.

Dariiber hinaus sind auch Generationenvertrage moglich, bei denen die
relativen Transfers x,, x5, X3, ... zwar noch positiv aber nicht konstant sind.
Solche Generationenvertrige, bei denen stets Jiingere an Altere Transfers leisten,
sollen als ,junior” klassifiziert werden. Des weiteren sind auch Vertrige mit
negativen relativen Transfers denkbar: Wenn in einem Generationenvertrag x

2%
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fiir einen Zeitpunkt ¢t der ,Beitragssatz” x, negativ ist, so erhalten die zum
Zeitpunkt ¢t jungen Mitglieder der t-Generation Transfers von ihren dlteren
Zeitgenossen. Sind sogar alle relativen Transfers x, x,, X3, ... eines Generatio-
nenvertrages negativ, dann finden immer Transfers von den Alteren zu den
Jingeren statt. Dieser Vertragstyp sei als ,senior” bezeichnet. Beispiele fiir
seniore Generationenvertrage sind die materielle Fiirsorge der Eltern fiir ihre
Kinder sowie die tradierte intrafamilidre Weitergabe von Wohlstand. Abgesehen
davon stellt sich heraus, daB seniore Transferprogramme in solchen Okonomien
angezeigt sind, in denen, gemessen an der Kapitalverzinsung, die Population und
die Hohe der Arbeitseinkommen laufend schrumpfen. Von dieser Bemerkung
abgesehen soll auf seniore Vertrdage jedoch nicht weiter eingegangen werden.

5. Wohlfahrtswirkungen von Generationenvertrigen

Eine besondere Rolle kommt den Mitgliedern der 0-Generation zu: wenn X,
positiv ist, sind sie nur Empfinger der 1-Numaire, miissen aber selbst keinen
Beitrag leisten. Dagegen verringern die Griinder eines senioren Generationen-
vertrages ihr Lebenseinkommen durch den Stiftungsvorgang.

Fiir alle anderen nachfolgenden Generationen t=1,2,3,... verdndert der
Generationenvertrag die Anfangsausstattung wie folgt: Jedes Mitglied der t-
Generation behilt noch (1 —x,) 4, von der t-Numaire und erhélt den Betrag
X;+1A+1N;+1/N; von der (¢t + 1)-Numeraire als Rente. In Anbetracht dieses
Transferprogramms wird jedes Mitglied der t-Generation noch ein ergénzendes
Kapitaldeckungsverfahren betreiben, um eine Allokation herbeizufiihren, die
den individuellen Nutzen iiber beide Lebenszeitpunkte maximiert. Als Ver-
gleichsmaBstab fiir die Beurteilung von Generationenvertragen bietet sich hier
das Lebenseinkommen an. Unter dem Lebenseinkommen verstehe man das
Arbeitseinkommen abziiglich der Beitragsleistung im Generationenvertrag, also
(1 —x,) A4,, plus die diskontierte spatere Rente x,, ; 4,4 N, /(N,R,). Diskontie-
rungsfaktor ist dabei der Zinsfaktor oder Technologiekoeffizient R,. Das
Lebenseinkommen als Kriterium der Beurteilung verschiedener Generationen-
vertrage ermoglicht es, zu Ergebnissen zu gelangen, die von individuellen
Nutzenfunktionen unabhéngig sind.

Die Formel fiir das Lebenseinkommen ebenso wie die Darstellung der
weiteren Ergebnisse vereinfacht sich mit einer Abkiirzung: man setze den
Zinsfaktor R, also das Wachstum des Kapitalstocks zwischen den Zeitpunkten ¢
und t+1, in Relation zum Wachstum der iiber alle Individuen aggregierten
Arbeitseinkommen (4, N,+)/(4;N,). Der Quotient

re=RAN/A 41 Niyy

sei relativer Zinsfaktor genannt; er beschreibt den relativen Wachstumsgewinn
eines Kapitalstocks gegeniiber der aggregierten Lohnsumme. Wenn r, groBer als
1 ist, dann ist der Kapitalstock stirker als das Aggregat der Arbeitseinkommen
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gewachsen; wenn r, kleiner als 1 ist, dann ist das Kapital in Relation zum
Aggregat der Arbeitseinkommen geschrumpft.

Dieser relative Zinsfaktor bildet gleichsam den Schliissel der formalen
Analyse. Beispielsweise betrigt das Lebenseinkommen W,(x) beim Generatio-
nenvertrag x =(x;, X,, X3, ...) fiir die Mitglieder der t-Generation

VVI(x)z(l_xl+xl+1/rt)An t=1’2y3’--'

Wie sich Lebenseinkommen W,(x) und Arbeitseinkommen A, unterscheiden,
héngt wesentlich von zwei Daten ab: erstens von den Beitragsétzen x,, x,, , die
in der Jugend und im Alter herrschen, sowie zweitens vom relativen Zinsfaktor
r,. Man beachte, daB nicht das demografische Wachstum allein entscheidend ist.
Statt dessen kommt es auf das Wachstum eines Kapitalstocks in Relation zur
Verdnderung des Aggregats der Arbeitseinkommen an.

Fiir ein Umlageverfahren, also fiir den Spezialfall eines Generationenvertra-
ges mit konstanten, positiven Beitragssitzen x, = x, =x;=..., sind nun die
wohlfahrtstheoretischen Implikationen besonders einfach abzulesen. Zunichst
bedienen sich, unabhingig von den demografisch-wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen, die Mitglieder der 0-Generation mit dem Anfangsvorteil: ihre
Lebenseinkommen erhdhen sich von A4, auf (1 + x, /r,) 4,. Fiir die nachfolgen-
den Generationen ist, bei konstant bleibendem Beitragssatz, sodann nur noch
maBgeblich, ob ein Kapitalstock von Generation zu Generation schneller oder
langsamer als das Aggregat der Arbeitseinkommen (die ,,Lohnsumme*) wachst.
Beim Umlageverfahren sind im Vergleich zum bloBen Kapitaldeckungsverfah-
ren genau diejenigen Generationen besser gestellt, bei denen zwischen Jugend
und Alter das Wachstum der Lohnsumme das Wachstum eines Kapitalstocks
ubertrifft. Generationen, fiir die zwischen Arbeitsleben und Rentenalter die
Lohnsumme langsamer wéchst als ein Kapitalstock, waren dagegen mit der
Altersversorgung auf alleiniger Basis des Kapitaldeckungsverfahrens besser
gestellt als mit dem Umlageverfahren.

6. Die Frage der Effizienz bei Instationarititen

Die Eigenschaft der Instationaritit der Okonomie kann man jetzt auch so
ausdriicken: die relativen Zinsfaktoren r, ry, r,, ... sind fiir manche ¢ groBer als
1 (ein Kapitalstock wéchst zwischen ¢ und t + 1 stéirker als die Lohnsumme), fiir
andere Zeitindizes dagegen kleiner als 1 (relatives Schrumpfen eines Kapital-
stocks im Vergleich zur Lohnsumme).

Betrachtet man in einer solchen instationiren Okonomie als Wege der
intertemporalen Allokation das Kapitaldeckungsverfahren sowie ein Umlage-
verfahren (Generationenvertrag mit konstanten Beitragssédtzen), dann gilt: die
allein aufgrund des Kapitaldeckungsverfahrens zustandekommende Allokation
ist effizient; jedes Umlageverfahren wiirde zwar einzelne Generationen besser-
stellen, aber andere dafiir benachteiligen.
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Daraus erhebt sich die Frage: konnte man in einer solchermafBen instationa-
ren Okonomie nicht trotzdem ein Umlageverfahren einfiihren, es aber so
modifizieren, daB die durch die Umlage besser gestellten Generationen die
Nachteile der anderen Generationen durch geeignete intergenerationale Kom-
pensationen ausgleichen ? Intergenerationale Kompensationen konnen dadurch
bewerkstelligt werden, daB die zeitliche Konstanz des Beitragssatzes als
Merkmal des Umlageverfahrens aufgegeben und so der allgemeinere Rahmen
der Generationenvertrage zugelassen wird.

Mit einem nicht-konstanten und somit an die jeweiligen demografisch-
wirtschaftlichen Wachstumsbedingungen anpaBbaren Generationenvertrag
1aBt sich in der Tat die Frage der Vorteilhaftigkeit von der vorliegenden
Entwicklung der Population, der Arbeitseinkommen und der Kapitalverzinsung
entkoppeln.

Diese Entkopplung wird durch das folgende Ergebnis verdeutlicht: Zu jeder
Konstellation der Entwicklung von Population, Arbeitseinkommen und Zins-
faktoren, auf das wesentliche zusammengefaBt also zu jeder Folge ro, ry, 75, ...
von relativen Zinsfaktoren, existiert ein (im allgemeinen nicht-konstanter)
Generationenvertrag, der die Frage der Vorteilhaftigkeit in fiir jede Generation
beliebig wihlbarer Weise beantwortet. Genauer: man bezeichne die Differenz
zwischen dem aufgrund eines Generationenvertrages x zustandekommenden
Lebenseinkommens W,(x) und dem Arbeitslohn A, fiir die Mitglieder der t-
Generation als ihr Benefit B,, so daB

VV,(X)=A, + B,

gilt. Diese Benefits konnen je nach Generationenvertrag und Wachstumskon-
stellation positiv, negativ oder gleich null sein. Zu jeder beliebig wahlbaren
Sequenz B, B, B,, ... von Benefits, insbesondere auch zu jeder Folge positiver
Benefits, existiert genau ein Generationenvertrag x, der diese Sequenz von
Benefits zum Ergebnis hat. Ohne daB auf die Details eingegangen wird, sei soviel
gesagt: dieser Vertrag x kann als Funktion f der vorgegebenen Benefits
By, By, B,, ... so konstruiert werden, x = f (B, By, B,,...), daB

m(f(BOaBl7B27”'))=A!+B(

fir alle Generationen t=0, 1, 2, ... gilt.

Genau wie der romische Lebemann Ponzi kann sich diesem Ergebnis zufolge
jede Generation selbst bedienen, ohne daB dadurch, ungeachtet der wirtschaft-
lich-demografischen Konstellation, nachfolgende Generationen schlechter ge-
stellt werden miiBiten.
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7. Finales kumuliertes relatives Wachstum
und das Eherne Gesetz

Allerdings konnte ein dermaBen konstruierter Generationenvertrag es erfor-
dern, daB die relative Hohe der Transfers auf lange Sicht oder sogar dauernd
zunimmt. Das Anwachsen der erforderlichen Beitragssétze ist um so deutlicher,
je groBer die Benefits B, gewdhlt werden und je groBer die relativen Zinsfaktoren
r, ausfallen. Bei zu unbescheidener Wahl der Benefits, und wenn zu oft die
relativen Zinsfaktoren groBer als 1 sind, das Wachstum der Lohnsumme also
gegeniiber dem des Kapitalstocks zuriickbleibt, dann konnten die im Gene-
rationenvertrag x=f(B,, By, B,,...) vorzusehenden relativen Transfers
Xy, X3, X3,... sogar so groB werden, daB eine in einem ,Ehernen Gesetz*
vorgesehene Schranke verletzt wiirde.

Im Hinblick auf die Effizienz erreichter Allokationen lautet dieses Ergebnis:
Betrachtet man jeden nicht-konstanten Generationenvertrag (wie groBe relative
Transfers er auch immer vorsehen mag) als zuldssig, dann ist auch in einer
instationdren Okonomie die allein durch das Kapitaldeckungsverfahren herbei-
gefiihrte Allokation nicht effizient. Wenn man allerdings nur solche Generatio-
nenvertrage x als zuldssig betrachtet, bei denen die GroBe der relativen Transfers
X1, X3, X3, ... durch ein ,,Ehernes Gesetz* beschrinkt ist, dann hingt es von der
langfristigen Konstellation des kumulierten Wachstums eines Kapitalstocks
einerseits und der tiber alle Individuen aggregierten Arbeitslohne andererseits
ab, ob die allein iber das Kapitaldeckungsverfahren erreichte Allokation
effizient ist oder nicht.

Ohne daB etwas iiber die genaue Hohe der durch das Eherne Gesetz
auferlegten Beschrankung der relativen Transfers gesagt werden miiBte, 18t sich
in der Modellebene und mathematisch gesehen die relevante Wachstumsbedin-
gung charakterisieren. Das Eherne Gesetz wird durch einen jeden Generationen-
vertrag, der das Kapitaldeckungsverfahren dominiert, genau dann verletzt,
wenn das Infimum

K=inf{1/ro, 1/rory, 1/roryrs,...}

der Folge der Kehrwerte kumulierter relativer Zinsfaktoren gleich Null ist. Mit
einer kleinen Zusatziiberlegung sieht man, daB es nicht auf die von Anfang an
kumulierten relativen Zinsfaktoren ankommt, sondern nur auf die finale
Wachstumskonstellation. Ausfiihrlicher: wenn das finale, kumulierte Kapital-
wachstum um ein beliebiges MaB das finale, kumulierten Wachstum der
Lohnsummen iibertrifft sofern man nur den Horizont hinreichend lang gewihlt,
dann gibt es keinen wie auch immer konzipierten Generationenvertrag, der die
Schranke des Ehernen Gesetzes nicht verletzen wiirde und bei dem alle
Generationen zumindest so gut wie beim Kapitaldeckungsverfahren gestellt
waren.
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Anders ausgedriickt bewirkt dann allein das Kapitaldeckungsverfahren, ohne
zusatzliches zwischengenerationales Transferprogramm, eine effiziente inter-
temporale Allokation.

Ob aber die formulierte Relation finalen kumulierten Wachstums gilt oder
nicht, ist aus heutiger Sicht nicht entscheidbar, sofern man nicht das finale
Verhalten der kumulierten relativen Zinsfaktoren kennt. Mit anderen Worten:
Ob es in der Menge der Generationenvertrage, die das Eherne Gesetz erfiillen,
wenigstens einen gibt, der das Kapitaldeckungsverfahren dominiert, kann in der
Gegenwart nur geklart werden, wenn fiir alle Zukunft schon im voraus bekannt
ist, wie sich die GroBe der beitragspflichtigen Population, die Hohen der
Arbeitseinkommen als Bemessungsgrundlage, und die Kapitalverzinsung ent-
wickeln werden.

+ 8. Der Ubergang vom Umlage- zum Kapitaldeckungsverfahren

Ubertragen wir die so nahegelegte Skepsis von der Modellebene auf die
kontemporire Wirtschaft. Angesichts der Beschrinkung unseres heutigen
Informationsstandes und der oft erhobenen Forderung, den Ubergang vom
bestehenden Umlage- zum reinen Kapitaldeckungsverfahren einzuleiten, erhebt
sich so die Frage: In welcher Beziehung stiinde das dazu nétige Deckungskapital
zu der Geschichte des laufenden Umlageverfahrens?

Als Antwort auf diese Frage ergibt sich aus der Untersuchung des Modells
eine Bilanzgleichung zwischen dem erforderlichen Deckungskapital und den
Vorteilen oder Benefits, die frithere Generationen aus dem Umlageverfahren bis
dato haben ziehen konnen. Diese Bilanzgleichung kann auf zwei Arten
ausgedriickt werden.

Erstens gilt fiir einen jeden Generationenvertrag x = (x,, X,, X3, ...) und jeden
Zeitpunkt ¢: der totale Transfer an t + 1-Numeraire,

Xe+1Ai+1 Nev 1

den die dann jungen Mitglieder der (¢+ 1)-Generation an die dann alten
Mitglieder der t-Generation zu leisten haben, ist gleich dem Gegenwartswert
aller bis dahin erfolgten Benefits,

(VVO(X)"Ao) NoRoR; ... R, +
(Wl(x)_Al) NlRl R‘+
o+ (Wi(x)— 4) N.R,.

Was Aaron (1966) als social insurance paradox bezeichnete, den Sachverhalt
nédmlich, daB durch Transferprogramme unter gewissen Umstdnden die Lebens-
einkommen erhoht wiirden, geht demnach nicht auf irgendeine dynamische
Form produktiver Arbitrage zuriick. Vielmehr ist es als VerschuldungsprozeB zu
deuten, wobei die Benefits eines einzelnen Mitglieds der t-Generation ein
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aufgenommenes Darlehen darstellt, was unter Verzinsung auf zukiinftige
Generationen weitergewalzt wird.

Die zweite Form der Bilanzgleichung betrifft endende Vertrdge. Bricht man
einen Generationenvertrag x = (x;, X,, X3, . ..) zZum Zeitpunkt ¢ in dem Sinne ab,
daB fiir alle spateren Zeitpunkte s=t+1, t+ 2, ... die Transfers des beendeten
Programms verschwinden, x,=0, so gilt: die Summe aller (zu Vergleichs-
zwecken auf irgendeinen Zeitpunkt diskontierten) Benefits ist gleich Null. Wird
ein Vertrag beendet, so stimmen demnach die negativen Benefits der durch das
beendete Transferprogramm benachteiligten Generationen genau iiberein mit
den positiven Benefits, die manche Generationen aus dem Vertrag haben ziehen
konnen.

Vielleicht kann man aus der theoretisch gefiihrten Argumentation doch eine
wirtschaftspolitische Implikation ziehen. Wenn die Uberzeugung besteht, ein
laufendes Umlageverfahren sollte reduziert werden, dann sind radikale Ande-
rungsvorschldge oft wenig akzeptabel. Man konnte aber wenigstens damit
beginnen, die Beitragssatze in der Zukunft so zu gestalten, daB im Vergleich zur
Kapitaldeckung keine zusétzlichen positiven Benefits mehr realisiert werden.
Interfunktionale Fairness liegt vor, wenn die einzelnen Komponenten des
Altersversorgungsportefeuilles sich untereinander nicht dominieren. Dieses
Kriterium wiirde bedeuten, daB in Jahren, in denen die Rate des Wachstums der
iber alle Individuen aggregierten Lohnsumme iiber dem Zinssatz liegt, der
Beitragsatz der Gesetzlichen Rentenversicherung eher gesenkt wird als daf3 die
Leistungen ausgeweitet werden.
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Entlastung der Gesetzlichen Rentenversicherung durch
kapitalbildende Mafinahmen

Von Manfred Neumann, Niirnberg

Angesichts der langfristigen Finanzierungsprobleme, die auf die gesetzliche
Rentenversicherung infolge der voraussehbaren demographischen Entwicklung
zukommen, fragt es sich, ob und in welchem Umfang kapitalbildende Vorsorge-
maBnahmen zu einer Entschirfung des Problems beitragen konnen. Das
offizielle Beratungsgremium der deutschen Sozialpolitik, der Sozialbeirat, hat
bisher allein Lésungen im Rahmen des gegenwirtig praktizierten Umlagever-
fahrens ins Auge gefaBt, die darauf hinauslaufen, die Beitrdge zu erhohen, die
Rentenleistungen zu mindern und die Lebensarbeitszeit zu verlingern. Anschei-
nend geschah das vor allem deshalb, weil man bei einem Ubergang — auch
einem partiellen Ubergang — zum Kapitaldeckungsverfahren uniibersteigbare
Probleme sah. Nach meinem Eindruck fehlte es aber bisher an einer griindlichen
Untersuchung der gesamtwirtschaftlichen Konsequenzen alternativer Finanzie-
rungsverfahren der Altersversorgung (vgl. dazu neuerdings Neumann 1986). Aus
diesem Grunde sollen einige Zusammenhénge hier niher analysiert werden.

Im ersten Abschnitt werden Aufbau- und Abbauprozesse des gesamtwirt-
schaftlichen Kapitalstocks, die unter dem EinfluB der Bevolkerungsentwicklung
auftreten, untersucht werden. Im zweiten Abschnitt wird die Frage des Einflusses
der Finanzierungsverfahren der Altersversorgung auf das Niveau der Kapital-
bildung analysiert, und im dritten Abschnitt wird gepriift, welche Probleme sich
bei einem Ubergang vom Umlage- zum Kapitaldeckungsverfahren ergeben
wiirden.

I. Bevilkerungsentwicklung und gesamtwirtschaftliche Kapitalbildung

1. Modell der optimalen Kapitalakkumulation

Das Ziel der Analyse besteht darin, den EinfluB der Bevolkerungsentwicklung
auf die gesamtwirtschaftliche Kapitalbildung herauszuarbeiten. Dabei soll eine
Wirtschaft ohne auBenwirtschaftliche Beziehungen unterstellt werden. Fiir
diesen Fall gilt die These, daB aus dem Bruttosozialprodukt einer Periode
Kapitalbildung, Kapitalerhaltung und der Konsum der Erwerbstirigen und der
nicht Erwerbstatigen alimentiert werden miissen. Durch das in diesem Abschnitt
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darzustellende Modell soll dargelegt werden, wie sich die Konsummaoglichkeiten
und die Kapitalbildung bei variabler Bevolkerung entwickeln.

Sozialprodukt und Kapitalbildung

In einer Volkswirtschaft ohne AuBenhandel, die hier vorausgesetzt wird, kann
man das Bruttosozialprodukt Y=C+ I als Summe aus Konsum C und der
Bruttoinvestition I beschreiben. Dabei umfaB3t der Konsum C den Konsum der
Erwerbstitigen und der nicht Erwerbstitigen. Das Bruttosozialprodukt sei
ferner als Funktion des Realkapitalstocks K und des Arbeitseinsatzes L, d. h. der
Zahl der Erwerbstatigen, dargestellt. Technischen Fortschritt lassen wir dabei
zunachst aufer Betracht. Vereinfachend wird ferner eine konstante Erwerbsquo-
te und unverdnderte Arbeitszeit der Erwerbstatigen vorausgesetzt.

Die makrookonomische Produktionsfunktion Y= F(K, L), durch die der
Zusammenhang zwischen dem Einsatz an Produktionsfaktoren und dem
Bruttosozialprodukt beschrieben wird, soll die iiblichen neoklassischen Eigen-
schaften besitzen. Sie soll positive und abnehmende Grenzproduktivititen der
Produktionsfaktoren aufweisen und linear-homogen sein. Die Annahme der
linearen Homogenitét impliziert, daB das Bruttosozialprodukt bei einer Entloh-
nung der Produktionsfaktoren nach ihrer Grenzproduktivitdt vollstidndig
ausgeschopft wird.

Wegen der linearen Homogenitéit kann man die Produktionsfunktion auch in
der Form y=f(k) schreiben, wobei y:=Y/L das Bruttosozialprodukt je
Erwerbstétigen und k:= K /L den Kapitalstock je Erwerbstatigen darstellt. Das
Grenzprodukt des Kapitals ist dann f'(k)>0, und wegen der Annahme
abnehmender Grenzproduktivitidt der Faktoren gilt f”(k)<0. Werden die
Produktionsfaktoren nach ihrer Grenzproduktivitit entlohnt, so betrdagt der
Reallohn w=f (k) — kf" (k).

Die Bruttoinvestition I=K+38K setzt sich aus der Nettoinvestition
K :=dK/dt und der zur Erhaltung des Kapitalstocks erforderlichen Ersatzinve-
stition 6 K zusammen. Dabei ist 4 ein Bruchteil des Kapitalstocks. Die Gleichung
fir das Bruttosozialprodukt kann man deshalb auch in der Form
Y=C+K+6K schreiben. Bezieht man alle GroBen auf den Kopf eines
Erwerbstitigen, so erhélt man K/L=Y/L—C/L—§K /L. Dabei ist Y/L=f (k)
und K / L=k + nk, wenn mit n die Verdnderungsrate der Zahl der Erwerbstati-
gen bezeichnet wird. Den ProzeB der Kapitalakkumulation (je Erwerbstatigen)
kann man deshalb durch die Gleichung

k=f(ky—C/L—(n+d)k
beschreiben. Darin ist C/L der gesamte Konsum der Volkswirtschaft, also

sowohl der Konsum der Erwerbstdtigen als auch der nicht Erwerbstitigen,
bezogen auf einen Erwerbstatigen.
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In der hier gewdhlten Betrachtungsweise, die auf langfristige Zusammenhéange
abstellt, wird stets angenommen, daB} Vollbeschiftigung herrscht und die
gesamtwirtschaftliche Sparquote mit der von den jeweiligen Entscheidungstra-
gern geplanten Bruttoinvestitionsquote ibereinstimmt. Eine solche Annahme
ware bei einer kurzfristigen Betrachtungsweise sicher nicht gerechtfertigt. Im
Interesse einer Konzentration der Analyse auf langfristige Zusammenhéinge
kann jedoch auf die explizite Einbeziehung kurzfristig méglicher — konjunktu-
reller — Ungleichgewichte verzichtet werden.

Man kann nun den Gesamtkonsum durch die Gleichung C=C; + Cy
aufteilenin C;, den Konsum der Erwerbstétigen einschlieBlich des Konsums der
von ihnen unterhaltenen Personen, und Cg, den Konsum der nicht mehr
Erwerbstétigen einschlieBlich der von ihnen unterhaltenen Personen. Dividiert
man durch L und bezeichnet mit 4 die Zahl der nicht mehr Erwerbstatigen, im
folgenden kurz Rentner genannt, so erhilt man den Ausdruck

C C, Cid

mLtar
in dem A/L:=¢ die Alterslastquote darstellt. Definiert man ¢:=C,/L und
Cr/A=:cpg, so erhilt man

—_= +
Ct+Cr@.
[ R

Im folgenden soll zur Vereinfachung der Darstellung angenommen werden, daf3
der Konsum je Erwerbstitigen mit dem Konsum der Rentner iibereinstimmt,
daB also ¢ = cg ist. Setzt man dies in die Gleichung der Kapitalakkumulation ein,
so erhdlt man die Gleichung

1) k=f(k)—c(l+¢)—(n+d)k.

Optimale Kapitalakkumulation

Da die Kapitalbildung der Sicherung gegenwirtigen und zukiinftigen Kon-
sums dient, kann die Kapitalbildung einer Volkswirtschaft auf einen Kalkiil
zurlickgefiihrt werden, in dem sowohl der gegenwartige als auch der zukiinftige
Konsum ins Auge gefaBt wird. Die daraus folgenden Entscheidungen von
Unternehmen, privaten Haushalten und staatlichen Organen kommen an den
Markten als Nachfrage und Angebot zum Ausdruck, an den Giitermarkten als
Nachfrage und Angebot an Konsum- und Investitionsgiitern, am Kapitalmarkt
als Angebot und Nachfrage von Kapital. Unter der Voraussetzung, daf alle am
Marktgeschehen Beteiligten ihre jeweiligen, auf gegenwértigen und zukiinftigen
Konsum ausgerichteten Ziele rational verfolgen, kann man damit rechnen, daf3
durch das Marktergebnis tendenziell alle technologisch verfiigbaren Moglich-
keiten ausgeschopft werden. Man kann deshalb das tendenziell zu erwartende
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Marktergebnis auch als Nutzenmaximum der am MarktprozeB Beteiligten
beschreiben, wobei der Nutzen vom gegenwartigen und vom zukiinftigen
Konsum abhéngig ist.

Sicher ist, daB ein solches Nutzenmaximum nicht immer erreicht wird, sicher
ist, daB im MarktprozeB aus unterschiedlichen Griinden Stérungen auftreten,
durch die eine Verwirklichung eines Nutzenmaximums verhindert wird. Den-
noch kann man davon ausgehen, daB sich langfristig die Rationalitdt der am
Marktprozef Beteiligten durchsetzt. Im Durchschnitt eines l1dngeren Zeitraumes
wird deshalb ein Ergebnis zustande kommen, das sich nicht allzuweit von einem
theoretisch ableitbaren Nutzenmaximum entfernt. Die folgenden theoretischen
Ableitungen sind deshalb cum grano salis zu verstehen. Sie fithren zu Ergebnis-
sen, von denen man annehmen kann, daB sie durch den MarktprozeB
approximativ erreicht werden.

Auf welche Weise zukiinftiger Konsum neben dem gegenwértigen Konsum
bei den Entscheidungen iiber die Kapitalbildung einer Volkswirtschaft bertick-
sichtigt wird, bedarf einer ndheren Spezifikation. Man unterscheidet hier den
Fall der ,,Gleichbehandlung aller Individuen“ und den der ,,Gleichbehandlung
von Generationen® (Koopmans 1965; vgl. auch Neumann 1985). Gleichbehand-
lung aller Individuen lduft darauf hinaus, den Nutzen des Konsums der
Gegenwart und Zukunft aller gegenwartig und zukiinftig lebenden Individuen
zu maximieren. Dieses Kriterium schlieBt also den Nutzen kommender Genera-
tionen mit ein. Es 1duft darauf hinaus, daB die zukiinftig lebenden Individuen
durch die gegenwartig getroffenen Entscheidungen nicht gegeniiber den heute
Lebenden benachteiligt werden. Bei einer Zunghme der Wachstumsrate der
Bevolkerung zum Beispiel werden die neu ins Erwerbsleben tretenden Indivi-
duen deshalb, wie weiter unten gezeigt wird, mit dem gleichen Kapitalstock pro
Kopf ausgestattet wie die bereits im Erwerbsleben stehenden Individuen.
Demgegeniiber wird im Fall der Gleichbehandlung von Generationen nur das
Wohlergehen der jeweils Lebenden beriicksichtigt sowie ihrer Nachfahren.
Beziiglich der Nachkommen wird vorausgesetzt, daB ihre Zahl genau gleich der
Zahl der gegenwirtig Lebenden ist. Es handelt sich also um eine kurzsichtigere
Perspektive. Sie fiihrt, wie unten gezeigt wird, bei einer Zunahme der Wachs-
tumsrate der Bevolkerung zu einer Verdiinnung der Kapitalausstattung pro
Erwerbstétigen.

Die Zusammenhange zwischen den beiden Konzeptionen konnen auf folgen-
de Weise noch ndher beschrieben werden. Bezeichnet man den individuellen
Nutzen des Konsums in Periode ¢ fiir ein reprasentatives Individuum mit u(c(t)),
so bedeutet Gleichbehandlung aller Individuen, daB der Ausdruck

(2a) T Lit) u(c) e~
0

zu maximieren ist. Darin ist L(t) u(c(t)) der Gesamtnutzen aller in Periode ¢
Lebenden. Der jeweilige Gesamtnutzen aller Individuen wird mit einer Rate g,
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der sog. Zeitpraferenzrate, diskontiert. Zukiinftiger Konsum und der daraus
entspringende Nutzen wird danach also systematisch niedriger bewertet als
gegenwartiger Nutzen. Das Integral (2a) beschreibt also den unter Verwendung
eines Diskontierungssatzes ¢ ermittelten Gegenwartswert des gegenwartigen
und zukiinftigen Nutzens aller heute und in der Zukunft lebenden Individuen.

Gleichbehandlung von Generationen bedeutet, dal der Ausdruck

@©

(2b) fulc@)e @dt
[

zu einem Maximum wird. Maximiert werden soll also der unter Verwendung der
Diskontrate ¢ ermittelte Gegenwartswert des gegenwartigen und zukiinftigen
Nutzens eines représentativen Individuums und seiner Nachkommen. Dieser
Ansatz beinhaltet, daB bei den gegenwartigen Entscheidungen tiber Konsum
und Kapitalbildung allein das Wohlergehen der lebenden Generation und ihrer
Nachkommenschaft insoweit beriicksichtigt wird, als ihre Zahl nicht groBer ist
als die der lebenden Generation. AuBer Betracht bleiben dagegen alle zukiinftig
durch Bevolkerungswachstum Hinzukommenden. Diesen Zusammenhang
kann man sich am einfachsten fiir den Fall einer konstanten Wachstumsrate der
Bevolkerung klar machen. Dann kann man den Ausdruck (2b) auch in der Form

[ulc@)e @ de=| Lty u(c(t))e”@*™* dt

0 0
schreiben. Die Nutzenfunktion (2b) ergibt sich deshalb dadurch, dal manin (2a)
nicht nur mit der Rate g, sondern mit (¢ +n), also zusitzlich mit der
Wachstumsrate der Bevolkerung diskontiert.

In welchem MaBe tatsdchlich das Wohlergehen zukiinftiger Generationen
durch die Berticksichtigung einer veranderlichen BevolkerungsgroBe bei gegen-
wartigen Entscheidungen tiber Konsum und Kapitalbildung in Betracht
gezogen wird, ist nicht von vorn herein klar. Aus diesem Grunde soll im
folgenden ein genereller Ansatz verwendet werden, der die Fille der Gleichbe-
handlung aller Individuen und der Gleichbehandlung von Generationen als
Sonderfille enthélt. Dazu soll die Nutzenfunktion
©) [ u(c(t) ettt -mmke gy

0
dienen. Wenn p = 0 ist, liegt der Fall der Gleichbehandlung aller Individuen vor
und wenn p = 1 ist, der Fall der Gleichbehandlung von Generationen. Dabei ist
L1(0)=1 gesetzt worden.

1 Als technische Anmerkung sei angefiigt, daB die Nutzenfunktion (2b) nur dann ein
Maximum aufweist, wenn die Zeitpriferenzrate hoher ist als die Zuwachsrate des
Gesamtnutzens L(t) u(c(t)).
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Maximiert man die Nutzenfunktion (3) unter der Nebenbedingung der
Gleichung (1), so erhilt man als Beschreibung der optimalen Zeitpfade fiir k(t)
und c(t) die Differentialgleichungen?

(4a) k=f(k)—c(1+p)—(n+d)k
(4b) ¢=lo+pn+d-f"(k]u(c)/u'(c).

Darin ist u'(c)>0 der Grenznutzen des Konsums einer Periode, von dem
angenommen wird, daB er mit steigendem Konsum abnimmt, so daB u"(c) <0.

Diese beiden Gleichungen dienen als Grundlage fiir die Analyse der Auswir-
kungen der Bevolkerungsentwicklung auf die Kapitalakkumulation und den
Konsum. Die Modifikationen, die notwendig sind, um den Wirkungen des
technischen Fortschritts Rechnung zu tragen, werden zu gegebener Zeit
vorgenommen.

2. Bevolkerungsentwicklung und optimale Kapitalakkumulation

Die Auswirkungen der Bevolkerungsentwicklung auf die optimale Kapitalak-
kumulation werden in zwei Schritten analysiert. Im ersten Schritt nehmen wir
Gleichgewichte an, in denen der Kapitalstock je Erwerbstétigen, k, und der
Konsum je Erwerbstatigen, ¢, konstant sind. Man bezeichnet solche Zustiande
als ,,Steady State“-Gleichgewichte. Im zweiten Schritt wird dann untersucht, wie
sich Anderungen der Zuwachs- bzw. Schrumpfungsrate der Zahl der Erwerbsti-
tigen auf die Gleichgewichtswerte von k und ¢ auswirken.

Steady State-Gleichgewichte

Gleichgewichte, die bei konstantem k und c (also bei k = 0 und ¢ = 0) eintreten,
werden durch die aus (4a) und (4b) abgeleiteten Gleichungen

(5a) fk)—c(l+9)—(n+d) k=0
(5b) f'(ky=0+un+d
beschrieben.

Nach Gleichung (5b) hidngt das Nettogrenzprodukt des Kapitals,
f'(k)— 6 =r, der Realzins, von der Zeitpraferenzrate und bei > 0 auch von der
Verdnderungsrate der Zahl der Erwerbstdtigen ab. Diese kann positiv oder
negativ oder auch Null sein. Je hoher die Zeitpraferenzrate und ggfs. (d.h. bei
u>0)nist,um so hoher ist der Realzins. In einem Steady State-Gleichgewicht ist
dann der Kapitalstock pro Erwerbstitigen konstant. Der Kapitalstock ent-
wickelt sich also parallel zur Zahl der Erwerbstitigen. Wenn die Zahl der

2 Vgl. Neumann 1986.
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Erwerbstétigen mit der Rate 100n% steigt, so steigt auch der Kapitalstock mit
dieser Rate. Wenn die Zahl der Erwerbstétigen sinkt, so vermindert sich auch der
Kapitalstock. In dem MaBe, in dem die Zahl der Erwerbstétigen sinkt, verringert
sich durch Liquidationen und andere Formen des Abbaus von Arbeitspldtzen
der Kapitalstock.

Da in einem Steady State der Kapitalstock pro Erwerbstétigen, k, konstant
bleibt, ergibt sich aus Gleichung (5a), daB auch der Konsum c(1 + ¢) pro
Erwerbstatigen unverindert ist. Bei der von der Veranderungsrate der Bevolke-
rung abhéngigen Alterslastquote bleibt der Konsum je Erwerbstatigen und der
Konsum je Rentner konstant.

Bei wachsender Zahl der Erwerbstétigen nimmt der Kapitalstock dadurch zu,
daB mit zunehmender Zahl der Erwerbstatigen das Sozialprodukt wéchst und
daB ein konstanter Teil des wachsenden Sozialproduktes gespart und investiert
wird. Aus Gleichung (5a) ergibt sich eine gesamtwirtschaftliche Bruttoinvesti-
tionsquote von

c(l+g)  (m+o)k

© e T e

K
T

Bei abnehmender Zahl der Erwerbstétigen erfolgt der Abbau des Kapital-
stocks in dem Ma@e, in dem Ersatzinvestitionen unterlassen werden, denn die
Bruttoinvestitionen konnen (siecht man von dem wenig relevanten Fall des
Verkaufs von Kapitalanlagen an das Ausland ab) allenfalls null, aber nicht
negativ werden. Ein Abbau des gesamtwirtschaftlichen Kapitalstocks kann also
hochstens mit der Rate § erfolgen.

In der Bundesrepublik betragt die Relation zwischen Ersatzinvestitionen und
gesamtwirtschaftlichem Kapitalstock 2,5-3 v.H. Nur mit dieser Rate konnte
also der gesamtwirtschaftliche Kapitalstock jahrlich schrumpfen. Ein Blick auf
Tabelle 1 zeigt, daB in den kommenden Jahrzehnten mit Schrumpfungsraten der
Zahl der Erwerbstétigen von hochstens 2 v. H. zu rechnen ist. Im Prinzip wire
also ein Abbau des Kapitalstocks parallel zur sinkenden Zahl der Erwerbstéti-
gen vorstellbar.

Tatsédchlich braucht es dazu aber nicht zu kommen. Um das zu sehen, muf3
man den technischen Fortschritt einfilhren, der bisher aus der Analyse
ausgeklammert wurde. Durch technischen Fortschritt verdndert sich in einem
Steady State-Gleichgewicht der Kapitalakkumulation die durchschnittliche
Arbeitsproduktivitit (vgl. Neumann 1976). Bezeichnet man die Zuwachsrate der
durchschnittlichen Arbeitsproduktivitit mit ¢, so wachst in einem Steady State-
Gleichgewicht der Kapitalstock mit der Rate K /K =n + ¢, und die Bruttoinve-
stitionsquote betrigt

) s=(n+e+9)

~| >

3 Schriften d. Vereins f. Socialpolitik 163
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Bei einer Verringerung der Zahl der Erwerbstatigen mit der Rate n <0 bleibt
die Bruttoinvestitionsquote positiv, solange n + ¢ + § > 0 ist. Wenn n + ¢ positiv
ist, kann auch bei abnehmender Zahl der Erwerbstitigen der Kapitalstock
insgesamt steigen. Das ware z. B. wihrend der gesamten Zeit bis zum Jahre 2030
der Fall, sofern die Zuwachsrate der durchschnittlichen Arbeitsproduktivitit,
die durch technischen Fortschritt bedingt ist, den Wert von 2 v.H. iibersteigt.

Variable Verdnderungsrate der Zahl der Erwerbstdtigen

Wenn die Verdnderungsrate der Zahl der Erwerbstitigen Schwankungen
unterliegt, wie das in den kommenden Dekaden zu erwarten ist, miissen bei
optimaler Kapitalakkumulation auch Anderungen der gesamtwirtschaftlichen
Sparquote und der Bruttoinvestitionsquote eintreten. Welche Anderungen zu
erwarten sind, wird im folgenden in einer komparativ-statischen Analyse
untersucht. Gefragt wird also nach der Anderung der Gleichgewichtswerte der
gesamtwirtschaftlichen Sparquote bzw. der mit ihr in der gewahlten langfristigen
Betrachtungsweise iibereinstimmenden Bruttoinvestitionsquote, die bei einer
Anderung der Rate n zu erwarten ist. Dabei wird zunichst der Fall der
Gleichbehandlung aller Individuen (u = 0) betrachtet. Ohne Beschrankung der
Allgemeingiiltigkeit der Analyse kann dabei wieder vom technischen Fortschritt
abstrahiert werden.

Man erhélt folgendes Ergebnis: Wenn sich die Rate n erhoht, muf3 die
gesamtwirtschaftliche Sparquote sowie die damit iibereinstimmende Bruttoin-
vestitionsquote steigen. Der Beweis kann anhand der Gleichung (5b) und der aus
(5a) abgeleiteten Gleichung (6) gefiihrt werden. Da annahmegemal u = 0 ist, ist
das Grenzprodukt des Kapitals, f’(k), von der Rate n unabhingig. Deshalb wird
auch das Durchschnittsprodukt des Kapitals, f(k)/k = Y/K, von einer Ande-
rung der Rate n nicht beriihrt. Aus Gleichung (6) folgt dann unmittelbar, daB eine
Erh6hung der Rate n zu einer groBeren Sparquote s filhren muB, wenn die
Optimalitdt des Kapitalbildungsprozesses gewdhrleistet sein soll.

Dahinter steht folgender einleuchtender Zusammenhang: Wenn die Zuwachs-
rate der Zahl der Erwerbstitigen steigt, und wenn die neu ins Erwerbsleben
Eintretenden mit der gleichen, optimalen Kapitalausriistung pro Kopf versehen
werden sollen wie alle ibrigen Erwerbstatigen, so muB verstarkt Kapital gebildet
werden. Dazu reicht die bisherige Sparquote nicht mehr aus. Umgekehrt liegen
die Verhaltnisse bei einem Sinken der Wachstumsrate der Zahl der Erwerbstati-
gen oder wenn die Rate n gar negativ wird. Da jetzt weniger Personen neu ins
Erwerbsleben eintreten als vorher, sinkt der Kapitalbedarf, die gesamtwirt-
schaftliche Sparquote kann abnehmen, die gesamtwirtschaftliche Konsumquote
kann steigen.

Diese fiir den Fall der Gleichbehandlung aller Individuen (1 = 0) hergeleiteten
Resultate gelten mutatis mutandis auch fiir den Fall der Gleichbehandlung von
Generationen (x> 0). Hinreichend dafiir ist, daB die Substitutionselastizitit

3
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zwischen Kapital und Arbeit kleiner als eins ist (vgl. Neumann 1985). Diese
Bedingung kann in der Realitdt als erfiillt angesehen werden. Die Zusammen-
hédngen sind allerdings etwas verwickelter, denn bei einer Zunahme der Rate n
steigt nicht nur die Sparquote, vielmehr verringert sich gleichzeitig der
Kapitalstock je Erwerbstitigen. Diese Zusammenhdnge sollen im folgenden
aber nicht weiter verfolgt werden, da sie die Substanz der folgenden Argumenta-
tion nicht beriihren. Wir beschranken uns deshalb auf den Fall der Gleichbe-
handlung aller Individuen.

Zur Veranschaulichung der Beziehungen zwischen Zahl der Erwerbsperso-
nen, Kapitalbildung und gesamtwirtschaftlicher Sparquote wird in Tabelle 1 das
Ergebnis einer Modellrechnung wiedergegeben.

Angenommen wurde in der Modellrechnung der Tabelle 1, daB die durch-
schnittliche Arbeitsproduktivitét jahrlich um 2,5 v.H. als Folge des technischen
Fortschritts zunimmt. Der Kapitalstock je Erwerbstétigen wiirde dann mit einer
jahresdurchschnittlichen Rate von 2,5 v. H. zunehmen. Bei einer Abschreibungs-
rate von 2,7 v.H. vom Kapitalstock, wie sie im Jahre 1980 fiir den gesamtwirt-
schaftlichen Kapitalstock anzusetzen ist, und den durchschnittlichen Verdnde-
rungsraten der Zahl der Erwerbspersonen ergibt sich bis zum Jahre 2030 trotz
der Schrumpfung der Zahl der Erwerbspersonen ein positives Wachstum des
gesamtwirtschaftlichen Kapitalstocks. Die Wachstumsrate nimmt jedoch von
Dekade zu Dekade ab. Auch die gesamtwirtschaftliche Sparquote sowie die
Bruttoinvestitionsquote vermindert sich trendméBig. Zur Berechnung der
Sparquote auf Grund von Gleichung (7) wurde ein Kapitalkoeffizient K/Y
= Bruttoanlagevermdgen in Preisen 1976 / Bruttoinlandsprodukt in Preisen
von 1976 = 4,5 verwendet.3

Der tatsachliche Wert des Kapitalkoeffizienten belief sich im Jahre 1980 auf
4,3, im Jahre 1981 auf 4,4 und im Jahre 1982 auf 4,6 (vgl. Statistisches Jahrbuch
1984 fiir die Bundesrepublik Deutschland, S. 558). Hinzuweisen ist in diesem
Zusammenhang noch auf einen Aspekt, der in der vorliegenden Studie nicht
modellmaBig verarbeitet worden ist. Wegen der Verminderung des Anteils der
Jugendlichen bei schrumpfender Bevolkerung nimmt auch die Humankapital-
bildung relativ ab. Wiirde man die volkswirtschaftliche Kapitalbildung umfas-
sender, d. h. unter Einbeziehung der Humankapitalbildung messen, so wiirde die
Beriicksichtigung des erwdhnten Aspektes die aus der Modellrechnung folgen-
den Schliisse verstarken.

Bei der Interpretation der Modellrechnung muB man freilich im Auge
behalten, daB sie nicht mehr als ein Beispiel fiir die vorher durchgefiihrte
theoretische Analyse darstellt. Beriicksichtigen muf man vor allem, da8 in den
wachstumstheoretischen Modellen Vollbeschaftigung aller Ressourcen voraus-
gesetzt wird. Tatsdchlich scheint die niedrige Investitionsquote die Hauptursa-

3 Zum Beispiel ergibt sich fiir 1985 die Sparquote nach der Formel (Zuwachsrate des
Kapitalstocks + Abschreibungsrate) x Kapitalkoeffizient = (3,5 + 2,7) x 4,5 =279.
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che fiir die gegenwirtig hohe Arbeitslosigkeit zu sein (vgl. Wissenschaftlicher
Beirat beim Bundesministerium fiir Wirtschaft 1985). Solche Stérungen des
Wachstumsprozesses sind in den wachstumstheoretischen Modellen, die Vollbe-
schéftigung voraussetzen, nicht beriicksichtigt. Die Modelle und die darauf
aufbauende Modellrechnung konnen jedoch Anhaltspunkte iiber einen gegen-
iiber einer optimalen Entwicklung eingetretenen Aufholbedarf liefern. Natiirlich
ist es auch unmdglich, fiir die kommenden Dekaden vorauszusagen, welche
konjunkturellen oder sonstigen Stérungen des Wirtschaftsablaufs eintreten
werden. Mit dem verwendeten Wachstumsmodell kdnnen nur Trendaussagen
getroffen werden. Nicht zuletzt aus diesem Grunde sind in der Tabelle Werte nur
in Abstinden von fiinf Jahren aufgefiihrt.

II. Finanzierungsverfahren der Alterssicherung und
gesamtwirtschaftliche Kapitalbildung

1. Niveau der Kapitalbildung

Es ist nun zu untersuchen, wie sich die alternativen Finanzierungsverfahren
der Alterssicherung auf die gesamtwirtschaftliche Kapitalbildung auswirken.
Dabei soll das im vorigen Abschnitt III entwickelte Modell der optimalen
Kapitalakkumulation als Referenzmodell dienen. Zwei Fragenkomplexe sind zu
behandeln: Erstens geht es darum, den EinfluB der Finanzierungsverfahren auf
das Niveau des gesamtwirtschaftlichen Kapitalstocks und damit des Bruttoso-
zialprodukts pro Erwerbstétigen herauszuarbeiten. Zweitens ist zu untersuchen,
wie sich die Anpassung der Kapitalbildung an eine sich verdndernde GroBe der
Erwerbsbevolkerung vollzieht.

Bei der Behandlung der Frage nach dem EinfluB3 des Finanzierungsverfahrens
auf das Niveau des Kapitalstocks ist zunédchst zu untersuchen, ob und ggf. auf
welche Weise das Referenzmodell des vorigen Abschnitts abgewandelt werden
muB.

Beim Umlageverfahren wird den Erwerbstatigen ein Beitrag bzw. eine Steuer
auferlegt, so daB sich ihr verfiigbares Einkommen, aus dem die Kapitalbildung
gespeist werden kann, vermindert. Beim Kapitaldeckungsverfahren bleibt das
verfiigbare Einkommen vom Alterssicherungssystem unangetastet. Der einzelne
Erwerbstdtige muB aus dem verfiigbaren Einkommen sparen, um seine Alters-
versorgung zu sichern. Um die Analyse nicht unnétig zu komplizieren, soll von
der Existenz sonstiger Steuern abgesehen werden.

Auf den ersten Blick mag der Eindruck entstehen, es gidbe nur einen
scheinbaren Unterschied zwischen dem Umlage- und dem Kapitaldeckungsver-
fahren, denn in beiden Fiéllen muB der Erwerbstitige einen Teil seines
verfligbaren Einkommens zur Altersvorsorge aufgeben, im Umlageverfahren als
Beitrag und im Kapitaldeckungsverfahren als Ersparnis. Tatsichlich besteht
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jedoch ein gravierender Unterschied. Im Kapitaldeckungsverfahren erwirbt der
Erwerbstétige durch das Altersvorsorgesparen wie durch jedes andere Sparen
auch ein Eigentumsrecht, einen einklagbaren Anspruch. Demgegentiber zahlt
der Erwerbstatige im Umlageverfahren zundchst nur eine Abgabe, die zur
Finanzierung der laufenden Renten anderer Personen verwendet wird. Welchen
Anspruch der Beitragszahler damit erwirbt, ist unbestimmt. Er wird zwar nach
aller Erfahrung damit rechnen konnen, daB ihm irgendeine Altersversorgung
gewahrleistet wird, welche das aber sein wird, ist weitgehend in das Belieben des
Gesetzgebers gestellt, der in der Vergangenheit nicht selten vermeintlich
wohlerworbene Anspriiche durch einen Federstrich aufgehoben hat. Der
Beitragszahler erwirbt im Umlageverfahren also gar kein oder héchstens-ein
stark verdiinntes Eigentumsrecht.

Beziiglich der Sozialversicherungssteuer kann man zwei Varianten unter-
scheiden, eine allgemeine Steuer und einen Sozialversicherungsbeitrag allein der
Lohn- und Gehaltsempfénger. Da es hier nur darauf ankommt, die grundsétzli-
chen Zusammenhinge aufzuzeigen, kann die Analyse auf den Fall einer
allgemeinen Sozialversicherungssteuer beschrankt werden. Die Sozialversiche-
rungssteuer wird dabei als Prozentsatz des Bruttosozialproduktes ausgedriickt.
Zur Erhohung der Transparenz der Analyse wird zunidchst wieder vom
technischen Fortschritt abstrahiert.

Wenn eine allgemeine Sozialversicherungssteuer in Hohe von 1007% erhoben
wird, so betragen die Einnahmen der Sozialversicherung pro Erwerbstitigen
7f (k). Sie sind im Umlageverfahren gleich den Ausgaben fiir den Konsum der
Rentner. Daher gilt die Gleichung

®) tf (k)= gc.

Die Gleichung der Kapitalakkumulation (1) kann dann auch in der Form
k+(n+6)k=(1—1)f(k) —c+[tf(k)—co]

geschrieben werden. Beriicksichtigt man, dafl beim Umlageverfahren die
Gleichung (8) gilt, so 148t sich die Kapitalakkumulation beim Umlageverfahren
durch die Gleichung

©) k=(1—1)f(k)—c—(n+d)k

beschreiben. Demgegeniiber gilt beim Kapitaldeckungsverfahren die Gleichung
)
k=flk)—c(l+9)—(n+8)k

In diesen beiden Gleichungen kommt der oben erlduterte fundamentale
Unterschied zwischen dem Umlageverfahren und dem Kapitaldeckungsverfah-
ren zum Ausdruck. Beim Umlageverfahren wird die Kapitalbildung aus dem
verfiigbaren Einkommen nach Steuern gespeist, wahrend beim Kapitaldek-
kungsverfahren die Kapitalbildung aus einem durch Sozialversicherungsbeitra-
ge nicht geschmalerten Einkommen vorgenommen wird.



Entlastung der Gesetzlichen Rentenversicherung 39

Zur Beschreibung der beim jeweiligen Finanzierungsverfahren optimalen
Kapitalakkumulation wird in beiden Fallen die Nutzenfunktion (3) angenom-
men. Beim Kapitaldeckungsverfahren ist die Nutzenfunktion unter der Neben-
bedingung der Gleichung (1) zu maximieren. Man erhélt deswegen fiir den Fall
des Kapitaldeckungsverfahrens die in Abschnitt III dargestellten Resultate. Im
Fall des Umlageverfahrens ist die Nutzenfunktion unter der Nebenbedingung
der Gleichung (9) zu maximieren. Im Steady State-Gleichgewicht tritt dann an
die Stelle der Gleichung (5b) die Gleichung

(10) (1=7)f'(k)=0+pun+é.

Danach ist das Nettogrenzprodukt des Kapitals, der Realzins, nach Steuern
gleich der Summe aus Zeitpriferenzrate g, un und der Abschreibungsrate 4.
Durch diese Gleichung wird das beim Umlageverfahren optimale Niveau des
Kapitalstocks je Erwerbstétigen determiniert. Das Umlageverfahren fiihrt zu
einem niedrigeren Kapitalstock je Erwerbstitigen und damit auch zu einem
niedrigeren Niveau des Bruttosozialprodukts je Erwerbstatigen als das Kapital-
deckungsverfahren.

Das folgt aus einem Vergleich der Gleichung (10) und (5b). Bei einer
gegebenen Summe g + un + § ist ' (k), das (Brutto-)Grenzprodukt des Kapitals,
um so groBer, je hoher der Steuersatz t ist. Da das Grenzprodukt des Kapitals
mit steigendem Kapitaleinsatz je Erwerbstatigen sinkt, ist der Kapitalstock je
Erwerbstatigen um so kleiner, je hoher das Grenzprodukt des Kapitals ist. Je
geringer der Kapitalstock pro Erwerbstétigen ist, um so niedriger ist auf Grund
der Produktionsfunktion y = f (k) auch das Bruttosozialprodukt pro Erwerbsta-
tigen.

Vergleich von Steady State-Gleichgewichten bei alternativen Steuersdtzen

Die Auswirkungen einer partiellen Ersetzung des Umlageverfahrens durch ein
Kapitaldeckungsverfahren lassen sich dadurch analysieren, daB3 durch einen
Vergleich von Steady State-Gleichgewichten die Konsequenzen einer Verdnde-
rung der Steuersétze herausgearbeitet werden.

Die Auswirkungen einer marginalen Anderung des Steuersatzes auf den
Kapitalstock und das Sozialprodukt pro Erwerbstatigen lassen sich auf folgende

Weise bestimmen: Bei gegebener Summe g + un + ¢ lautet das totale Differential
der Gleichung (10)

—f'(kydt+(1—1)f"(k) dk =0.

Unter Verwendung der Definition a:= kf” (k) /f (k) fiir den Anteil des Kapitalein-
kommens (einschlieBlich der Abschreibungen) am Bruttosozialprodukt und der
Substitutionselastizitit zwischen Kapital und Arbeit

J' () Lf (k) —kf ()]
—kfk) £ (k)
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erhélt man aus dem vollstindigen Differential der Gleichung (10) den Ausdruck

tdk T 4

k7 o,
kdr 1—tl—oa"

(1)
Er gibt an, um wieviel Prozent sich der Kapitalstock je Erwerbstétigen
vermindert, wenn der Steuersatz um ein Prozent erhoht wird.

Die prozentuale Veranderung des Bruttosozialprodukts je Erwerbstétigen,
die aus einer einprozentigen Erhohung des Steuersatzes resultiert, wird durch

rdy_ardk
ydr  kdrt

angegeben.

Zu beachten ist, daB diese Formeln nur fiir marginale Anderungen des
Steuersatzes giiltig sind. Die Formeln sind jedoch gut geeignet, die Faktoren zu
identifizieren, durch die der Effekt einer Steuersatzdnderung auf Kapitalstock
und Bruttosozialprodukt je Erwerbstitigen bedingt ist. Aus Gleichung (11)
ergibt sich, daB es sich neben dem Ausgangsniveau des Steuersatzes um die
Kapitaleinkommensquote und die Substitutionselastizitdt zwischen Kapital
und Arbeit handelt, durch die die Leichtigkeit der Substitution zwischen den
Faktoren gemessen wird.

Um den Effekt nicht-marginaler Anderungen des Steuersatzes abzuschitzen,
muB eine andere Methode verwendet werden. Dabei soll gleichzeitig das Modell
um die Annahme eines technischen Fortschritts erweitert werden.

Die Erhohung des Alterslastquotienten wiirde bei Beibehaltung des Umlage-
verfahrens und des gegenwartigen Leistungsumfangs der gesetzlichen Renten-
versicherung dazu zwingen, den Beitragssatz im Jahre 2030 auf 35 v.H. der
Bruttolohn- und -gehaltssumme zu erhohen (Sozialbeirat 1981, S.10). Der
Beitragssatz betrug bis zum 31.12. 1983 18,5 v.H., wurde ab 1.1. 1984 auf
18,7 v.H. und ab 1. 6. 1985 auf 19,2 v.H. heraufgesetzt. Da sich die Bruttolohn-
und -gehaltssumme im Jahre 1980 auf 58 v.H. des Bruttosozialproduktes zu
Faktorkosten belief, ist fiir die ins Auge gefaBte Abschitzung der Auswirkungen
einer Steigerung des Beitragssatzes von 18,5 v.H. auf 35 v. H. mit einer Erhéhung
des Steuersatzes (vom Bruttosozialprodukt zu Faktorkosten) von 9,6 v.H. auf
18,2 v.H. zu rechnen. Das Bruttosozialprodukt zu Faktorkosten (= Bruttoso-
zialprodukt zu Marktpreisen — indirekte Steuern + Subventionen) wird hier
verwendet, weil das zugrunde gelegte theoretische Modell ein Bruttosozialpro-
dukt voraussetzt, das in der Verteilungsrechnung durch Arbeitseinkommen und
Kapitaleinkommen einschlieBlich der Abschreibungen vollstindig ausgeschopft
wird.

Um die Auswirkungen der genannten Erhohung der Beitragssétze abzuschét-
zen, wird eine Cobb-Douglas-Produktionsfunktion (mit der Substitutionselasti-
zitdt von ¢ =1) vorausgesetzt. Durch technischen Fortschritt soll sich die
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durchschnittliche Arbeitsproduktivitét in einem Steady-Gleichgewicht mit der
jahrlichen Rate von 100¢% erhohen.

Die zugrunde gelegte Produktionsfunktion lautet
Y= Ka(lﬁgt)l —a

in der a die als konstant vorausgesetzte Quote des Kapitaleinkommens
(einschlieBlich der Abschreibungen) und 1—a die Arbeitseinkommensquote
darstellt.

Die Produktion je Erwerbstdtigen ist dann
y= e(l —a)et ka’
und Gleichung (15) lautet
(1 —‘L’) ae(l—a)u ka—l =Q+/,tn+6.

Angenommen sei zunichst, dal p=0. Dann kann die rechte Seite der
vorstehenden Gleichung als konstant vorausgesetzt werden. Bezeichnet man
nun den Steuersatz in der Gegenwart 7, und den zukiinftigen Steuersatz mit t,,
so muB die Gleichung

(1 _TO) ae(l—a)uo kg-l =(1 _tl) lze(l—u)b:ll k‘:—‘

1
&z.eﬂ(n—to) 1—‘[1 17e
ko 1-1,

1 = et(t1~t0) (1_— TI>E .
Yo 1—-1

Man erkennt zunéchst, daB infolge des technischen Fortschritts das Niveau
des Kapitalstocks und des Sozialprodukts pro Erwerbstétigen stdndig zunimmt.
Bei einer Rate des technischen Fortschritts von 2,5 v. H. wiirde das Sozialpro-
dukt pro Erwerbstitigen in 50 Jahren auf das 3,4fache des Ausgangsniveaus
ansteigen.

erfiillt sein. Daraus folgt

und

Die Auswirkung der angenommenen Erhohung des Beitragssatzes (von 9,6
auf 18,2 v. H. des Bruttosozialproduktes zu Faktorkosten) kommt ausschlieBlich
durch den EinfluB der Relation (1 —7,)/(1 —7,) auf die um den Fortschrittsfak-
tor deflationierte Relation k,/k, bzw. y,/j, zum Ausdruck. Dabei sei zur
Abschitzung ihres Einflusses angenommen, daB die Kapitaleinkommensquote
des Modells mit der Quote des Einkommens aus Unternehmertétigkeit und
Vermogen zuziiglich der Abschreibungen am Bruttosozialprodukt zu Faktorko-
sten iibereinstimmt. Diese Quote betrug im Jahre 1980 0,363 (Statistisches
Bundesamt 1984, S. 528).
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Tabelle 2
Effekt der Beitragssatzerhohung auf Kapitalstock und Sozialprodukt pro Erwerbstitigen:
2030 =0,182; 7,950 =0,096

k2030/ k1980 0,855
P2030/}71980 0,945

Das Ergebnis lautet: Durch die Erhohung des Beitragssatzes zur Sozialversi-
cherung wiirde das Niveau des Kapitalstocks je Erwerbstdtigen unter den
getroffenen Annahmen um rund 14-15v.H. und das des Sozialprodukts je
Erwerbstétigen um rund 5-6 v.H. gegeniiber dem ohne Beitragssatzerh6hung
erreichbaren Niveau absinken. Es versteht sich, daB durch diese Abschitzung
nur GroBenordnungen ermittelt werden konnen.

Das Ergebnis héngt insbesondere von den Annahmen ab. Deshalb sollen diese
kurz diskutiert werden. Keinen EinfluBl auf das Ergebnis hat die Annahme, da3
u=0gesetzt wurde. Ware yu > 0, so wiirde sowohl beim Kapitaldeckungsverfah-
ren als auch beim Umlageverfahren bei abnehmender Zahl der Erwerbstétigen
un < 0sein und der Kapitalstock je Erwerbstatigen groBer sein als bei u = 0. Ein
EinfluB auf das Ergebnis konnte von der Annahme einer Cobb-Douglas-
Produktionsfunktion mit ¢ = 1 ausgehen. Realistischer wire die Annahme einer
Substitutionselstizitit ¢ <1. Der dadurch bedingte Effekt ist aber schwer
abzuschdtzen. Man kann sich das anhand der Gleichung (11) klarmachen.
Einerseits wird durch o<1 der Effekt einer Steuersatzerhohung auf den
Kapitalstock pro Erwerbstitigen gegeniiber dem Fall 0 =1 abgeschwécht.
Andererseits wird er verstdrkt, denn eine Senkung von k fiihrt bei g < 1 zu einer
Erhohung der Quote a. Die Abschitzung mit Hilfe der Cobb-Douglas-
Produktionsfunktion scheint die GroBenordnungen tendenziell richtig wieder-
zugeben.

Das bedeutet, daB in der Modellrechnung der Tabelle 1 der Kapitalstock beim
Umlageverfahren und bei der angenommenen Beitragssatzerhohung im Jahre
2030 um rund 14- 15 v. H. niedriger anzusetzen ware als beim Kapitaldeckungs-
verfahren. Das Sozialprodukt widre um rund 5-6 v.H. niedriger. Analoge
Korrekturen sind in den iibrigen Jahren erforderlich.

Nimmt man realistischerweise an, dafl die Substitutionselastizitdt zwischen
Kapital und Arbeit kleiner als eins ist, fiihrt die Verminderung des Niveaus des
Kapitalstocks pro Erwerbstitigen zu einer Senkung der Lohnquote am
Bruttosozialprodukt. Die 6konomische Belastung, die sich aus der Senkung des
Kapitalstocks pro Erwerbstitige ergibt, ware deshalb zunichst einmal in
iberproportionalem MaBe von den Arbeitnehmern zu tragen.

Die beschriebene Verminderung der Kapitalbildung und die damit einherge-
hende Absenkung des Niveaus des Bruttosozialproduktes pro Erwerbstétigen
konnte vermieden werden. Erforderlich dazu ware eine Erganzung des Umlage-
verfahrens durch kapitalbildende VorsorgemaBnahmen.
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2. Anpassung der Kapitalbildung an die Zahl der Erwerbstitigen

Wie oben gezeigt wurde, ist bei einer Zunahme der Wachstumsrate der Zahl
der Erwerbstétigen eine Erhohung und bei einer Abnahme der Zuwachsrate der
Zahl der Erwerbstitigen eine Verminderung der gesamtwirtschaftlichen Spar-
quote sowie der Bruttoinvestitionsquote optimal. Das gilt sowohl fiir das
Kapitaldeckungsverfahren als auch fiir das Umlageverfahren.

Fir das Kapitaldeckungsverfahren ergibt sich dieser SchluB unmittelbar,
beim Umlageverfahren ergibt sich die aufgestellte Behauptung aus folgender
Uberlegung.

Aus Gleichung (9) erhélt man zunéichst die Sparquote der Erwerbstitigen aus
ihrem verfiigbaren Einkommen als

(1=9 () k
- (46 .
a=or® T hrwm

Da auf Grund von Gleichung (10) bei gegebener Zeitpraferenzrate g, bei
gegebener Abschreibungsrate § und bei p=0(1—r1)f'(k) eine Konstante ist,
muB auch k/(1 —7) f (k) konstant sein. Folglich muB bei steigender Rate n die
Sparquote der Erwerbstétigen aus ihrem verfiigbaren Einkommen steigen.

Weiter ist die gesamtwirtschaftliche Sparquote

L JW=c+e) _(1-9/@=c+f0)—co)
f®) 1)

oder

szl —c (-9f(K) @/ (K)—co)
(1-7f(k) f©) flo -

Da im Umlageverfahren tf (k) — co =0 ist; erhélt man
s=s"(1-1).

Wenn sich auf Grund einer Erh6hung der Wachstumsrate n die Sparquote der
Erwerbstdtigen aus ihrem verfiigbaren Einkommen erhoht, so nimmt bei
gegebenem Steuersatz T auch die gesamtwirtschaftliche Sparquote zu. Dieser
Effekt wird verstirkt, wenn auf Grund der bei steigender Rate n fallenden
Alterslastquote der Steuersatz T vermindert wird.

Es ist in der Tat bemerkenswert, daB bei einer Verdnderung der Zuwachsrate
der Zahl der Erwerbstiitigen eine Anderung der gesamtwirtschaftlichen Spar-
quote und damit auch der gesamtwirtschaftlichen Konsumquote eintritt,
unabhingig davon, welches Finanzierungssystem praktiziert wird.

Der common sense ist verhédltnismaBig einfach. Bei einer Erhohung der
Zuwachsrate der Bevolkerung und einer dadurch bedingten Senkung der
Alterslastquote nimmt die gesamtwirtschaftliche Konsumquote ab, sofern der
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Konsum pro Kopf konstant bleibt oder — bei technischem Fortschritt — gerade
mit der Rate des technischen Fortschritts erhoht wird. Auf Grund der steigenden
volkswirtschaftlichen Sparquote und der entsprechend zunehmenden Bruttoin-
vestitionsquote kann im Fall gleichbleibender Technik der gesamtwirtschaftli-
che Kapitalstock parallel mit der Zahl der Erwerbstdtigen zunehmen. Bei
technischem Fortschritt steigt dariiber hinaus auch noch die Kapitalausriistung
pro Erwerbstétigem. Wenn auf Grund einer abnehmenden Zahl der Erwerbsta-
tigen die Alterslastquote steigt und deswegen mehr Menschen als bisher aus dem
von den Erwerbstdtigen erarbeiteten Bruttosozialprodukt erndhrt werden
sollen, muB bei gleichbleibender Hohe des Konsums pro Kopf die gesamtwirt-
schaftliche Konsumquote steigen, gleichgiiltig, ob ein Umlageverfahren oder ein
Kapitaldeckungsverfahren praktiziert wird. Als Folge einer solchen Zunahme
der gesamtwirtschaftlichen Konsumquote und der dazu komplementiren
Verminderung der gesamtwirtschaftlichen Sparquote nimmt die Bruttoinvesti-
tionsquote ab. Das bedeutet, daB der Umfang der Ersatzinvestitionen zuriick-
geht und der gesamtwirtschaftliche Kapitalstock schrumpft. Bei gegebener
Technik, also ohne technischen Fortschritt, nimmt der Kapitalstock parallel mit
der Zahl der Erwerbstitigen ab, bei technischem Fortschritt sinkt nur die
Zuwachsrate des gesamtwirtschaftlichen Kapitalstocks.

Der in Tabelle 1 beispielhaft dargestellte Zusammenhang zwischen der
Entwicklung der Zahl der Erwerbstitigen und der gesamtwirtschaftlichen
Sparquote und der Konsumquote ist daher — abgesehen vom Niveauunter-
schied — unabhingig vom Finanzierungsverfahren der Altersversorgung. Auf
jeden Fall ist allein wegen der demographisch bedingten Anderung der
Altersstruktur ein Strukturwandel beziiglich der Zusammensetzung der gesamt-
wirtschaftlichen Produktion zu bewaltigen. Ob und inwieweit die erforderlichen
Anpassungen ohne schwerwiegende Storungen gelingen, hingt maBgeblich von
der Flexibilitdt der Wirtschaft ab, namentlich von der Funktionsfdhigkeit der
Mirkte. Wenn man sich die jahresdurchschnittlichen Anderungen, die in
Tabelle 1 dargestellt sind, vor Augen fiihrt, diirften allerdings uniiberwindliche
Anpassungsprobleme nicht vorliegen.

Zu untersuchen ist jetzt weiter, auf welche Weise die alternativen Finanzie-
rungsverfahren auf Anderungen der Zuwachsrate der Zahl der Erwerbstéitigen
reagieren.

Zunahme der Wachstumsrate der Zahl der Erwerbstditigen

In den spiten siebziger und frithen achtziger Jahren nahm die Zahl der
Erwerbstétigen auf Grund des Geburteniiberschusses der sechziger Jahre mit
steigender Rate zu. Dementsprechend sank die Alterslastquote, und die
gesamtwirtschaftliche Sparquote wie auch die Bruttoinvestitionsquote hétte
sich erhohen sollen. Tatsdchlich ist sie gesunken. Es wére nun sicher unzutref-
fend, dafiir allein die Sozialversicherung verantwortlich zu machen. Sie hat aber
vermutlich dazu beigetragen, denn das Umlageverfahren ist sehr schlecht
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geeignet, Einnahmeiiberschiisse fiir eine Erhdhung des Vermégensbestandes der
Versicherungstrager zu nutzen. Wegen der Vermischung des Versicherungsprin-
zips mit verteilungspolitischen Aspekten laden Einnahmeiiberschiisse, die auf
Grund eines Sinkens der Alterslastquote auftreten, dazu ein, die verteilungspoli-
tische Komponente zu verstirken. Tatsdchlich wurde die relativ giinstige Lage
der gesetzlichen Rentenversicherung in der zuriickliegenden Zeit dazu benutzt,
den BundeszuschuB durch die Koppelung an die allgemeine Bemessungsgrund-
lage der Renten relativ einzufrieren und gleichzeitig die verteilungspolitischen
Komponenten zu vergroBern (Sozialbeirat 1981, S. 12). Zu einer Vermogensak-
kumulation, die an sich moglich gewesen ware, kam es deshalb nicht.

Eine solche Entwicklung wire im Rahmen des Kapitaldeckungsverfahrens
nicht eingetreten. Die neu ins Erwerbsleben getretenen Personen hétten aus
individueller Motivation heraus Vermogen zur Alterssicherung gebildet und auf
diese Weise zur Erhohung der gesamtwirtschaftlichen Sparquote sowie der
Bruttoinvestitionsquote beigetragen. Wahrend das Umlageverfahren dem Staat
prinzipiell einen weiten Spielraum erdffnet, neue Leistungsanspriiche zu begriin-
den und ebenso frither gegebene Leistungsversprechen wieder zuriickzunehmen,
werden im Kapitaldeckungsverfahren Eigentumsrechte geschaffen, die staatli-
cher Manipulation weitgehend entzogen sind.

Verminderung der Wachstumsrate und Schrumpfung der Zahl der
Erwerbstditigen

Bei einer Verminderung der Wachstumsrate der Zahl der Erwerbstitigen
kann auch die Wachstumsrate des gesamtwirtschaftlichen Kapitalstocks sinken,
und bei einer Verringerung der absoluten Zahl der Erwerbstitigen kann der
gesamtwirtschaftliche Kapitalstock sogar kleiner werden. Da weniger Ersatzin-
vestitionen vorgenommen werden miissen, nimmt der fiir den Konsum verfiigba-
re Teil des Bruttosozialproduktes zu, und die gesamtwirtschaftliche Konsum-
quote steigt. Ohne daB der Konsumstandard der Erwerbstatigen gesenkt werden
muB, kann deshalb der Beitragssatz zur Sozialversicherung erhoht werden. Die
dadurch vergroBerten Beitragseinnahmen kénnen dann zur Finanzierung des
bei gestiegener Alterslastquote zunehmenden Rentenvolumens verwendet wer-
den. Ergéinzt werden kann — und wird vermutlich — die Beitragserh6hung
durch eine Reduzierung des Leistungsumfangs der gesetzlichen Rentenversiche-
rung, nicht zuletzt dadurch, daB das Renteneintrittsalter hinausgeschoben wird.

Um die Anpassungsvorgénge im Rahmen des Kapitaldeckungsverfahrens zu
erldutern, sei zunachst ein Fall ohne technischen Fortschritt betrachtet, in dem
es bei sinkender Zahl der Erwerbstatigen zu einem Abbau des gesamtwirtschaft-
lichen Kapitalstocks kommt. Die Verringerung des gesamtwirtschaftlichen
Kapitalstocks vollzieht sich durch Liquidation von Betriebsstitten in einem
Rahmen, der durch das Unterlassen von Ersatzinvestitionen vorgegeben wird.
Fiir den Einzelnen kénnen dabei Probleme auftauchen, wenn der Liquidations-
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erlos geringer ist als der Nennwert der Beteiligungen. Solche Risiken kénnen fiir
den Einzelnen durch Diversifikation seines Vermdgensbestandes gemildert
werden, wie sie im allgemeinen durch Finanzintermedidre vermittelt wird.
Dariiber hinaus ist zu beriicksichtigen, daB der allein zur Erlduterung der
Zusammenhinge hier angenommene Fall eines absoluten Abbaus des gesamt-
wirtschaftlichen Kapitalstocks bei ausreichend hohem technischen Fortschritt
nicht eintritt. Bei technischem Fortschritt kommt es vielmehr nur zu einer
Verminderung der Zuwachsrate des Kapitalstocks, wie es in Tabelle 1 veran-
schaulicht wird.

Der eventuell eintretende Fall eines Zuriickbleibens des Liquidationserldses
hinter dem Nennwert der Vermdogenstitel beruht darauf, daB das Kapital in
spezifischen Verwendungen irreversibel gebunden ist und deshalb in der
vorliegenden Form an anderer Stelle der Volkswirtschaft nicht mit gleicher
Ertragsfahigkeit genutzt werden kann. Die damit einhergehenden Probleme sind
jedoch nicht fiir ein bestimmtes Finanzierungsverfahren der Alterssicherung
eigentiimlich. Wenn ein Problem dieser Art auftaucht, so wird unabhingig von
dem Finanzierungsverfahren der Alterssicherung durch den Riickgang der Zahl
der Erwerbspersonen und der dadurch bedingten Notwendigkeit des (relativen)
Abbaus des Kapitalstocks ein Wertverlust eintreten, durch den der fiir den
Konsum verfiigbare Teil des Bruttosozialprodukts gemindert wird.

Ob die verhdltnisméBig starke Zunahme der gesamtwirtschaftlichen Kon-
sumquote etwa vom Jahre 2015 ab zu inflatorischen Entwicklungen fiihrt, wie
Meinhold (1978) befiirchtet, wird im wesentlichen von der Geldpolitik abhédngig
sein. Um das zu sehen, sei kurz auf das Anpassungsproblem eingegangen, das
sich aus einer Verfehlung einer gleichgewichtigen Entwicklung ergeben wiirde.
Es wird sich dabei zeigen, daB bei sinkender Zahl der Erwerbstétigen und einer
Praktizierung des Kapitaldeckungsverfahrens eher mit einer Deflations- als mit
einer Inflationsgefahr zu rechnen ist. Demgegeniiber ist beim Umlageverfahren
eher mit einer Inflationsgefahr zu rechnen.

Da bei schrumpfender Bevolkerung die in das Erwerbsleben eintretenden
Generationen (Kohorten) sukzessive kleiner werden, ist beim Kapitaldeckungs-
verfahren das Angebot an Wertpapieren aus dem angesammelten Kapitalstock
der in den Ruhestand Tretenden und der im Ruhestand Lebenden groBer als die
Nachfrage nach Wertpapieren der erwerbstdtigen Generationen. Tendenziell
konnte deshalb ein UberschuBangebot an Wertpapieren in Erscheinung treten,
so daB es zu Kurssenkungen an den Wertpapiermérkten und damit zu einer
Erhohung des Zinsniveaus kdme. Dadurch wiirde die Investitionstatigkeit
beeintrachtigt, so daB deflationdre Tendenzen entstiinden.

Zu einer solchen Entwicklung kommt es bei gleichgewichtiger Entwicklung
nicht, denn bei einem — zum Schrumpfen der Zahl der Erwerbstdtigen
parallelen — Abbau (bzw. bei technischem Fortschritt einer Verringerung der
Wachstumsrate) des gesamtwirtschaftlichen Kapitalstocks bleibt das Niveau des
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Realzinses konstant.* Das liegt daran, daB dem UberschuBangebot an Wertpa-
pieren, das durch die abnehmende Generationenstirke bedingt ist, ein (bei
technischem Fortschritt relativer) Abbau des gesamtwirtschaftlichen Kapital-
stocks und damit eine Zunahme der Konsumgiiterproduktion gegeniibersteht.
Mit dem UberschuBangebot an Wertpapieren wird also bei gleichgewichtiger
Entwicklung der Gesamtbestand an Wertpapieren in der Volkswirtschaft
parallel zum gesamtwirtschaftlichen Realkapitalstock abgebaut. Bei techni-
schem Fortschritt vermindert sich gleichzeitig die Wachstumsrate des gesamt-
wirtschaftlichen Realkapitalstocks und des Gesamtbestandes der Wertpapiere.
Fiir die Sicherung einer solchen gleichgewichtigen Entwicklung kommt der
Geldpolitik nun eine entscheidende Rolle zu. Durch Geldpolitik sollten
tempordre Verwerfungen der Angebots- und Nachfrageentwicklung ausgegli-
chen werden, so daB der Realzins konstant bleiben kann und sowohl Deflations-
als auch Inflationsgefahren gebannt werden.

Beim Umlageverfahren muB eine Erhéhung der Alterslastquote, wenn das
relative Rentenniveau aufrechterhalten werden soll, zu einer Erhéhung der
Beitrags- bzw. Steuersitze fithren. Das wieder hat zur Folge, da3 das Grenzpro-
dukt des Kapitals vor Steuern steigen und deshalb der Kapitalstock pro
Erwerbstitigen sinken muB. Uber den parallel zum Sinken der Zahl der
Erwerbstitigen ablaufenden ProzeB des Abbaues des gesamtwirtschaftlichen
Kapitalstocks hinaus kommt es also zu einem weiteren Sinken des gesamtwirt-
schaftlichen Kapitalstocks, weil die Kapitalintensitit geringer wird. Aus diesem
Grunde steigt, wenn die Zahl der Erwerbstétigen zuriickgeht, die gesamtwirt-
schaftliche Konsumquote beim Umlageverfahren stirker als beim Kapital-
deckungsverfahren. Der Umstrukturierungsbedarf zugunsten des Konsums ist
beim Umlageverfahren also groBer als beim Kapitaldeckungsverfahren. Dieser
Anpassungsbedarf duBert sich an den Markten zunichst als Zunahme der
Konsumgiiternachfrage. Auch beim Umlageverfahren ist freilich mit einer
Inflation nur dann zu rechnen, wenn die Geldmengenentwicklung dies zulaBt.
Man wird freilich nicht verkennen diirfen, daB eine anhaltende Nachfragever-
schiebung zugunsten des Konsums fiir die Geldpolitik einen starken Anpas-
sungsdruck ausldsen kann.

III. Moglichkeiten und Probleme eines Ubergangs vom Umlage- zum
Kapitaldeckungsverfahren
1. Rollenverteilung zwischen Umlage- und Kapitaldeckungsverfahren

Aus den Darlegungen des vorigen Abschnitts ergab sich, da das Kapital-
deckungsverfahren im Vergleich zum Umlageverfahren nicht unerhebliche
okonomische Vorteile aufweist. Demgegeniiber schldgt freilich der sozialpoliti-

4 Sofern p=0 ist. Falls u> 0 ist, wiirde der Realzins sinken.
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sche Gestaltungsspielraum, den das Umlageverfahren bietet, zu seinen Gunsten
zu Buche. Aus diesem Grunde wird das Umlageverfahren ein unverzichtbarer
Teil des Gesamtsystems der sozialen Sicherung bleiben miissen. Es fragt sich
allerdings, ob das Umlageverfahren im bisherigen Umfang beibehalten werden
muB. Man konnte dabei daran denken, eine Grundversorgung — wie immer
diese auch definiert und ausgestaltet sein mag — durch das Umlageverfahren zu
sichern. Dariiber hinausgehende Vorsorge miiite dann im Rahmen des Kapital-
deckungsverfahrens gewahrleistet werden. In einem gewissen MafBe geschieht
das bereits heute durch betriebliche Altersversorgungsmodelle und durch
private Lebensversicherungen. Offensichtlich sind die Anpassungserfordernisse,
die sich aus einem Ubergang zum Kapitaldeckungsverfahren ergeben, um so
niedriger, je groBer der Anteil an der Gesamtversorgung ist, der auch weiterhin
im Umlageverfahren finanziert wird. Dementsprechend sind allerdings auch die
gesamtwirtschaftlichen Vorteile, die sich aus einem — solchen nur partiellen —
Ubergang zum Kapitaldeckungsverfahren ergeben, geringer.

Fiir die Aufteilung der Gesamtversorgung in eine durch Umlagefinanzierung
gesicherte Grundversorgung und eine durch Kapitalbildung gewihrleistete
Individualversorgung sprechen zwei weitere Griinde.

— Wiirde man die gesamte Altersversorgung vollstandig freiwilligen, privaten
VorsorgemafBnahmen iiberlassen, so ware es nicht unwahrscheinlich, da3
haufig eine ,free-rider-Position bezogen wird: In der Zeit der Erwerbstatig-
keit wird nicht in ausreichendem MaBe gespart, weil man erwartet, daB der
Staat im Alter schon irgendeine Versorgung sicherstellen werde. Wenn
klargestellt ist, daB der Staat nur eine Grundversorgung gewahrleistet,
konnen MiBverstidndnisse liber die Risiken einer ,free-rider“-Haltung nicht
aufkommen.

— Die Bediirfnisse fiir eine iiber eine Grundversorgung hinausgehende Alters-
versorgung sind individuell sehr unterschiedlich. Teilweise wird wahrend der
Erwerbstétigkeit Konsumkapital z.B. in Form von Wohnungseigentum
gebildet, so daB der Bedarf an pekunérer Versorgung entsprechend geringer
ist. Teilweise besteht die Moglichkeit einer Altersversorgung im Rahmen der
Familie, teilweise ist das nicht der Fall. Fiir die Altersversorgung gibt es also
einen groBen Spielraum von Moglichkeiten, der individuell gestaltbar ist.

Wenn man daran denkt, die Rolle der kapitalbildenden VorsorgemafBnahmen
zu verstarken und dafiir die des Umlageverfahrens entsprechend zuriickzudrén-
gen, taucht die zusitzliche Frage auf, wie der Ubergang vom bisherigen System
zu einer neuen Rollenverteilung zwischen den alternativen Finanzierungsmetho-
den herbeigefiihrt werden kann. Die zukiinftige Rollenverteilung hingt deshalb
auch von den Moglichkeiten des Ubergangs vom Umlage- zum Kapital-
deckungsverfahren ab.

Gegen eine — auch partielle — Ablésung des Umlageverfahrens durch das
Kapitaldeckungsverfahren ist aus gesamtwirtschaftlicher Sicht der Einwand
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erhoben worden, dadurch wiirden deflationire Tendenzen ausgelost (Meinhold
1978). Als Begriindung wird angefiihrt, zusitzlich zu den Sozialversicherungs-
beitrdgen, die zur Finanzierung der laufenden Renten aufzubringen sind, miiBten
private Ersparnisse zum Aufbau des Kapitalstocks treten, aus dem spéter die
Renten der jetzt Aktiven bestritten werden miissen. Dieses zusdtzliche Sparen
wiirde deflatorisch wirken und deshalb die Arbeitslosigkeit erhohen.

Dieser Einwand ist auBerordentlich ernst zu nehmen. Die moglicherweise
eintretende Doppelbelastung und die daraus erwachsenden Deflationsgefahren
konnten als so schwerwiegend eingeschitzt werden, daB ein Ubergang zur
Kapitaldeckung als Sicherung der Altersversorgung von vornherein als ausge-
schlossen erscheint, so groB die 6kononischen Vorteile eines Kapitaldeckungs-
verfahrens an sich auch sein mogen. Aus diesem Grunde verdient das Problem
eines — wenn auch nur partiellen — Ubergangs vom Umlage- zum Kapital-
deckungsverfahren besondere Aufmerksamkeit.

Im folgenden wird gezeigt, daB man sich unterschiedliche Wege des Uber-
gangs vorstellen kann, auf denen sich die Probleme jeweils etwas anders stellen.
Gewihlt wird dabei eine instrumentelle Sicht, durch die grundsitzliche,
bestehende Moglichkeiten aufgezeigt werden sollen. Die institutionelle Ausge-
staltung soll dagegen nicht im einzelnen diskutiert werden.

2. Ubergang durch Verbriefung der Anspriiche aus dem Generationenvertrag

Um die Probleme eines Ubergangs vom Umlage- zum Kapitaldeckungsver-
fahren zu analysieren, soll zunéchst ein Weg beschrieben werden, auf dem eine
Verbriefung der im Generationenvertrag begriindeten Anspriiche stattfindet.
Dazu sei im ersten Schritt eine stationdre Wirtschaft vorausgesetzt.

Modell der stationdren Wirtschaft

In einer stationdren Wirtschaft besteht zwischen dem Kapitaldeckungsverfah-
ren und dem Umlageverfahren hinsichtlich ihrer Auswirkungen auf den
gesamtwirtschaftlichen Kreislauf kein Unterschied (vgl. Neumann 1986, S. 6ft.).
Die beiden Verfahren unterschieden sich in dieser Hinsicht nur durch die
Methode der Kaufkraftiibertragung zwischen den Generationen. Beim Umlage-
verfahren vollzieht sich die Kaufkraftiibertragung durch Beitrdge und Transfers,
beim Kapitaldeckungsverfahren durch den Eigentumswechsel von Wertpapie-
ren.

ZweckmiBig ist es nun, den ProzeB des Umlageverfahrens noch in einem
etwas anderen Lichte zu betrachten. In einem vom Staat organisierten
Umlageverfahren sagt der Staat den heutigen Beitragszahlern eine kiinftige
Altersversorgung zu mit der MaBgabe, daB von kiinftigen Generationen
wiederum Beitrdge erhoben werden. Das ist auch dann richtig, wenn — wie in
Deutschland — Sozialversicherungstrager als Selbstverwaltungskorperschaften
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offentlichen Rechts eingeschaltet sind und die Verwaltung des Umlageverfah-
rens besorgen. Letztlich ist doch der Staat Gewahrstrager des Sozialversiche-
rungssystems. Er iibernimmt insofern Verpflichtungen zu kiinftigen Leistungen
und stellt gleichzeitig eine Forderung gegeniiber zukiinftigen Beitragszahlern
auf. Der Staat iibernimmt in dem sog. Generationenvertrag also eine Schuld, die
durch kiinftige Beitrdge und Steuern abgedeckt wird. Letztlich handelt es sich
also beim Generationenvertrag um eine staatliche Dauerschuld.

Diese tatsdchlich bestehende Dauerverschuldung des Staates wird freilich
nirgendwo sichtbar. Im allgemeinen wird ihre Existenz iibersehen, weil man bei
der Analyse des Generationenvertrages gewohnlich nur die Auswirkungen auf
den volkswirtschaftlichen Kreislauf einer Periode ins Auge faflt. Dennoch
existieren natiirlich die Leistungsversprechen des Staates und stellen eine
Staatsschuld dar.

Dieser Aspekt wurde in der Diskussion um die Vermdgensverteilung in der
Bundesrepublik durchaus gesehen. Man verwies darauf, daf3 die Forderungen
der Erwerbstatigen an das Sozialversicherungssystem fiir den Einzelnen vermo-
genswerten Charakter besitzen und deshalb zum individuellen Vermdgen
gerechnet werden miissen (Engels/Sablotny/Zickler 1974, S.71f). Dariiber
hinaus hat sich zunehmend der Gedanke durchgesetzt, daB sozialversicherungs-
rechtliche Anspriiche Schutzobjekte der Eigentumsgarantie der Verfassung
seien (vgl. Haberle 1984, S.97). Die zukiinftigen Generationen, die nach dem
Konzept des Generationenvertrages als Vertragspartner der heute Erwerbstati-
gen gelten, konnen freilich von den Anspruchsberechtigten zu Leistungen nicht
unmittelbar veranlaBBt werden, sondern nur durch die Vermittlung der staatli-
chen Organe. Die eigentumsédhnlichen Anspriiche, die aus dem Generationen-
vertrag erwachsen, richten sich deshalb unmittelbar an den Staat, der durch die
Etablierung des Generationenvertrages insoweit eine Schuld iibernommen hat.
Aus der Sicht des Staates handelt es sich allerdings nicht um eine Nettoschuld,
denn den iibernommenen Verpflichtungen stehen dquivalente Beitragsforderun-
gen an zukiinftigen Generationen gegeniiber.

Der einfachste, freilich auch radikalste Weg einer Ubergangs vom Umlagever-
fahren zum Kapitaldeckungsverfahren wiirde darin bestehen, die tatsdchlich
existierende, im Generationenvertrag angelegte Staatsschuld durch die Emission
von Wertpapieren manifest zu machen.

Von einem bestimmten Zeitpunkt an kdnnten dazu Zahlungen der Erwerbsta-
tigen, die sie zur Alterssicherung aufbringen, nicht mehr als Beitrdge eingezogen,
sondern als Kaufpreis fiir neu emittierte Staatsobligationen (bzw. Obligationen
der Rentenversicherungstrager) entgegengenommen werden. Wenn die Genera-
tion derjenigen, die an dem Stichtag ins Erwerbsleben eingetreten sind, das
Renteneintrittsalter erreicht hat, wire der Ubergang vom Umlage- zum
Kapitaldeckungsverfahren vollstandig vollzogen. Die tatsichlich existierende
Staatsschuld, die durch den Generationenvertrag begriindet ist, ware vollstindig
durch die emittierten Staatsobligationen verbrieft.
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Auf den ersten Blick konnte die Sichtbarmachung der im Generationenver-
trag angelegten Staatsschuld erschrecken. In der Tat wiirde sich das Volumen
der durch Wertpapiere verbrieften Staatsschuld betrachtlich vergroBern. Man
sollte sich jedoch dabei vergegenwartigen, daBl eine neue Staatsschuld nicht
entsteht. Es wird lediglich sichtbar gemacht, was seit langem existiert. Freilich
werden damit auch die Mdoglichkeiten des Staates, sich beinahe nach Belieben
durch einen Federstrich einmal ibernommener Verpflichtungen zu entledigen,
sehr stark beschnitten.

Durch den beschriebenen UbergangsprozeB treten weder Deflations- noch
Inflationseffekte auf. Zwar miiBte nach MaBgabe des Ubergangs zum Kapital-
deckungsverfahren eine zur Verwirklichung eines hoheren Niveaus des Kapital-
stocks pro Erwerbstitigen notwendige Zunahme des gesamtwirtschaftlichen
Sparens eintreten. Dem stehen aber auch groBere Investitionschancen gegen-
iber, denn nicht zuletzt durch die vermehrte Ersparnis verbessern sich die
Finanzierungsbedingungen am Kapitalmarkt. Deflatorische Gefahren kénnen
durch eine monetére Flankierung ausgeschlatet werden, durch die sichergestellt
wird, daf} die Geldversorgung der Gesamtwirtschaft entsprechend der Erho-
hung des Sozialproduktes pro Kopf auf Grund der steigenden Kapitalbildung
Zunimmt.

Durch die Sichtbarmachung der im Generationenvertrag begriindeten Staats-
schuld entstehen gesamtwirtschaftlich keine Nachfrageeffekte, denn die im
Generationenvertrag begriindete Staatsschuld stellt, wie oben schon dargelegt
wurde, kein Nettovermdgen dar. Den staatlichen Leistungsversprechen steht ein
dquivalentes Volumen von Forderungen des Staates gegeniiber. Dabei sind zwei
Aspekte zu beriicksichtigen.

Erstens ist zu bedenken, daB die im Generationenvertrag begriindete Staats-
schuld — wie jede andere Staatsschuld auch — irgendwann, und sei es in ferner
Zukunft, durch Steuereinnahmen getilgt werden muB}. Zweitens ist zu beriick-
sichtigen, daB die Staatsschuld zu verzinsen ist. Es 148t sich zeigen (Neumann
1986), daB wegen der Existenz des Zinses die zur Sicherung der Altersversorgung
notwendige Sparquote im Kapitaldeckungsverfahren niedriger sein kann als der
entsprechende Beitrag im Umlageverfahren. Der vom Staat aufzubringende Zins
muB jedoch aus laufenden Steuereinnahmen finanziert werden. Fiir die Volks-
wirtschaft insgesamt steht bei dem beschriebenen Verfahren des Ubergangs vom
Umlage- zum Kapitaldeckungsverfahren der Verringerung der zur Sicherung
der Altersversorgung notwendigen Sparquote eine Zunahme der Steuerquote
gegeniiber. Deshalb ist die Summe aus Ersparnissen und zusitzlichen, zur
Deckung der Zinsausgaben erhobenen Steuern gleich dem Beitragsvolumen, das
im Rahmen des Umlageverfahrens angefallen wire. Dem Staat bleibt die
verteilungspolitische Entscheidung dariiber, welche Bevolkerungskreise mit den
zur Deckung des Zinsaufwandes erforderlichen Steuern belastet werden sollen.
Insgesamt wird wegen der Steuererhebung der oben beschriebene gesamtwirt-
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schaftliche Vorteil des Kapitaldeckungsverfahrens verringert, aber nicht besei-
tigt.

Dariiber hinaus wiirde der beschriebene Ubergang vom Umlage- zum
Kapitaldeckungsverfahren nachhaltige Folgen fiir das gesamtwirtschaftliche
Finanzierungssystem haben. Welche Anderungen sich im einzelnen einstellen
wiirden, soll hier nicht untersucht werden. Lediglich einige Grundtendenzen
mogen aufgezeigt werden.

Wenn zur Realisierung des Kapitaldeckungsverfahrens Finanzintermedidre
(z.B. Lebensversicherungen, Pensionsfonds) eingeschaltet sind, so werden die
vom Staat emittierten Wertpapiere von diesen als Aktiva gegeniiber den
eingegangenen Verpflichtungen zugunsten der Versicherungsnehmer gehalten.
Wahrscheinlich ist, daB ein Teil davon bei entsprechenden aufsichtsrechtlichen
Vorschriften verduBert und durch andere Anlageformen ersetzt wird. Als
Ergebnis dieser Entwicklung konnte eine Situation erreicht werden, in der die
Finanzierung der Unternehmen in groBerem MaBe durch Eigenkapital erfolgt,
das von Versicherungen und Pensionsfonds gehalten wird, und dafiir die
gegenwirtig dominierende Unternehmensfinanzierung durch Bankkredite an
Bedeutung verliert.

Kapitaldeckung durch Teilhabe am Produktivvermégen bei technischem
Fortschritt

Es ist realistisch anzunehmen, daB3 auch in den kommenden Jahrzehnten das
Sozialprodukt pro Kopf und der Kapitalstock je Erwerbstétigen durch techni-
schen Fortschritt zunehmen werden. Unter dieser Perspektive er6ffnen sich fiir
einen Ubergang zum Kapitaldeckungsverfahren interessante Méglichkeiten.
Wenn die gesamte Altersversorgung eines Individuums aus einer umlagefinan-
zierten Grundversorgung und einer durch Kapitaldeckung finanzierten Zusatz-
versorgung besteht, konnte man sich zum Beispiel folgendes Verfahren vorstel-
len. Die Grundversorgung wiirde wie bisher dynamisiert und inflationsge-
schiitzt. Die dariiber hinausgehende, durch Emission von Schuldverschreibun-
gen des Staates bzw. der Sozialversicherungstrager finanzierte Zusatzversor-
gung wird nur inflationsgeschiitzt, aber nicht dynamisiert. Diese Zusatzrenten
wiirden also nicht parallel mit dem Wachstum der Pro-Kopf-Einkommen der
Erwerbstdtigen steigen. Die jahrlichen Sparleistungen der Erwerbstitigen
konnten dann niedriger bemessen werden, als wenn eine Dynamisierung der
Renten angestrebt wiirde. Um eine Dynamisierung der Gesamtversorgung zu
erreichen, miite von jedem einzelnen eine private Zusatzversorgung aufgebaut
werden. Nach MaBgabe dieser Zusatzversorgung konnte — bei entsprechenden
Anlagemoglichkeiten fiir Pensionsfonds und Versicherungen — eine Kapital-
deckung in Form von Beteiligungen am gesamtwirtschaftlichen Realkapital-
stock aufgebaut werden.
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Alterssicherungssystem und Wachstumsgleichgewicht
Von Gerhard Schmitt-Rink, Bochum

I

Die folgenden Uberlegungen gelten den gesamtwirtschaftlichen Konsequen-
zen eines kollektiven Alterssicherungssystems, das nicht nach dem Umlage-,
sondern nach dem Kapitaldeckungsprinzip organisiert ist. Argumentationsbasis
ist das Standardmodell der neoklassischen Wachstums- und Verteilungstheorie.
Einerseits beeinfluflt, wie sich zeigen wird, der Beitragssatz eines solchen
Alterssicherungssystems die Hohe der gesamtwirtschaftlichen Sparquote und
damit bei gegebener Gleichgewichtswachstumsrate und gegebener gesamtwirt-
schaftlicher Produktionsfunktion die Gleichgewichtswerte des Zinssatzes, des
Lohnsatzes, der Kapitalintensitit, der Arbeitsproduktivitdt und des Pro-Kopf-
Konsums, andererseits beeinfluBt die Hohe des Zinssatzes den Beitragssatz des
Alterssicherungssystems und damit wiederum die gesamtwirtschaftlichen
Gleichgewichtswerte. Die folgende Untersuchung behandelt, kurz gesagt, die
Interdependenz von Alterssicherungssystem und Wachstumsgleichgewicht.

II

Angenommen also ein kollektives Alterssicherungssystem, in dem (1) die Zahl
der Versicherten bei Konstanz der Altersstruktur mit der konstanten Rate n, das
durchschnittliche Periodeneinkommen der Versicherten mit der konstanten
Rate h wichst, (2) alle Versicherten im gleichen Alter in die Erwerbsphase
einerseits und in die Rentenphase andererseits eintreten, (3) alle Versicherten in
der Erwerbsphase Beitrige in Hohe eines konstanten Bruchteils g des Lohnein-
kommens der Periode zahlen und in der Rentenphase Renten in Hohe eines
konstanten Bruchteils u jenes Lohneinkommens erhalten, das sie erzielen
wiirden, wenn sie noch erwerbstétig waren, (4) der konstante Beitragssatz q so
bestimmt wird, daB fiir jede Kohorte, die in die Versicherung eintritt, die Summe
der mit dem geltenden Zinssatz diskontierten Beitragszahlungen gleich der
Summe der diskontierten Rentenzahlungen ist, (5) die altersspezifischen Uberle-
bensraten I, der Versichertenkohorten konstant sind und (6) Rentenanspriiche
bei vorzeitigem Tod verfallen. Weiterhin wird unterstellt, daB (7) das Versiche-
rungssystem in jeder Periode das Zinseinkommen bezieht. Dies impliziert, daBl
der Pro-Kopf-Deckungsstock des Versicherungssystems mit der Kapitalintensi-
tdt der Produktion iibereinstimmt und daB beide GroBen mit der gleichen Rate
wachsen.
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Bezeichnet man den Barwert der Beitrage einer Kohorte mit Q,, den Lohnsatz
der Eintrittsperiode 0 mit w,, die Dauer der Erwerbsphase mit A und die
konstanten altersspezifischen Uberlebensraten mit [, (wobei I, = 1; x nennt also
das Versicherungs- und nicht das Lebensalter), so hat Q, fiir eine auf eins
normierte Eintrittskohorte die Hohe

A-1
O] Qo= Y, qwo(l+hF(1+1)7*1,.
x=0

Bezeichnet man den Barwert der Renten der Kohorte mit P, und das
Rentenniveau mit u, so ist bei einer Dauer B—A der Rentenphase
(B —1=maximales Rentenalter)

B-1
2) Py= Z uwo(L+h* (1411,
x=A

Die Gleichheit der Barwerte Q, und P, impliziert bei gegebener Altersstruk-
tur, gegebenen Altersgrenzen A und B und gegebener Hohe des Rentenniveaus,
des Zinssatzes und der Wachstumsrate des durchschnittlichen Versichertenein-
kommens einen konstanten Beitragsatz

3) gq=ue((1+h) (1+r)" )%

Dabei ist e das Verhiltnis der Summen der altersspezifischen Uberlebensraten
der Renten- und der Erwerbsphase. Die Exponenten %, und X, sind die
durchschnittlichen Diskontierungsfaktoren der Erwerbs- und der Rentenphase.
Die Differenz 2, — %, ist unter den getroffenen Annahmen jedenfalls positiv. Also
ist der Beitragssatz (g) positiv mit der Wachstumsrate (k) des durchschnittlichen
Versicherteneinkommens und negativ mit dem Zinssatz (r) verkniipft.

Den laufenden Beitragseinnahmen des Versicherungssystems stehen die
laufenden Rentenausgaben gegeniiber. Bezeichnet man die Rentensumme einer
Periode mit P,, das Rentenniveau mit u, das durchschnittliche Lohneinkommen
mit w, und die Zahl der Rentenbezieher mit N, so ist

@ P=uw,N,

Das Lohneinkommen der Periode t ist gleich dem Produkt aus dem
durchschnittlichen Lohneinkommen w, und der Zahl der Beitragszahler N, :

(5) Li=wNy

~ Die Rentenquote (p), das Verhltnis von Rentensumme P, und Lohnsumme
L,, der relative Anteil der Rentenausgaben am gesamtwirtschaftlichen Lohnein-

kommen, hat also die Hohe
B-1
L(1+n)~*
A

(6a) p=u—=u=u—,————.
Y L(l+mn7*
x=0
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Die Rentenquote (p) ist gleich dem Produkt aus Rentenniveau (x) und
Rentnerquote v= Np/N;. Die Rentnerquote (v), das Verhiltnis von Rentner-
und Erwerbstitigenzahl, ist bei gegebenen Altersgrenzen 4 und B eine rein
demographische Relation. Bezogen auf einen Versicherten bei Eintritt in das
System ist (1) Np, die Zahl der Rentner, gleich der Summe der mit der
Wachstumsrate n iiber B— A Perioden ,abgezinsten“ Uberlebensraten der
Rentenphase und (2) N, die Zahl der Erwerbstétigen, gleich der Summe der mit
der Wachstumsrate n iiber A4 Perioden ,abgezinsten® Uberlebensraten der
Erwerbsphase. Ersetzt man in (6a) die einzelnen Exponenten x; durch die
durchschnittlichen Exponenten X, und x, (diese sind ndherungsweise gleich dem
durchschnittlichen Versicherungsalter der Rentner und Erwerbstétigen), so ist
also

_ B-1
A4+m)= Y I,
x=A —(%2-%
(6b) p=uv=u—_-7_T—=ue(l+n) 2 ).
A+m ™=y I,
x=0

Wiederum ist e das durch die gegebene Altersstruktur und die gegebenen
Altersgrenzen bestimmte Verhaltnis der Summen der altersspezifischen Uberle-
bensraten der Renten- und Erwerbsphase. Fiir n=0 ist die Rentnerquote (v)
gleich diesem Verhiltnis (¢) der Summen der altersspezifischen Uberlebensraten
der Renten- und Erwerbsphase. Die Rentnerquote, das Verhéltnis der Zahl der
Rentner zur Zahl der Beitragszahler, ist wegen X,>x, negativ mit der
Wachstumsrate der Versichertenzahl verkniipft. Damit sind bei gegebenem
Rentenniveau auch Rentenquote (p) und Wachstumsrate der Versichertenzahl
(n) negativ korreliert. Je hoher (niedriger) die Wachstumsrate der Versicherten-
zahl, um so niedriger (h6her) bei gegebenem Rentenniveau mit der Rentnerquote
die Rentenquote. Die Rentnerquote, also die Zahl der Rentner je Erwerbstiti-
gem, hat die Hohe v = (1 + n)* ~*2, In die Bestimmung der Rentenquote (p) geht
also zwar n, nicht aber h und r ein; umgekehrt gehen in die Bestimmung des
Beitragssatzes (g) zwar h und r, nicht aber n ein.

Die Differenz zwischen dem Beitragssatz g und der Rentnerquote p ist die
partielle Sparquote s; der Lohnempfianger. Aus (3) und (6) folgt, daB s, =q—p
dann positiv (negativ) ist, wenn der Zinsfaktor 1+ r kleiner (groBer) als das
Produkt der beiden Wachstumsfaktoren 1+ n und 1+ h und daB s, gleich null
ist, wenn der Zinsfaktor 1+ r gleich dem Produkt (1 +n) (1 + h) ist:

(7a) s;=q—pZ0 fir 1+rS(1+n(1+h).

Fir hinreichend kleine Werte von n, h und r kann das Produkt nh
vernachléssigt, konnen die Wachstumsfaktoren in (7a) durch Wachstumsraten
ersetzt werden. Es gilt dann, daB die Sparquote der Lohnempfanger positiv
(negativ)ist, wenn der Zinssatz r kleiner (groBer) als die Summe der Wachstums-
raten n und h ist. Die Sparquote der Lohnempfanger ist also unter den
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getroffenen Annahmen genau dann gleich null, wenn der Zinssatz mit der
Wachstumsrate g =n+ h des gesamten Lohneinkommens iibereinstimmt.

(7v) s.=q—pZ0 fir rSn+h

Die Ersparnis des beschriebenen Versicherungssystems ist indessen groer als
die Differenz zwischen Beitrags- und Rentenzahlungen. Annahmegemap ist das
Versicherungssystem wirtschaftlicher Eigentiimer des gesamten Kapitalstocks
und darum Empfanger des gesamten Zinseinkommens. Sind die Systemkosten,
ist der Arbeits- und Kapitaleinsatz im Versicherungssystem gleich null, so ist der
Anteil s; des Zinseinkommens, der gespart und investiert wird, gleich eins. Die
gesamtwirtschaftliche Sparquote ist dann gleich der Summe der mit den
Einkommensquoten gewogenen Sparquoten s; und sz der Versicherten und des
Versicherungssystems. Da unter den getroffenen Annahmen die partielle
Sparquote s gleich eins und die partielle Sparquote s, dann groBer (kleiner) als
null ist, wenn der Zinsfaktor 1+ r kleiner (groBer) als das Produkt der
Wachstumsfaktoren 1+n und 1+4h ist, iiberschreitet (unterschreitet) die
gesamtwirtschaftliche Sparquote dann die Zinsquote, wenn der Zinssatz niedri-
ger (hoher) als die Wachstumsquote g =n+ h des Volkseinkommens ist.

Bezeichnet man die Lohnquote mit a, die Zinsquote mit 1 — a, die gesamtwirt-
schaftliche Sparquote mit s und die partiellen Sparquoten der Lohn- und
Zinsempfanger, der Versicherten und des Versicherungssystems mit s; und sg, so
ist also

(8a) s=spa+sg(l—a)S1—a fir 14+4r=(1+n(1+h).

Fiir hinreichend kleine Werte von r, n und h konnen die Wachstumsfaktoren
durch die Wachstumsraten ersetzt werden:

(8b) s=s,a+sg(l—a)S1—a fir rSn+h.

Die gesamtwirtschaftliche Sparquote ist also genau dann gleich der Zins-, die
gesamtwirtschaftliche Konsumquote gleich der Lohnquote, wenn Zinssatz und
Wachstumsrate iibereinstimmen. In der weiteren Argumentation wird ange-
nommen, die Wachstumsraten n und h seien so klein, dal das Produkt nh
vernachléssigt, daB also (8b) anstelle von (82a) verwendet werden kann.

I

Ist der Zinssatz r gleich der Wachstumsrate g=n+ h, dann erfiillt das
beschriebene Alterssicherungssystem im Rahmen des Standardmodells der
neoklassischen Wachstums- und Verteilungstheorie die ,,Golden Rule of
Accumulation“. Der Pro-Kopf-Konsum z = C/N ist im Golden-Rule-Gleich-
gewicht maximal, und er stimmt mit dem durchschnittlichen Versichertenein-
kommen, mit dem Lohnsatz (w), iiberein. Das Zinseinkommen flieBt annahme-
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gemiB nicht den Versicherten, sondern dem Versicherungssystem zu, und es
wird in voller Hohe als Ersparnis und Investition wirksam. Die Ubereinstim-
mung von Zinssatz und Wachstumsrate, von Lohnsatz und Pro-Kopf-Konsum
impliziert die Gleichheit von Lohn- und Konsumquote einerseits, von Zins- und
Investitionsquote andererseits. Mit anderen Worten: Das beschriebene kollekti-
ve Alterssicherungssystem bringt dann automatisch eine extrem-klassische
Spar- und Investitionsfunktion — also: sp=1, sy =0 — und damit eine der
Goldenen Regel der Akkumulation entsprechende Gleichgewichtskonstellation
hervor, wenn der Zinssatz in Ubereinstimmung mit der Wachstumsrate
g =n+ hdes Volkseinkommens gebracht wird. Dazu bedarf es also nicht, wie in
den von Samuelson (1975), Kuné (1982), Miiller (1980) und Janssen-Miiller (1981)
diskutierten Féllen, einer bestimmten Kombination von selbstdndigen Umlage-
und Kapitaldeckungsverfahren. Das beschriebene kollektive Alterssicherungs-
system allein bringt immer dann die Golden-Rule-Sparquote hervor, wenn der
Zinssatz mit der Wachstumsrate ibereinstimmt. Jedes Kapitaldeckungsverfah-
ren enthélt eben auch Elemente des Umlageverfahrens, denn es werden nicht nur
Beitrége ein- sondern auch Renten ausgezahlt, und die Rentenquote, der Anteil
der Rentenauszahlungen am Lohneinkommen, stimmt unter den getroffenen
Annahmen mit dem Beitragssatz iiberein, den ein reines Umlagesystem unter
sonst gleichen Annahmen erheben wiirde.

Iv

Das beschriebene Alterssicherungssystem hat im Rahmen neoklassischer
Annahmen bestimmte Verteilungsimplikationen. Die gesamtwirtschaftliche
Produktionsfunktion ordnet jedem Zinssatz einen maximalen Lohnsatz, jedem
Lohnsatz einen maximalen Zinssatz zu. Im Gleichgewicht des neoklassischen
Systems stimmt der Lohnsatz mit der Grenzproduktivitdt der Arbeit, der
Zinssatz mit der Grenzproduktivitit des Kapitals {iberein. Das Gleichgewichts-
wachstum auf dem Golden-Rule-Pfad impliziert also mit dem Zinssatz
r* =n+ h eine bestimmte Hohe w* des Lohnsatzes und damit eine bestimmte
Hohe k* und y* von Kapitalintensitdt und Arbeitsproduktivitit. Setzt die
Versicherungsorganisation als monopolistischer Anbieter von Investitionsmit-
teln auf dem Kapitalmarkt einen hoheren (niedrigeren) Zinssatz als r* =n+h,
dann impliziert dies einen niedrigeren (hoheren) Lohnsatz als w*, und die
Unternehmungen wihlen eine niedrigere (héhere) Kapitalintensitit als k* und
damit eine niedrigere (hohere) Arbeitsproduktivitat als y*. Gleiches gilt, wenn
nicht die Versicherungsorganisation auf dem Kapitalmarkt einen ,falschen“
Zinssatz, sondern wenn eine monopolistische Organisation der Erwerbstatigen
auf dem Arbeitsmarkt einen ,falschen“ Lohnsatz durchsetzt: Ein hoherer
Lohnsatz als w* impliziert einen niedrigeren Zinssatz als r* =n+ h und damit
eine hohere Kapitalintensitét als k* und eine hohere Arbeitsproduktivitit als y*.
Umgekehrt: Ein niedrigerer Lohnsatz als w* impliziert einen hoheren Zinssatz
als r* und damit eine niedrigere Kapitalintensitdt als k* und eine niedrigere
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Arbeitsproduktivitdt als y*. Die Abbildungen 1a und 1b demonstrieren diese
Implikationen des Golden-Rule-Gewichts auf der einen Seite, von Nicht-
Golden-Rule-Konstellationen auf der anderen Seite.
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Abb. 1a Abb. 1b

In beiden Abbildungen ist y (k) die neoklassische Pro-Kopf-Produktionsfunk-
tion, (n+ h) k die fiir die Ubereinstimmung der Wachstumsrate des Kapital-
stocks mit der Summe der Wachstumsraten von Erwerbstitigenzahl und
durchschnittlichem Einkommen je Erwerbstitigem erforderliche Pro-Kopf-
Investition und i(k) = s(k) - y(k) die faktische Pro-Kopf-Investition. Im Wachs-
tumsgleichgewicht stimmt die faktische Pro-Kopf-Investition i(k) mit der
erforderlichen Pro-Kopf-Investition (n+ h) k tiberein. Auf dem Golden-Rule-
Pfad ist der Zinssatz gleich der Wachstumsrate: #* =n + h, der Lohnsatz gleich
dem Pro-Kopf-Konsum: w* = z*. Spar- und Zinsquote einerseits, Konsum- und
Lohnquote andererseits stimmen iiberein. In beiden Diagrammen impliziert die
Golden-Rule-Konstellation eine Kapitalintensitit in Hohe von k* und eine
Arbeitsproduktivitdt in Hohe von y*. Abb. 1a demonstriert ein stabiles, Abb. 1b
ein instabiles Golden-Rule-Gleichgewicht. In Abb. 1a schneidet die Kurve
i(k)=s(k)- y(k) der faktischen Pro-Kopf-Investition die Kurve (n+h)k der
erforderlichen Pro-Kopf-Investition von oben. Dies bedeutet, daBl (1) bei zu
hohem Zins-, zu niedrigem Lohnsatz und damit zu niedriger Kapitalintensitat
die faktische Pro-Kopf-Investition hoher als die erforderliche ist, daB, mit
anderen Worten, die Zahl der Arbeitsplitze schneller wichst als die der
Arbeitskrifte, und daB (2) bei zu niedrigem Zins-, zu hohem Lohnniveau und
damit zu hoher Kapitalintensitat die faktische Pro-Kopf-Investition niedriger
als die erforderliche ist, daB also die Zahl der Arbeitsplitze langsamer wachst als
die der Arbeitskrifte. Unter neoklassischen Primissen 148t der UberschuB an
Arbeitsplétzen (Arbeitskriften) den Lohnsatz steigen (sinken) und den Zinssatz
sinken (steigen), und diese relative Verteuerung (Verbilligung) des Arbeitseinsat-
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zes veranlaBt die Unternehmungen zur Erhdhung (Senkung) der Kapitalintensi-
tdt und damit zur Anndherung an die Golden-Rule-Konstellation. In Abb. 1b
schneidet die Kurve i(k)=s(k)- y(k) der faktischen Pro-Kopf-Investition die
Kurve (n + h) k der erforderlichen Pro-Kopf-Investition von unten. Dies impli-
ziert, daB (1) bei zu hohem Zins-, zu niedrigem Lohnniveau und damit zu
niedriger Kapitalintensitit die faktische Pro-Kopf-Investition niedriger und (2)
bei zu niedrigem Zins, zu hohem Lohnniveau und damit zu hoher Kapitalinten-
sitédt die faktische Pro-Kopf-Investition hoher als die erforderliche ist, daB also
die Zahl der Arbeitsplédtze im Fall (1) langsamer und im Fall (2) schneller wichst
als die der Arbeitskrifte. Dies 148t unter neoklassischen Pramissen den Lohnsatz
und damit die Kapitalintensitdt im Fall (1) sinken und im Fall (2) steigen. Das
beschriebene System entfernt sich immer mehr von der Golden-Rule-K onstella-
tion. Das Golden-Rule-Gleichgewicht ist also stabil (instabil), wenn die i(k)-
Funktion die (n + h) k-Funktion von oben (unten) schneidet, wenn der Anstieg
der i(k)-Funktion in der Golden-Rule-Konstellation kleiner (groBer) als die
Gleichgewichtswachstumsrate n + h ist.

Der Anstieg der Kurve i(k)=s(k) - y(k), also

di ds dy
(9) d'—k = E y + E N
ist jedenfalls dann positiv, wenn ds/dk positiv ist. Die gesamtwirtschaftliche
Sparquote ist, wie bereits diskutiert, gleich der Summe der mit mit den
Einkommensquoten a und 1 — a gewogenen Sparquoten s; und sg der Versicher-
ten und des Versicherungssystems: s =s; a + sg(1 — a), wobei s, =g —p. Also ist

ds dq da
(10) EE'—‘d—ka—H(l*‘H’P)-

Unter den getroffenen Annahmen ist dg/dk =(dq/dr) (dr/dk) positiv. Der
Beitragssatz steigt (sinkt) bei sinkendem (steigendem) Zinssatz, und der Zinssatz
sinkt (steigt) mit steigener (sinkender) Kapitalintensitét. Also ist auch (dq/dk)a
positiv. Unter der Annahme, daB der Beitragssatz (g) und die Rentenquote (p)
positiv und kleiner als eins sind, ist die Konsumquote der Lohnempfianger
c¢,=1—5,=1—q+p jedenfalls positiv. Die Lohnquote (a) ist dann positiv
(negativ) mit der Kapitalintensitdt verkniipft, wenn die Substitutionselastizitat
kleiner (groBer) als eins ist. Die durch Variationen von Lohnsatz, Zinssatz,
Kapitalintensitit und Arbeitsproduktivitit induzierten Verdnderungen von
Beitragssatz (g) und Lohnquote (a) wirken also (1) bei einer Substitutionselastizi-
tat groBer eins mit gleichem Vorzeichen und (2) bei einer Substitutionselastizitdt
kleiner eins mit entgegengesetztem Vorzeichen auf die gesamtwirtschaftliche
Sparquote (s) ein. Es kann also ds/dk positiv, null oder negativ sein. Ist die
Substitutionselastizitit in Hohe von eins konstant, dann ist da/dk=0, und
damit steigt und sinkt die gesamtwirtschaftliche Sparquote jedenfalls mit der
Kapitalintensitat. Es zeigt sich also, daB erst die Spezifikation der Parameter der
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Versicherungskalkulation auf der einen Seite und der gesamtwirtschaftlichen
Produktionsfunktion auf der anderen Seite Aussagen iiber die Eigenschaften der
i(k)-Funktion und damit iiber die Stabilitdt oder Instabilitdt des Golden-Rule-
Gleichgewichts erlaubt. Der in den neoklassischen Standardmodellen dominie-
rende Fall einer konstanten gesamtwirtschaftlichen Sparquote impliziert unter
den in diesem Text getroffenen Annahmen, daB sich die Einfliisse der Verédnde-
rungen von Beitragssatz (q) und Lohnquote (a) auf die gesamtwirtschaftliche
Sparquote (s) gerade die Waage halten.

\/

Der Pro-Kopf-Konsum der Erwerbstitigen (z;) und der Rentnerkonsum pro
Erwerbstitigem (zp) hat unter den getroffenen Annahmen die Héhe

(11a) 2,=2—Wp
(11b) Zp=Wp.

Das Nettoeinkommen und damit der Pro-Kopf-Konsum der Erwerbstatigen
ist also maximal, wenn dz/dw=p. Da p=uv eine positive Konstante und
dz/dw =(dz/dk) (dk/dw) links (rechts) vom Golden-Rule-Punkt positiv (nega-
tiv) ist, impliziert das Maximum des Nettoeinkommens und damit des Pro-
Kopf-Konsums der Erwerbstatigen, daB Lohnsatz, Kapitalintensitit, Arbeits-
produktivitdt, Pro-Kopf-Konsum und Beitragssatz kleiner als auf dem Golden-
Rule-Pfad sind. Nur im Grenzfall (1) p=1 und damit g =1 fillt das Maximum
des Nettoeinkommens der Erwerbstitigen mit der Golden-Rule-Konstellation
zusammen; das Nettoeinkommen der Erwerbstétigen hat dann freilich eine
Hoéhe von null. Im Grenzfall (2) p=0 und damit g =0 wird das Maximum des
Nettoeinkommens der Erwerbstitigen ebenfalls auf dem Golden-Rule-Pfad
erreicht, und es stimmt mit dem Pro-Kopf-Konsum z* iiberein; Rentnereinkom-
men und Rentnerkonsum sind gleich null. Die Golden-Rule-Konstellation
stimmt also nur in Grenzfillen mit dem Maximum des Nettoeinkommens und
des Pro-Kopf-Konsums der Erwerbstitigen iiberein. Ebenso wird das Maxi-
mum des Rentnerkonsums pro Erwerbstitigem, also das Maximum des
Produkts z, = wp, nur dann auf dem Golden-Rule-Pfad erreicht, wenn p = 1 und
damit g=1, denn dann stimmt der Rentnerkonsum pro Erwerbstatigem mit
dem Pro-Kopf-Konsum z* und mit dem Lohnsatz w* iiberein, und der Pro-
Kopf-Konsum der Erwerbstétigen ist gleich null. Unter der Annahme 0 <p <1
fallt das Maximum des Pro-Kopf-Konsums der Rentner nicht mit der Golden-
Rule-Konstellation zusammen. Je hoher die Rentenquote (p), um so niedriger die
Hohe von Lohnsatz, Kapitalintensitdt, Arbeitsproduktivitdt und Beitragssatz,
bei der Rentnereinkommen und Rentnerkonsum pro Erwerbstitigem maximal
sind. Als Maximum des Rentnerkonsums gilt dabei eine Konstellation, in
welcher der Pro-Kopf-Konsum der Erwerbstétigen gleich null ist. Geometrische
Demonstration:
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In Abb. 2a ist das Nettoeinkommen und damit der Pro-Kopf-Konsum der
Erwerbstitigen z; =w—wq=z—wpfirk=k*,w=w*,z=z" in Hohe von z;
maximal; der Anstieg von z(k) und w(k)p stimmt iberein, der von z;
=w(k)—w(k)p ist gleich null. Auf dem Golden-Rule-Pfad, also fiir k=k*,
w=w* z=_z* hitte das Nettoeinkommen und damit der Pro-Kopf-Konsum
der Erwerbstatigen nur die Hohe zf. In Abb. 2b ist das Rentnereinkommen und
damit der Rentnerkonsum pro Erwerbstitigem zp =w(k)p fir k=k°% w=w",
z =z} maximal; das Nettoeinkommen und damit der Pro-Kopf-Konsum der
Erwerbstatigen ist gleich null. Fiir 0 < p < 1 liegt also das Maximum von z; links
und das von zp rechts vom Golden-Rule-Punkt. Beide Maxima stimmen nur
dann mit dem Golden-Rule-Wert iiberein, wenn p = 1 und damit g = 1. Dies ist
eine in der Praxis belanglose Konstellation.

Die Golden-Rule-Konstellation impliziert unter den getroffenen Annahmen
das Maximum nicht nur des Pro-Kopf-Konsums in der Bedeutung z=C/N,,
sondern auch das des durchschnittlichen Pro-Kopf-Konsums der Erwerbstati-
gen und Rentner zy=C/N =C/(N,+ N,), denn das Verhdltnis von Rentner-
und Erwerbstitigenzahl, die Rentnerquote, ist mit der Wachstumsrate der
Versichertenzahl, der Altersstruktur und den Altersgrenzen konstant. Dieser
Durchschnittskonsum aller Versicherten stimmt dann mit dem der Erwerbstati-
gen einerseits, dem der Rentner andererseits iiberein, wenn (1) die Rentenansprii-
che nicht am Brutto- sondern am Nettoeinkommen der Erwerbstitigen
orientiert sind und wenn (2) das Nettorentenniveau eine Héhe von eins hat.
Sowohl die Erwerbstitigen als auch die Rentner maximieren unter solchen
Annahmen ihren Pro-Kopf-Konsum, wenn die Golden-Rule-Werte r¥ =n + h,
w* =z* g* =p realisiert werden.

VI

Unterstellt also, Beitrdge und Renten seien am Nettoeinkommen der Erwerbs-
tatigen in der Weise orientiert, daB die Versicherten in der Erwerbsphase
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Beitrdge in Hohe eines konstanten Bruchteils g’ ihrer Bruttoeinkommen
bezahlen und in der Nach-Erwerbsphase Renten in Hohe des Nettoeinkommens
beziehen, das sie erzielen wiirden, wenn sie noch erwerbstitig wiren. Das
Rentenniveau hat dann offenbar die Hohe ' =1— ¢'. Es ist nun von der Hohe
des Beitragssatzes abhingig. Beitragssatz ¢’ und Rentenniveau 1 —q’ haben
unter diesen Annahmen die Héhe

,_e((l+R(1+n7h
(122) T+ +n 5+l
1

(120) TS A A R

Die Rentenquote (p'), der relative Anteil der Rentenzahlungen am gesamten
Einkommen der Versicherten hat nun die Hohe

- e(l+nf =
13 P @A+ )54l

Die Rentenquote (p') ist bei Nettolohnorientierung der Rentenanspriiche
darum nicht mehr gleich jener, die sich unter sonst gleichen Annahmen in einem
reinen Umlagesystem ergeben wiirde, weil im Kapitaldeckungs- anders als im
Umlagesystem in die Berechnung des Rentenniveaus auch der Zinssatz und die
Wachstumsrate des durchschnittlichen Versicherteneinkommens eingehen.

Die Sparquote der Lohnbezieher s; =q' — p’ ist nach wie vor dann positiv
(negativ), wenn — hinreichend kleine Verdnderungsraten unterstellt — der
Zinssatz kleiner (groBer) als die Summe der Wachstumsraten n und h ist. Sie ist
genau dann gleich null, wenn der Zinssatz mit der Wachstumsrate g =n + h des
Versicherteneinkommens iibereinstimmt. Die Endogenisierung des Rentenni-
veaus dndert also nichts an den gesamtwirtschaftlichen Implikationen des
diskutierten Alterssicherungssystems. Die Wahl zwischen Brutto- und Netto-
lohnorientierung betrifft primar die Einkommensverteilung zwischen Erwerbs-
tatigen und Rentnern.

VII

In den bisherigen Uberlegungen war unterstellt, das Versicherungssystem sei
wirtschaftlicher Eigentiimer des gesamten Kapitalstqcks und darum Empfanger
des gesamten Zinseinkommens. Nimmt man stattdessen an, daBl auBler dem
Versicherungssystem eine Klasse von privaten Sparern existiert, die (1) einen
positiven Anteil am Kapitalstock besitzen, (2) einen gleich groBen Anteil der
Zinseinkommen beziehen und (3) einen konstanten Anteil dieser Zinseinkom-
men sparen, so ist die durchschnittliche Sparquote der Gewinnempfénger gleich
der Summe der mit den Anteilen am Kapitalstock und damit an den
Zinseinkommen gewogenen partiellen Sparquoten des Versicherungssystems
und der privaten Zinsempfanger. Hat die Sparquote der privaten Zinsempfanger
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wie die des Versicherungssystems eine Hohe von eins, so dndert sich an den
bisherigen Aussagen nichts. Ist die Sparquote der privaten Zinsempfanger
positiv, aber kleiner als eins, so ist die durchschnittliche Sparquote aller
Zinsempfanger darum kleiner als eins, weil die Sparquote des Versicherungssy-
stems gleich eins ist. Anders als in den bisherigen Uberlegungen impliziert die
Gleichheit von Beitragssatz (g) und Rentenquote (p) darum keine Golden-Rule-
Konstellation, weil die durchschnittliche Sparquote kleiner als die Zinsquote,
die durchschnittliche Konsumquote groBer als die Lohnquote ist. Eine Golden-
Rule-Konstellation erfordert nun, daB die Sparquote der Lohnempfanger
positiv, daB der Beitragssatz hoher als die Rentenquote ist. Wiederum anders
liegen die Dinge, wenn die Versicherten, Erwerbstdtigen und/oder Rentner,
auBerhalb des Versicherungssystems einen Teil der Lohn- und Zinseinkommen
sparen. Solche Fille und ihre Implikationen sollen freilich an dieser Stelle nicht
mehr diskutiert werden. Es ging allein darum, die Beziehung zwischen den
Variablen des beschriebenen Versicherungssystems und den gesamtwirtschaftli-
chen Gleichgewichtswerten aufzuzeigen.
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Probleme einer Abschétzung des fiir ein
Kapitaldeckungsverfahren in der gesetzlichen
Rentenversicherung notwendigen Deckungskapitals —
Theoretische Uberlegungen und empirische Ergebnisse*

Von Heinz Grohmann, Frankfurt/Main

Einleitung

Die wissenschaftliche und auch die politische Diskussion um die Gestaltung
der Alterssicherung in der Bundesrepublik Deutschland wurde lange Zeit fast
ausschlieBlich von einem iiberschaubaren Kreis sozialpolitischer Fachleute
getragen. Im Mittelpunkt stand dabei die gesetzliche Rentenversicherung mit
ihrem 1957 neu eingefiihrten Prinzip der lohndynamischen Rente. Diskutiert
wurden deren Vorziige und Schwichen, Wege zu sozialer Verbesserung, zum
Abbau von Mingeln, zur finanziellen Stabilisierung oder Konsolidierung.

Das hat sich in jiingster Zeit jedoch deutlich gewandelt. Weniger die in immer
kiirzeren Fristen sich wiederholenden Finanzierungsprobleme und die oftmals
recht kurzatmig erscheinenden Gegensteuerungsversuche als vielmehr die
langfristig infolge des scharfen Geburtenriickgangs sich abzeichnenden Bela-
stungsperspektiven haben zunehmend Wissenschaftler und Politiker von ur-
spriinglich ganz anderer fachlicher Orientierung veranlaBt, in die Diskussion
einzugreifen. Damit verbunden war zugleich eine erhebliche Ausweitung der
behandelten Gegenstdnde in theoretischer, methodischer und institutioneller
Hinsicht. Von mehr oder weniger stark einschneidenden Modifikationen der
Rentenformel iiber eine Anderung der Bemessungsgrundlage der Arbeitgeber-
beitrage bis zur totalen Abkehr von der staatlich geregelten lohndynamischen
Rente reichen die neu eingebrachten Konzepte, und die vergleichende Beurtei-
lung unterschiedlicher Alterssicherungssysteme gewinnt zunehmend an Bedeu-
tung. Die Griindung des ,,Ausschusses fiir Bevolkerungsokonomie“ und sein
aktuelles Tagungsthema sind Teil dieser Entwicklung. Aus- wissenschaftlicher
Sicht ist das alles sehr zu begriiBen, kommen doch so nicht nur neue Ideen in die
Diskussion, sondern auch neue Instrumente fiir die kritische Auseinanderset-
zung mit konkurrierenden Konzepten. Aus politischer Sicht ist mit dem Gewinn
an moglichen Handlungsalternativen und Entscheidungskriterien freilich auch

* Vortrag vor dem AusschuB fiir Bevolkerungsokonomie in der Gesellschaft fiir
Wirtschafts- und Sozialwissenschaften in K6ln am 8. 2. 1986.
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die Gefahr voreiliger Verallgemeinerungen verbunden, so daB dort, wo Ver-
trauen und Sicherheit notwendig waren, Verunsicherung und MiBtrauen sich
nur allzu leicht ausbreiten. Das soll und darf die wissenschaftliche Auseinander-
setzung nicht behindern, macht aber ihre Verantwortung deutlich.

Ein wesentliches Element der aktuellen Diskussion ist die Frage, ob und
gegebenenfalls in welchem MaBe eine Kapitalbildung die kiinftige Alterssiche-
rung erleichtern oder tragendes Finanzierungsprinzip werden konnte. In
theoretischen Modellen ist Kapital dabei zunichst eine abstrakte GroBe, die
Kapitalertrige erbringt, iiber deren Verwendung disponiert werden kann. Bei
der Analyse der Determinanten des erzielbaren Zinssatzes tritt jedoch u.a. die
Frage nach den realen Anlagemoéglichkeiten des Kapitals auf, die sich um so
schérfer stellt, je groBer das zusétzliche zum schon vorhandenen Kapitalangebot
ist. Von der GroBenordnung dieses zusétzlich zu bildenden Kapitals hidngen
moglicherweise aber auch noch weiterreichende Wirkungen ab, z.B. solche auf
die Formen der Realkapitalbildung, die Produktivitdtsentwicklung, die gesamt-
wirtschaftliche Investitions- und Konsumgiiternachfrage bis hin zu Anreizen fiir
politische EinfluBnahmen. Nicht zuletzt hingt von der GréBenordnung des der
Alterssicherung dienenden Kapitals auch ab, inwieweit eine Anlage im Ausland
O6konomisch und/oder politisch sinnvoll sein konnte.

Die GroBe des fiir ein Kapitaldeckungsverfahren in der gesetzlichen Renten-
versicherung notwendigen Deckungskapitals erscheint damit untersuchungs-
wert. Das gleiche gilt fiir die Verdnderungen, die ein solcher Kapitalstock jeweils
unter bestimmten Pramissen erfahren wiirde; denn sein Auf- und Abbau kann
von einer bestimmten GroBenordnung an betrachtliche Folgen sowohl fiir die
Einkommenssituation der Haushalte als auch fiir die gesamtwirtschaftlichen
Kreislaufzusammenhénge haben.!

Ich mochte deswegen einmal den Versuch unternehmen, die GroBenordnung
desjenigen Kapitalstocks abzuschatzen, der derzeit vorhanden sein miiite, wenn
die gesetzliche Rentenversicherung anstelle des Umlageverfahrens ein Kapital-
deckungsverfahren praktizieren wiirde. Dabei soll unterstellt werden, daB das
gesamte heute geltende Beitragsbemessungs- und Leistungsrecht unverandert
giiltig bleibt mit Ausnahme derjenigen Finanzierungsregelungen, die dem
Kapitaldeckungsverfahren entgegenstehen. Dazu ist zundchst ein Schatzmodell
unter bestimmten vereinfachenden Pramissen theoretisch zu entwickeln, und
zwar so, daB die dafiir benétigten Daten beschaffbar sind. Danach werden
empirische Ergebnisse auf der Grundlage dieses Schdtzmodells présentiert.

! Siehe dazu z.B. Meinhold, Helmut: Die ordnungspolitische Bedeutung des Versiche-
rungsprinzips in der deutschen Sozialpolitik, in: Versicherungsprinzip und soziale
Sicherung, hrsg. v. Schmdhl, Winfried, Tiibingen 1985, S. 19.
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1. Das Schitzmodell

Wir betrachten ein Alterssicherungssystem mit folgenden Regelungen:

— Alle Arbeiter und Angestellten sind wihrend ihrer gesamten Aktivzeit (einschlieBlich
Krankheits- und Arbeitslosigkeitszeiten) versicherungs- und damit beitragspflichtig.
Beitragsfreie Zeiten gibt es nicht.

— Der Beitrag bemifBt sich nach dem individuellen Bruttojahresarbeitsverdienst.

— Vom Eintritt des Versicherungsfalles bis zum Tod erhélt der Versicherte eine
Versichertenrente in Héhe von 1,5% seiner personlichen Bemessungsgrundlage fiir
jedes Versicherungsjahr. Personliche Bemessungsgrundlage ist die um den personli-
chen Bemessungsfaktor modifizierte allgemeine Bemessungsgrundlage, die ihrerseits
stets in einem festen Verhéltnis zum durchschnittlichen Bruttojahresarbeitsverdienst
aller Versicherten steht. Der personliche Bemessungsfaktor errechnet sich als Durch-
schnitt aus den Quotienten zwischen den individuellen Bruttoarbeitsverdiensten und
den durchschnittlichen Bruttoarbeitsverdiensten aller Versicherten in den einzelnen
Jahren der Aktivzeit des Versicherten.

— Versicherungsfille sind das Uberschreiten einer vorgegebenen Altersgrenze und die
vorzeitige Erwerbsunféhigkeit.

— Nach dem Tode eines verheirateten Versicherten erhlt seine Witwe bis zu ihrem Tode
eine Witwenrente in Héhe von 60% der weggefallenen Versichertenrente.

— Die Einnahmen der Versicherung bestehen ausschlieBlich aus Beitrdgen und gegebe-
nenfalls einem Kapitalzins. Ausgaben sind allein die Rentenausgaben.

Grundperiode fiir die Berechnung von Arbeitsverdiensten, Beitrdgen, Renten
und Zinszahlungen ist das Rechnungsjahr, das abweichend vom Kalenderjahr
definiert wird: Es reicht jeweils vom 1. 7. eines Kalenderjahres bis zum 30. 6. des
néchsten. Einkommens-, Beitrags- und Rentendnderungen treten jeweils nur am
Anfang oder Ende eines Rechnungsjahres ein. Bestandsdaten betreffen jeweils
das Kalenderjahresende, also die Mitte eines Rechnungsjahres und damit einen
Zeitpunkt, in dem jeder Geburtsjahrgang in einem bestimmten Altersjahr steht.

Fiir einen solchen Stichtag soll auch die Kapitalstock-Abschitzung vorge-
nommen werden. Die Gesamtheit der Versicherten und Rentner an einem
solchen Jahresend-Stichtag wird nun in fiinf Gruppen aufgeteilt, die ihrerseits
noch nach Altersjahren (x) differenziert zu denken sind. Fiir sie werden die
folgenden Symbole verwendet:

ZVM (x) = Zahl der ménnlichen aktiven Versicherten im Alter x
ZVF (x) =Zahl der weiblichen aktiven Versicherten im Alter x
ZRM (x) = Zahl der ménnlichen Versichertenrentner im Alter x
ZRF (x)=Zahl der weiblichen Versichertenrentner im Alter x
ZRW (x) = Zahl der Bezieherinnen von Witwenrenten im Alter x.

Die durchschnittlichen Bruttolohne werden entsprechend mit DVM(x) und
DVF(x), die durchschnittlichen Renten mit DRM(x), DRF(x) und DRW(x)
bezeichnet.
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Die Kenntnis dieser Daten reicht im Fall des Umlageverfahrens bereits aus,
um den erforderlichen Beitragsatz zu bestimmen und damit den finanziellen
Ausgleich zwischen den Beitragseinnahmen und den Rentenausgaben in dem
betreffenden Rechnungsjahr zu bewirken. Stellt man jedoch die Frage nach der
Finanzierung bei einem Kapitaldeckungsverfahren, so gibt es keine so einfache
Antwort. Kapitaldeckung bedeutet ja zunéchst einmal nur, daB3 ein bestimmtes
Anspruchsvolumen durch ein vorhandenes Kapital gedeckt sein soll. Um welche
Anspriiche es sich dabei handelt, wie diese gegebenenfalls zu bemessen sind, wie
das erforderliche Kapital aufgebracht werden oder aufgebracht worden sein soll
und wie dann tatsdchlich die Finanzierung vorzunehmen ist, dies alles ist
klarungsbediirftig. In der Regel erfolgt die Finanzierung faktisch ja auch hier
ganz oder groBtenteils durch die laufend eingehenden Beitrage. Nur soweit diese
nicht ausreichen, wird die Existenz des Kapitalstocks relevant, und sein voller
Einsatz wird letztlich erst verlangt, wenn der Nachwuchs an aktiven Versicher-
ten ganzlich ausbleibt. Stellen wir deshalb zundchst einmal nur die Frage, welche
kiinftigen Anspriiche durch Kapital gedeckt sein sollen und wie diese zu
bemessen sind.

Sollen nur die im jeweiligen Rechnungsjahr laufenden Renten durch Kapital
gedeckt werden, so wire dessen Hohe gleich einer Jahresausgabe der Rentenver-
sicherung. Das liefe auf ein Umlageverfahren mit beschrankter Kapitalreserve
hinaus, bei dem sich der Beitragsatz nach den fiir das jeweils bevorstehende Jahr
erwarteten Rentenausgaben richtet. Verbunden mit einem 10jdhrigen Schwan-
kungsausgleich entsprache das etwa jenem Verfahren, das in der ersten Dekade
nach Einfithrung der dynamischen Rente gesetzlich vorgeschrieben war und als
Abschnittsdeckungsverfahren bezeichnet worden ist. So versteht man jedoch
den Begriff des Kapitaldeckungsverfahrens iiblicherweise nicht.

Der Begriff wird jedoch bereits verwendet, wenn alle kiinftigen Rentenzahlun-
gen an diejenigen Personen durch Kapital gedeckt sein sollen, die schon Rente
beziehen.? Das sind in unserem Grundmodell die minnlichen und weiblichen
Versichertenrentner sowie die Bezieherinnen von Witwenrente. Das hierfiir
benoétigte Kapital 148t sich nun aber nicht mehr allein aus aktuellen Daten
errechnen. Gebraucht werden Erwartungen iiber die kiinftige Sterblichkeitsent-
wicklung, iber Familienstandsdnderungen, iiber kiinftige Rentenerh6hungen
und tber einen kiinftig erzielbaren Kapitalzins.

Wir ergdnzen deshalb unser Grundmodell um die folgenden — vorldufig recht
restriktiv erscheinenden — Pramissen:

— Die Sterblichkeit entspricht dauerhaft derjenigen einer gegebenen Sterbetafel (ohne
Familienstandsdifferenzierung).

— Die altersspezifischen Verheiratetenquoten der Ménner sind konstant und bekannt.

2 Siehe z.B. Schmdhl, Winfried: Soziale Sicherung im Alter, in: Handwdérterbuch der
Wirtschaftswissenschaft, hrsg. v. Albers, Willi et al., Sechster Band, Stuttgart, Tiibingen,
Gottingen 1981, S. 645fF, hier: S. 656.
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— Das Verdienstniveau und damit auch die allgemeine Bemessungsgrundlage und die
Hohe der laufenden Renten bleiben konstant.

— Ein Nettozins wird nicht erzielt; dabei wird unter Nettozins derjenige Zinssatz
verstanden, der nach Abzug der Kosten fiir die Kapitalverwaltung verbleibt.

Die Sterblichkeit wird hier allerdings abweichend von der tiblichen Darstel-
lungsform kalenderjahrbezogen definiert. Die Sterbewahrscheinlichkeit im Alter
x ist dann die Wahrscheinlichkeit dafiir, dafl eine Person, die an einem
Kalenderjahresende x bis unter x + 1 Jahre alt ist, im Verlauf des folgenden
Kalenderjahres stirbt. Analog sind die iibrigen GroBen der Sterbetafel zu
interpretieren. Insbesondere wird die fernere mittlere Lebenserwartung —
EM (x) fiir Manner und EF (x) fiir Frauen — stets vom Ende eines Kalenderjah-
res an gerechnet.

Unter diesen Voraussetzungen kann zunéchst einmal der Barwert aller noch
ausstehenden Anspriiche der an einem Jahresende vorhandenen Rentenbezieher
ermittelt werden. Dieser Barwert gibt zugleich die Hohe des erforderlichen
Deckungskapitals an, wenn samtliche Anspriiche gedeckt und Sicherheitsmar-
gen nicht eingerechnet werden sollen. Fiir die drei Gruppen von Rentnern fiihrt
das zu folgenden Kapitalwerten:

1) KRM = f ZRM(x)- DRM(x) - EM(x).
@) KRF = _Zm ZRF(x)- DRF(x) - EF (x).
3) KRW = _f ZRW(x)- DRW(x) - EF (x).

Damit sind jedoch noch immer nicht alle Anspriiche durch Kapital gedeckt,
die aus den Versicherungsverhdltnissen der Rentner zum Stichtag resultieren
konnen. Es fehlen noch die Witwenrenten, die nach dem Tode verheirateter
Rentner anfallen. Zur Abschitzung des Kapitalbedarfs dieser zunédchst noch
potentiellen Anspriiche kann eine Sterbetafel fiir verbundene Leben herangezo-
gen werden. Fiir die mdnnlichen Versichertenrentner im Alter x 148t sich daraus
unter der Pramisse, daBl der Altersunterschied der Ehegatten einen festen Wert
(z.B. zwei Jahre) annimmt, sowohl die von diesen Méannern insgesamt noch zu
durchlebende Zeit (T(x)) als auch die der von ihren Ehefrauen als Witwen noch
zu durchlebende Zeit (TW(x)) bestimmen. Das erforderliche Deckungskapital
(KRPW) kann dann unter Beriicksichtigung der Verheiratetenquoten der
Mainner (V(x)) und der gegeniiber den Versichertenrenten auf 60% geminderten
Hohe der Witwenrenten unmittelbar aus den fiir die Ménner des Alters x
errechneten Werten abgeleitet werden:

el TW(®)-06

4 KRPW = Z ZRM(x)- V(x) - DRM(x) - EM(x) T
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Mit der Feststellung des Kapitalbedarfs zur Deckung der laufenden Renten
und der daraus resultierenden weiteren Anspriiche ist zundchst noch nichts iiber
die Art und Weise der Kapitalbeschaffung gesagt. Soll sie — wie hier zundchst
vereinfachend unterstellt — allein iiber einkommensabhingige Beitrage wah-
rend der Aktivzeit der Versicherten erfolgen, so verlangt das den sukzessiven
Aufbau des benétigten Kapitalstocks in der Weise, daB dieser im Augenblick des
Regeliibergangs in die Rente (Uberschreitung der Altersgrenze) vollsténdig
aufgebaut ist.

Fiir den Fall vorzeitiger Erwerbsunféhigkeit miiBte dariiber hinaus allerdings
noch gesondert Vorsorge getroffen werden, so daf3 die Beitrdge auch dieses
Risiko mitfinanzieren. Wire es altersunabhingig, so bote sich dafiir ein
Umlageverfahren an. Die Kapitalbildung wiirde dann gar nicht beriihrt. Da das
jedoch nicht zutrifft, bedarf es auch beziiglich dieses Risikos des Aufbaus eines
Kapitalstocks fiir jeden einzelnen Jahrgang, der jedoch bis zum Erreichen der
normalen Altersgrenze wieder abgebaut wird. Da er im Verhdltnis zu dem fiir die
Altersruhegelder und Witwenrenten gering ausfallt, wird darauf hier nicht weiter
eingegangen.

Waihrend des sukzessiven Aufbaus eines Kapitalstocks durch die Beitrdge der
Versicherten entstehen zwar noch keine Anspriiche auf Rentenleistungen, wohl
aber allmihlich anwachsende Anwartschaften, und zwar in der Hohe, die sich
aus der Rentenformel ergibt. Sie wachsen mithin von Jahr zu Jahr genau in dem
MaBe an, wie die Versicherungszeiten zunehmen, allerdings unter zusétzlicher
Beriicksichtigung des jeweils erreichten personlichen Bemessungsfaktors. Mag-
gebend sind also nicht die gezahlten Beitrdge, sondern die zuriickgelegten
Versicherungszeiten und die in den einzelnen Versicherungsjahren erzielten
Bruttolohne in Relation zum jeweiligen Durchschnittslohn aller Versicherten.

Die durchschnittliche Hohe der von den ménnlichen aktiven Versicherten im
Alter x bis zum Schétzstichtag erworbenen Rentenanwartschaften ergibt sich
mithin als Produkt aus der bisher im Durchschnitt zuriickgelegten Versiche-
rungszeit (DJM(x)), dem durchschnittlich erreichten Bemessungsfaktor
(DPM(x)), dem Rentensteigerungssatz (0,015) und der allgemeinen Bemessungs-
grundlage (ABG), die in diesem Grundmodell ja konstant ist. Die Hohe des zur
Abdeckung dieser Anwartschaften notwendigen Kapitalstocks fiir alle mannli-
chen Versicherten im Alter x kann daraus abgeleitet werden durch Multiplika-
tion mit der Zahl dieser Versicherten (ZVM (x)), der Wahrscheinlichkeit dafiir,
die Altersgrenze zu erreichen, und der ferneren mittleren Lebenserwartung der
Minner vom Uberschreiten der Altersgrenze an (EM (x)). Die gesuchte Wahr-
scheinlichkeit ergibt sich dabei aufgrund der verwendeten Sterbetafel als
Quotient aus der Zahl der Uberlebenden bei Uberschreiten der Altersgrenze
(LM(x,)) und der der Uberlebenden im Alter x (LM(x)). Der entsprechende
Kapitalstock fiir alle ménnlichen aktiven Versicherten ist dann:

(5) KVM=0015-ABG- 2 ZVM(x) - DIM(x) - DPM(x) - LL]\;I(:;)

“EM(x,)
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und fiir die weiblichen entsprechend:

6)  KVF=0015-ABG- Z ZVF(x) - DIF (x) - DPF(x) - LLI;:(:,S)

-EF(x,).

Diese Kapitalbetrage schlieBen auch die Anwartschaften derjenigen aktiven
Versicherten ein, die vor Erreichen der Altersgrenze erwerbsunfahig werden, dies
jedoch nur, soweit sie sich auf erwartete Leistungen nach Uberschreiten der
Altersgrenze beziehen.

Nun ist noch zu bedenken, daf3 auch aus den Versicherungsverhéltnissen der
aktiven ménnlichen Versicherten spater ebenfalls Anspriiche auf Witwenrenten
entstehen konnen. Der Schétzansatz fiir das hierzu bendtigte Kapital kann
dhnlich gewahlt werden wie fiir die potentiellen Witwenrenten von verheirateten
Versichertenrentnern. Nur tritt an die Stelle der Rentenanspriiche der ménnli-
chen Versichertenrentner der Wert der von den ménnlichen aktiven Versicher-
ten bisher angesammelten Anwartschaften. Wir erhalten so:

Xa-1

7 KVPW=0,015-ABG- Y ZVM(x)- V(x)- DIM(x) - DPM(x)- EM(x)

) TW(x) - 0,6x="O
Tx)

Damit sind alle Komponenten des Kapitalstocks bestimmt, der an einem
gegebenen Kalenderjahresende vorhanden sein muB, wenn unter den Pramissen
dieses einfachen Grundmodells alle kiinftigen Zahlungen fiir bereits erworbene
Anspriiche und Anwartschaften durch Kapital gedeckt sein sollen. Sinnvoller-
weise und auch iiblicherweise spricht man dann allerdings von einem Anwart-
schaftsdeckungsverfahren.

Nur am Rande soll noch kurz die Frage nach der Bemessung der Beitrége bei
diesem Verfahren angesprochen werden. Ein einheitlicher Beitragssatz ist mit
diesem System nur dann vereinbar, wenn alle Geburtsjahrgange einen gleicharti-
gen Versicherungsverlauf haben. Ist das nicht der Fall, haben z.B. die jiingeren
Versicherten bisher schon hohere Anspriiche erworben als die dlteren im jeweils
gleichen Altersjahr, so hat jeder Jahrgang seinen eigenen Kapitalstock aufzu-
bauen und damit seine eigenen Renten zu finanzieren. Der Beitragssatz wire
dann geburtsjahrabhingig. Es wird ja geradezu als ein Vorzug des Kapital-
deckungsverfahrens angesehen, daB eine Lastenverlagerung zwischen den
Generationen nicht mehr notwendig ist — abgesehen von den makrodkonomi-
schen Zusammenhéngen, auf die hier nicht einzugehen ist. Der Beitragssatz ware
dann fiir jeden Jahrgang gerade derjenige, den das Umlageverfahren in einer
stationdren Bevolkerung erfordert, bei der alle Jahrgange gleich stark sind und
genau den Versicherungsverlauf dieses Jahrgangs aufweisen. Diese jahrgangsbe-
zogenen Beitrage konnten dann aber beim Kapitaldeckungsverfahren — anders
als beim Umlageverfahren — auch dann konstant bleiben, wenn die Bevolke-
rung permanent schrumpfen wiirde.



74 Heinz Grohmann

2. Anwendung des Schitzmodells auf aktuelle Daten der
Bundesrepublik Deutschland

Die Anwendung dieses Schitzmodells auf empirische Daten erscheint wegen
der eingefiihrten Restriktionen auf den ersten Blick recht problematisch. Bezieht
man es jedoch einmalig auf einen aktuellen Stichtag, so entschirfen sich die
Probleme wesentlich. Auf eine Kontinuitdt der Versicherten- und Rentnerbe-
stainde kommt es dann nicht mehr an, und die tatsichliche bisherige Einkom-
mens-, Erwerbs- und Rentenrechtsentwicklung hat bereits ihren Niederschlag in
der Hohe der laufend gezahlten Renten und der erworbenen Anwartschaften
gefunden. Die dariiber hinaus aus Vereinfachungsgriinden unterstellten Abwei-
chungen vom geltenden Recht, wie insbesondere das Festhalten am Hinterblie-
benenrentenrecht, das AuBerachtlassen der Zeitverzogerung zwischen Lohn-
und Rentenentwicklung, die Nichtberiicksichtigung der Eigenbeteiligung der
Rentner an ihrer Krankenversicherung sowie des Risikos vorzeitiger Erwerbs-
unfihigkeit, diirften in ihrem Gesamteffekt teils kostenneutral sein, teils sich
gegenseitig kompensieren, so daBl die GroBenordnung des geschétzten Kapital-
stocks davon so gut wie unberiihrt bleibt. Wirklich problematisch sind dann nur
noch die auf die Zukunft bezogenen Pramissen, und diese sind dem Kapital-
deckungsverfahren ohnehin immanent.

Hier wiederum sind es vor allem die Lohnkonstanz und die Nichtexistenz
eines (Netto-)Zinses, die kaum akzeptabel erscheinen. Modifiziert man das
Modell jedoch so, daB die jahrliche Lohnsteigerungsrate und der Zinssatz stets
gleich sind — was offenbar weit weniger unrealistisch ist —, dann bleiben die
Ansitze allesamt unverdndert. Kiinftige Lohnerhohungen erh6hen von da an im
selben AusmaB die kiinftigen Rentenanspriiche und Rentenanwartschaften; der
benétigte Kapitalstock miiBte also entsprechend erhoht werden. Umgekehrt
mindert die Einfithrung eines positiven Zinses in einem beliebigen kiinftigen Jahr
das erforderliche Kapital fiir die danach wirksam werdenden Rentenanspriiche
und -anwartschaften. Geschieht beides zugleich und jeweils im selben AusmaB,
dann andert sich an den Schétzansitzen nichts. Daran soll im folgenden erst
einmal festgehalten werden.

Die benotigten Sterblichkeitspramissen wurden aus einer Sterbetafel 1981/83
abgeleitet. Die altersspezifischen Grunddaten dafiir lieferte die amtliche Stati-
stik; die Ausgleichung und Umrechnung auf kalenderjahrbezogene Informatio-
nen erfolgte durch eigene Berechnungen. Die altersspezifischen Verheirateten-
quoten der ménnlichen Versichertenrentner entstammen der amtlichen Bevdl-
kerungsfortschreibung zum 31. 12. 1982.

Die Schitzung des fiir die bereits laufenden Versicherten- und Witwenrenten
bendtigten Kapitals nach den Formeln (1) bis (3) ist dann verhéltnismaBig
einfach, da die erforderlichen Basisdaten fiir den 1. 1. 1985 verfiigbar sind. Die
Tabellen 1a bis 1c verdeutlichen die Vorgehensweise und enthalten die
Ergebnisse. Sdmtliche Tabellen befinden sich am Ende des Beitrags. Allerdings
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sind die Daten hier der besseren Ubersicht wegen bereits zu Altersgruppen
zusammengefaBt. Insgesamt belduft sich der Wert der ausstehenden Rentenan-
spriiche und damit der des benétigten Deckungskapitals fiir die ménnlichen
Versichertenrentner auf 780 Mrd. DM, fiir die weiblichen Versichertenrentner
auf 460 Mrd. DM und fiir die Witwenrentnerinnen auf knapp 500 Mrd. DM.
Dazu kommen noch rd. 270 Mrd. DM fiir die kiinftigen Witwen der heutigen
maénnlichen Versichertenrentner nach Formel (4), die in diesen Tabellen nicht
enthalten sind. Zusammengenommen bedeutet das einen Kapitalstock von
2 Bill. DM.

Schwieriger ist dagegen die Abschitzung des Deckungskapitals fiir die
Anwartschaften der noch Aktiven. Sie ist dargestellt in den Tabellen 2a und 2b.
Den Ausgangspunkt dafiir bildet die auf den 31.12. 1984 fortgeschriebene
Wohnbevolkerung. Hier wurde jedoch wegen des beschrankten Datenmaterials
von vornherein eine Zusammenfassung zu den angegebenen Altersgruppen
vorgenommen. Die weiteren Informationen stiitzen sich im wesentlichen auf die
Ergebnisse der sogenannten Lebenslagen-Erhebung. Dabei handelt es sich um
eine Reprisentativbefragung von rd. 9000 Personen im Alter von 25 bis 60
Jahren iiber ihre bisher erworbenen Anspriiche in den verschiedenen Alterssi-
cherungssystemen unter Einbeziehung der in Zusammenarbeit mit den zustandi-
gen Rentenversicherungstragern geklarten Versicherungskonten. Die Erhebung
wurde 1980/81 im Auftrag des Bundesministers fiir Arbeit und Sozialordnung
von Infratest-Sozialforschung, Miinchen, unter wissenschaftlicher Betreuung
durch mein Projekt ,Alterssicherung” im Sonderforschungsbereich 3 der
Universitaten Frankfurt und Mannheim durchgefiihrt. Die aus diesem Daten-
material entnommenen durchschnittlichen Versicherungszeiten und durch-
schnittlichen personlichen Bemessungsfaktoren griinden sich somit auf echte
Léngsschnittdaten.

Dennoch sind die Ergebnisse mit weitaus groBeren Unsicherheiten behaftet
als die fiir die Rentner. Besonders problematisch sind die Erwartungen iiber die
kiinftige zeitliche Verteilung des Ubergangs vom Erwerbsleben in die Zeit des
Rentenbezugs. Anstelle differenzierter Annahmen dariiber wurden hier zwei
einfache Alternativrechnungen vorgenommen. In beiden Fillen wurde unter-
stellt, daB dieser Ubergang generell bei Uberschreiten einer bestimmten
Altersgrenze erfolgt, und hierfiir wurden das 60. und das 63. Lebensjahr gewéhlt.
Die Unterschiede zwischen beiden Alternativen sind mit rd. 250 Mrd. DM bei
den Ménnern und iiber 100 Mrd. DM bei den Frauen beachtlich, sie verdndern
die GroBenordnung des gesamten Deckungskapitals aber nur begrenzt. Dieses
ist bei den Ménnern wie bei den Frauen rd. doppelt so hoch wie das fiir die
Versichertenrentner benotigte. Bei Altersgrenze 63 belduft sich das zur Deckung
der von den méinnlichen aktiven Versicherten bereits erworbenen Rentenan-
wartschaften benétigte Kapital auf 1,5 Bill. DM; fiir die weiblichen aktiven
Versicherten sind es rd. 830 Mrd. DM. Zusammen sind das tiber 2,3 Bill. DM.
Bei der Altersgrenze 60 wiren es 2,7 Bill. DM. Wiederum fehlen auch hier noch
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die Anwartschaften kiinftiger Witwen der derzeit noch lebenden aktiven
Versicherten. Nach einer analogen Schitzung wie fiir die Witwen der noch
lebenden Versichertenrentner ist hierfiir ein Kapitalstock von knapp
700 Mrd. DM notwendig.

In den Tabellen 3a und 3b sind die Ergebnisse fiir die aktiven Versicherten
und die Rentner des Stichtagsbestandes sowie fiir die einbezogenen kiinftigen
Witwen — unterschieden nach den alternativen Altersgrenzen 60 und 63 —
zusammengestellt. Das gesamte erforderliche Deckungskapital erreicht damit
eine Hohe von knapp 5,4 bzw. 5,0 Bill. DM. Zwei Bill. davon decken die
kiinftigen Anspriiche aus Versichertenverhdltnissen der heutigen Rentner,
knapp 3,4 bzw. 3,0 Bill. diejenigen aus den Anwartschaften der am Schétzstich-
tag noch aktiven Versicherten.

Der erforderliche Kapitalstock entspricht damit etwa dem gesamten reprodu-
zierbaren Nettoanlagevermogen der Volkswirtschaft der Bundesrepublik
Deutschland, also aller Wohnungen, aller gewerblich und landwirtschaftlich
genutzten Gebaude und aller Ausriistungen zum Zeitpunkt der Schatzung (siche
dazu Tabelle 4). Allein hieraus wird unmittelbar einsichtig, daB eine Diskussion
iiber die Wirkungen eines Kapitaldeckungsverfahrens in der gesetzlichen
Rentenversicherung die gesamte volkswirtschaftliche Kapitalbildung einbezie-
hen muf.

Die Ergebnisse hidngen freilich wesentlich von der Pramisse der Gleichheit
von Lohnsteigerungsrate und Zinssatz in allen kiinftigen Jahren ab. Wird diese
Pramisse aufgehoben, so kompliziert sich das Schiatzmodell erheblich. Bezeich-
net man die jdhrliche Lohnsteigerungsrate mit w(t) und den Jahreszins mit i(t),
wobei (t).ein beliebiges nach dem Schitzstichtag liegendes Jahr angibt, so
andert sich das erforderliche Deckungskapital fir jedes Jahr,
fir das Rentenleistungen durch Kapital gedeckt sind, um den Faktor
(14+w(t))/(1 +i(t)). Eine exakte Berechnung der Auswirkungen einer vorgegebe-
nen Folge solcher Faktoren verlangt letztlich eine Simulation des Lebensablaufs
aller Altersjahrgénge, die im Schétzzeitpunkt leben, und zwar je gesondert fiir die
hier unterschiedenen Versicherten- und Rentnergruppen. Selbst die Annahme
der Konstanz der kiinftigen Lohnsteigerungsrate und des Zinses erlaubt noch
keine einfache und genaue Abschitzung. Es ist aber eine ndherungsweise
Abschitzung moglich. Sie soll im folgenden kurz vorgestellt. werden.

Unterstellt wird eine Konstanz der jahrlichen Lohnsteigerungsrate w und ein
davon abweichender konstanter Zinssatz i. Wiirden alle Versichertenrentner des
Alters x noch genau so lange leben, wie ihre mittlere Lebenserwartung EM (x)
angibt, so wiirde sich genau bis dahin die Diskrepanz zwischen Lohnsteige-
rungsrate und Zins auswirken. Der erforderliche Kapitalstock wire dann
gegeben durch
1+ w>EM""

® ZRM(x) - DRM(x) - EM(x) - (1_+;
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Wiirde man anstelle der ferneren mittleren Lebenserwartung die tatsichliche
Verteilung der Sterbefélle beriicksichtigen, so fiele das Ergebnis etwas groBer
aus. Insofern gibt die Abschitzung eine Untergrenze an. Analog erfolgt die
Abschétzung fiir die Frauen und die Witwen.

Will man das Verfahren auch auf die Rentenanwartschaften der noch aktiven
Versicherten anwenden, so ist zu bedenken, dafl deren Anwartschaften ebenfalls
vom Schétzstichtag an jahrlich mit dem Faktor (1 + w) aufzuwerten und mit dem
Faktor (1 +1i) abzuzinsen sind. Der Faktor (1 +w)/(1+1i) ist also zunichst
einmal fiir jedes Jahr zwischen dem aktuellen Alter und der Altersgrenze
anzuwenden, und da die Tatsache, daB nicht alle Versicherten die Altersgrenze
erreichen, bereits bei der Berechnung der Anwartschaften beriicksichtigt ist,
kommt dann noch die Zeit der ferneren mittleren Lebenserwartung hinzu. Fiir
die ménnlichen aktiven Versicherten im Alter x ergibt sich damit folgender
Schétzwert fiir das erforderliche Deckungskapital:

LM(x,)

(9) 0015-ABG-ZVM(x)- DIM(x)- DPM()- 1o

1 +w a—x+EM(x)
'EM(X‘,)'<1—_H> .

Analog ist wieder fiir die weiblichen aktiven Versicherten zu verfahren.

Etwas problematischer ist die Schitzung fiir die beiden Gruppen kiinftiger
Witwen. Hilfsweise kann fiir sie der durchschnittliche Zeitpunkt des Rentenweg-
falls aus dem durchschnittlichen Zeitpunkt des Todes der Versicherten, durch
den der Witwenrentenbezug ausgeldst wird, und der ferneren mittleren Lebens-
erwartung von Frauen jenseits dieses Alters bestimmt werden.

Die nach diesem vereinfachten Verfahren gewonnenen Ergebnisse fiir unter-
schiedliche Konstellationen von Lohnsteigerungsrate und Zins sind in Tabelle 5
zusammengestellt. Man sieht, daB3 die Abweichungen von den urspriinglichen
Resultaten schon bei geringen Lohn-Zins-Differenzen auBerordentlich gro8
sind. Damit erlangen die Erwartungen iiber das kiinftige Verhdltnis zwischen
Lohn- und Zinsentwicklung eine entscheidende Bedeutung fiir die Diskussion
um das Kapitaldeckungsverfahren.

Ein Blick auf die bisherige Entwicklung von ,,Wirtschaftswachstum* (Wachs-
tumsrate des Nettosozialprodukts in jeweiligen Preisen) und ,,Zins“ (Umlaufren-
dite festverzinslicher Wertpapiere) in Abbildung 1 zeigt, daB die Differenz bisher
nur in Krisen- oder wirtschaftlichen Schwachephasen negativ, sonst aber positiv
war. Seit 1955 weisen nur die Jahre 1967, 1974, 1975 und die Jahre seit 1980
h6here Nominalzinsen als Nominaleinkommenszuwachse auf und gegenwértig
néhern sich die beiden Linien bereits aneinander an.

Auch ein anderer Vergleich kennzeichnet die bisherige Entwicklung. In der
Zeit von 1958 bis 1981 lagen die durchschnittlichen Rentabilitdten verschiedener
Sparformen (darunter Lebensversicherung, Sparbuch, festverzinsliche Wertpa-
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_piere) nach Berechnungen von Farny® zwischen 5,0 und 6,8%, und zwar vor
Steuern. Die fiir die Renten maBgebliche allgemeine Bemessungsgrundlage stieg
jedoch in der gleichen Zeit jéahrlich im Durchschnitt um 7,4% bei nahezu totaler
Steuerfreiheit der Renten.

Es spricht deswegen wenig dafiir, daB sich der fiir die Alterssicherung
notwendige Kapitalbedarf langfristig infolge hoherer Zinsen als Lohnsteige-
rungsraten merklich mindern wird, zumal wenn man bedenkt, daB ein in die
Billionen gehendes Kapitalangebot fiir die Zwecke der Alterssicherung den Zins
nach unten driicken miiBte.

Abb. 1: WIRTSCHAFTSWACHSTUM? UND ZINSEN2 IM DEUTSCHEN REICH
BEZIEHUNGSWEISE DER BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

1889 bis 1885
n v

Wirtschattswachstum, Zinssatz

TTTTTTTTTTTITTTTTTT T T T T TTTTTTTTTT TTTT
89 895 1900 1905 w0 W

ITTTTTTTTTITTTTTITTTTTTTTTT
32 1930 1935 1938 955 1980 1985 1970 1975 1900 1905

Wirtachaftswachstum

W Wachsiuma-Zins-Difterenz poutiv
NN\ Wachstums-Zing- Otfterenz negativ

Eigene Berechnungen nach: Deutsche Bundesbank (Hrag.), Deutsches Geld- und Bankwesen in Zahien 1876 - 1076, Frankiurt 1976, S. 27811, sowie * Monatsberichte
der Deutschen Bundesbank *. Frankfurt, 1td. Jog. (Renditen); C.M. Cipolla (Hrsg.), The Fontana History of Europe - The Emergence of Industrial Societies. Ted 2. Glas -
9ow 1676, 8. 803 1. (Wachslumsraten 1880 bis 1913 ); B.R. Mitchel, Ewropean Historical Statistics 1760 - 1076, 2. Auflage, London und Basingstoke 1980, 8. 821
(Wachstumsraten 1928 bls 1938); Statistisches Bundesamt (Hreg.), Jahrbuch der Stuttgart und Mainz, td. Jog. (Wachs -
tumsraten 1955 bis 1984 ).- 1).Verinderung des Nettosozlaiprodukts in jewelligen Prelsen.- 2)

Quelle: Fritzsche, Bernd: Zur Bedeutung von Wirtschaftswachstum und Zinsen fiir die
Stabilitdt der staatlichen Alterssicherung, in: Mitteilungen des Rheinisch-Westfélischen
Instituts fiir Wirtschaftsforschung, Jg. 36, 1985, S. 42.

AbschlieBende Bemerkungen

Die Schatzergebnisse machen bei aller Restringiertheit des Schatzmodells und
bei allen Unsicherheiten iiber die kiinftige Entwicklung doch deutlich, daB ein
Kapitaldeckungsverfahren fiir die gesetzliche Rentenversicherung mit ihrem
gegenwartigen Leistungsrecht — an die Stelle des Umlageverfahrens gesetzt —
tiefgehende Verdnderungen des Wirtschaftsprozesses implizieren wiirde. Das ist

3 Farny, Dieter: Zur Rentabilitit langfristiger gemischter Lebensversicherungen (Stand
1983), in: Zeitschrift fiir die gesamte Versicherungswissenschaft 1983, S. 371.
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hier nicht weiter auszufithren. Nur auf drei Aspekte soll noch kurz hingewiesen
werden.

1.

Der Aufbau eines Kapitalstocks in der erforderlichen Hohe erscheint unter
den herrschenden Bedingungen geradezu ausgeschlossen. Angenommen der
Beitragssatz der gesetzlichen Rentenversicherung wére 1957 nicht auf 14%
festgelegt und ab 1968 allméhlich auf 19,2% angehoben, sondern von
vornherein durchgingig auf 20% festgesetzt worden, und alle daraus
resultierenden Uberschiisse wiren verzinslich mit der Lohnsteigerungsrate
als Zinssatz angelegt worden, dann betriige das dadurch angesammelte
Sondervermdgen heute zwar rd. 1 Bill. DM; das waren aber immer noch
nicht mehr als 20% des errechneten erforderlichen Kapitalstocks.

Der Abbau des Kapitalstocks in einer Zeit stark schrumpfender Bevolke-
rung wiirde ein beachtliches Ausmaf} annehmen. Angenommen die Bevolke-
rung schrumpft im Beharrungszustand entsprechend der gegenwdrtigen
Nettoreproduktionsrate jahrlich um 1,7%, dann muB der zur Finanzierung
der Renten notwendige Kapitalstock ebenfalls jahrlich in diesem Ausmal
abgebaut werden. Gemessen an den gegenwartigen Verhaltnissen waren das
bei einem Kapitalbestand von 5 Bill. DM immerhin 85 Mrd. DM pro Jahr.
In dieser Hohe miite also entweder Realkapital abgebaut oder anderes
Sparkapital zur Kompensation aufgebracht werden.

Das schwerwiegendste Problem ist jedoch folgendes: Andern sich die
Zukunftserwartungen, die in die Berechnung des erforderlichen Kapital-
stocks eingegangen sind, z.B. iiber die Sterblichkeit, oder werden die
Rentenrechtsnormen finanzwirksam geandert, z.B. durch Erhéhung oder
ErmafBigung der Zahl der anrechnungsfihigen Kindererziehungsjahre, so
milBte der Kapitalstock jeweils sogleich entsprechend erhoht oder abgebaut
werden. Macht die Anderung in einem Jahr z. B. nur 1% der Rentenausgaben
aus, so wiren das schon rd. 50 Mrd. DM, um die der Kapitalstock korrigiert
werden miiBte. Das Fatale daran ist, daB solche Korrekturen nicht mehr
nachtriglich auf die Beitragsleistungen durchschlagen konnen. Jeweils im
Augenblick der Neuschdtzung werden betrachtliche Mittel notwendig oder
frei. Daran wird deutlich, daB ein Kapitaldeckungsverfahren zur Finanzie-
rung der Leistungen nach unserem gegenwirtigen Leistungsrecht im Grunde
eine Utopie ist. Es verlangt letztlich eine Abkehr von der Lohndynamik. Die
Leistungen des Kapitaldeckungsverfahrens miissen statt dessen an die
Verzinsungsmoglichkeiten gebunden werden. Diese sind aber als um so
ungiinstiger einzuschétzen, je stirker der Druck eines fiir die Alterssicherung
angesammelten Kapitals auf den Kapitalmarkt ist. Die hier nicht diskutier-
ten, aber gleichwohl unbestreitbaren Vorziige eines Kapitaldeckungsverfah-
rens lassen sich mithin weit besser realisieren, wenn die Grundsicherung in
der gesetzlichen Rentenversicherung etwa im gegenwartigen AusmaB durch
das Umlageverfahren gewiéhrleistet bleibt, also weder weiter ausgebaut noch
wesentlich abgebaut wird, und kiinftige Sparpotentiale im Wege der
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betrieblichen und privaten Alterssicherung genutzt werden. Hierfiir ist
gerade auch bei weiter wachsenden Realeinkommen und zunehmendem
Sicherheitsbediirfnis noch viel Spielraum vorhanden, der der volkswirt-
schaftlichen Kapitalbildung zugute kommen konnte.
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Tabelle 4:

Reproduzierbares Sachvermigen zu Wiederbeschaffungspreisen - netto -
in der Bundesrepublik Deutschland 1970, 1980 und 1985 a)

Sachvermdgen 1970 1980 1985
Mrd. DM v. H.
0 1 2 3
Wohnungen 653 1831 2527 444
Bauten ohne Wohnungen 505 1341 1786 314
Ausriistungen 316 716 950 16,7
Anlagevermogen zusammen 1473 3889 5263 92,4
Vorrite 163 361 434 7,6
Sachvermogen, insgesamt 1636 4250 5697 100

a) Jeweils am Jahresanfang

quelle: Statistisches Bundeamt: Fachserie 18, Reihe 1, Konten und Standardtabellen
1984, S. 320.
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Optimale Anpassung der Rentenfinanzierung bei
abnehmenden Wachstumsraten der Bevolkerung

Von Klaus Jaeger, Berlin

Die in den kommenden Jahrzehnten sich abzeichnende Bevolkerungsentwick-
lung speziell in der Bundesrepublik Deutschland bringt die auf dem Umlagever-
fahren basierenden Sozialversicherungssysteme wegen der stark steigenden
Rentner/Erwerbstétigen-Relation in einen die Beitrags/Renten-Relation betref-
fenden zunehmenden Anpassungsdruck, der so weit geht, daBl das bestehende
reine Umlageverfahren schon in Frage gestellt und alternative Mischformen
(z.B. eine umlagenfinanzierte Grund- oder Volksrente erginzt um ein individuel-
les Kapitaldeckungsverfahren) diskutiert werden. Angesichts dieser Zukunfts-
perspektiven hinsichtlich der Finanzierungs- resp. Anpassungsprobleme reiner
Umlageverfahren konzentriert sich die politische Diskussion in der Bundesrepu-
blik Deutschland — abgesehen von den Uberlegungen einer méglichen
Anderung des Rentensystems insgesamt — primér auf die politische Durchsetz-
barkeit denkbarer Alternativen von Anderungen der existierenden Belastungsre-
lation: Erhohung der Beitrige, Senkung der Renten, Kombinationen aus beiden,
Verldngerung der Lebensarbeitszeit, ,Maschinensteuer” usw. Wachstums- oder
gar wohlfahrtstheoretische Aspekte flieBen dabei — wenn liberhaupt — nur am
Rande oder vorwiegend implizit ein. Die theoretischen Beitrage in der Literatur
zu diesen Problemkomplexen lassen sich grob gesprochen in zwei Gruppen
einteilen: (i) Positiv-6konomische Analysen tiber die Auswirkungen verschiede-
ner Rentensysteme (Umlage-, Kapitaldeckungsverfahren) oder Anpassungen im
Rahmen eines bestehenden Systems (meist des Umlageverfahrens) auf die
gesamtwirtschaftliche Sparquote und damit auch teilweise auf die steady-state
Niveaus von Je-Kopf-Einkommen, Je-Kopf-Konsum usw.! Diese Beitrige sind

! Da in diesem Zusammenhang praktisch ausschlieBlich im Rahmen (gleichgewichts-
dynamisch stabiler) neoklassischer Wachstumsmodelle argumentiert wird, bleiben die
Wachstumsraten der endogenen Grofen im steady-state natiirlich gegeniiber
Anpassungen im resp. des Rentensystems, die nur EinfluB auf die Sparquote haben,
invariant. Wihrend des Anpassungs- bzw. Ubergangsprozesses zu einem neuen steady-
state ergeben sich die bekannten Auswirkungen auch auf die Wachstumsraten der
endogenen Variablen.
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zum Teil total- und zum Teil partialanalytischer Natur,? wobei sich das partiale
Element auf die Konstanz des (Je-Kopf-)Einkommens bezieht, so daB in diesen
Modellen die entscheidenden langfristigen demographisch-6konomischen Zu-
sammenhénge sowie die Interdependenzen zum jeweiligen Sozialversicherungs-
system ausgeklammert bleiben. Zentrales Ergebnis dieser Untersuchungen ist,
daB allenfalls in den Partial- nicht jedoch in den Totalmodellen aufgrund von a
priori Uberlegungen eindeutige Aussagen hinsichtlich der Auswirkungen von
Beitrags- und Leistungsveranderungen im Sozialversicherungssystem bzw. von
Systemwechseln auf die Sparquote ableitbar und damit auf die steady-state
Werte aller endogenen Variablen moglich sind. (ii) Die Gruppe der normativ
orientierten theoretischen Analysen, die sehr diinn besetzt ist. Hier dominieren
ganz eindeutig die Partialanséitze bzw. solche Beitrdge, in denen ausschlieBlich
die Realisation der ,ersten goldenen Regel der Kapitalakkumulation® unterstellt
wird.? Diese Untersuchungen konnen nicht {iberzeugen: erstere wegen ihrer aus
der Vernachlassigung von Wachstumseffekten resultierenden beschrankten
Giiltigkeit nicht, letztere deswegen nicht, weil die Erfiillung der Bedingung fiir
die ,erste goldene Regel“ allenfalls notwendig aber nicht hinreichend fiir ein
Nutzenmaximum einer aus mindestens zwei Gruppen von Individuen (Arbei-
tern, Rentnern) bestehenden Gesellschaft ist.

Im folgenden soll nun versucht werden, im Rahmen eines Totalmodells einige
Konsequenzen aufzuzeigen, die sich bei einer optimalen Anpassung von
Beitrdgen und Leistungen eines Sozialversicherungssystems bei sich dndernden
Wachstumsraten der Bevolkerung und damit der Altersstruktur ergeben. Wir
werden dabei zwei haufig als strukturell verschiedenartig klassifizierte Sozialver-
sicherungssysteme analysieren. Ein Mischsystem (S 1), bei dem die Renten zum
Teil aus Sozialversicherungsbeitrigen, zum Teil aus einem individuellen Kapi-
taldeckungsverfahren resultieren und ein reines Umlageverfahren (S 2); beide
Systeme sind ,,voll dynamisiert*. Im Optimum ergeben sich fiir beide Organisa-
tionsformen einer Sozialversicherung natiirlich keine Unterschiede,* fiir die
optimale Anpassung gilt dies jedoch nicht mehr in jedem Fall.

2 Vgl. z.B. E.-M. Claasen (1981), M. Feldstein (1980), K. Jaeger (1986), J. Schrider
(1983), G. Schmitt-Rink (1986) und die dort jeweils angegebene Literatur.
Auf der empirischen Ebene existiert eine Vielzahl von Untersuchungen iiber den
Zusammenhang zwischen Sozialversicherung und privater Ersparnis (Sparquote), deren
Ergebnisse jedoch keineswegs eindeutig sind. Eine Ubersicht der wichtigsten
diesbeziiglichen empirischen Studien, die fiir die USA, Kanada und sechs verschiedene
europdische Lander durchgefiihrt wurden, findet sich bei J. B. Kuné (1983).

3 Vgl. z.B. Berthold/Roppel (1984) und Janssen/Miiller (1981). Letztere leiten bei
standiger Erfiillung der ,ersten goldenen Regel“ im Rahmen eines neoklassischen
Wachstumsmodells unter Verwendung einiger zusétzlicher restriktiver (aber nicht a priori
unplausibler) Annahmen ab, daB bei (partieller) Variation der Wachstumsrate der
Bevolkerung eine eindeutig gleichgerichtete Veranderung des ,,optimalen“ Beitragssatzes
im Umlageverfahren resultiert, d.h. z.B. daB bei einer Senkung der
Bevélkerungswachstumsrate der ,,optimale” Beitragssatz gleichfalls sinken muB.

4 vgl. P. A. Samuelson (1975).
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Angesichts der Tatsache, dal schon in positiv-6konomischen Totalanalysen
ohne zusitzliche Restriktionen keine eindeutigen Effekte von Variationen der
Sozialversicherungsbeitrage auf alle endogenen Variablen ableitbar sind, wére es
iiberraschend, wenn dies in normativen Analysen allgemeiner Art, in denen die
Nutzenfunktion einen zusitzlichen EinfluB auf die Gleichgewichtswerte der
Variablen ausiibt, der Fall wiare. Um zu einigermaBen konkreten Aussagen zu
gelangen, muB auch im folgenden mit einigen vereinfachenden Annahmen
gearbeitet werden. Die wesentlichen davon sind:

(1)) Im 6konomischen ,Sektor” werden nur steady-state Wachstumspfade
eines neoklassischen Standard-Modells betrachtet, im demographischen zwei
Gruppen von jeweils homogenen Wirtschaftssubjekten: Arbeiter und Rentner.
Die Verkoppelung der beiden Bereiche erfolgt iiber den Ansatz der ,,iiberlappen-
den Generationen®.

(i) Die Wachstumsrate der (stabilen) Bevolkerung (n) ist exogen. Alle
identischen Personen jeder Generation leben zwei Perioden: eine als Arbeiter,
eine als Rentner.

(iii) Die konkave Nutzenfunktion eines reprisentativen Individuums (ex ante
und ex post) ist: u=u(x, z) mit x: = Je-Kopf-Konsum als Arbeiter; z: Je-Kopf-
Konsum als Rentner. 5

(iv) Im Sozialversicherungssystem S 1 werden von jedem Individuum alle in
der ersten Periode (als Arbeiter) getitigten Ersparnisse in der zweiten (als
Rentner) durch Verkauf an ein dann arbeitendes Wirtschaftssubjekt konsumiert
(keine Erbschaften). In S 2 werden alle Ersparnisse, die in diesem Fall nicht aus
einem individuellen Nutzenmaximierungs-Kalkiil resultieren, von den Rentnern
auf die nachfolgende Generation vererbt.

(v) Der Definitionsbereich fiir n sei: n> A.° Da die Zahl der in der Periode ¢
lebenden Arbeiter durch L,=L,_;(1+n) gegeben ist, gilt aufgrund von (ii)
fir die Rentner/Arbeiter-Relation in der Periode t (,Altenlastquote):
L,_,/L,=1/(1+n). Eine Erhohung (Senkung) von n impliziert also eine
Senkung (Erh6hung) der ,,Altenlastquote®.

(vi) Es werden nur komparativ-dynamische steady-state Betrachtungen resp.
Vergleiche stabiler Bevolkerungen durchgefiihrt. Dies impliziert u.a. (o) die

5 Da nur jeweils steady-state Situationen betrachtet werden, sind die Variablen in der
Regel der Einfachheit halber nicht mit einem Zeitindex versehen.

6 ):=(konstante) Kapitalabnutzungsrate (radioaktiver Zerfall). Ist die Funktion u
homothetisch, konnte exogener Harrod-neutraler technischer Fortschritt mit der Rate =
ohne qualitative Modifikation der Ergebnisse in die Analyse einbezogen werden. Der
Definitionsbereich von n wire dann durch n>—(A+m) festzulegen. Aus
Vereinfachungsgriinden wird im folgenden = =0 gesetzt und g:= A+ n >0 verwendet.
Wegen der Vernachldssigung des technischen Fortschritts ,,degeneriert* natiirlich die oben
im Text angesprochene ,,volle Dynamisierung® der Renten in den jeweiligen steady-states
zu im Zeitablauf konstanten Renten je Kopf, die ihrerseits einen Bruchteil des konstanten
Je-Kopf-Einkommens der Arbeiter ausmachen.
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Annahme stabiler Gleichgewichte und (f), daB die wohlfahrtstheoretische
Beurteilung des Ubergangs- bzw. Anpassungsprozesses von einem (optimalen)
Gleichgewicht zu einem anderen wegen der Nichtberiicksichtigung einer
systematischen gesellschaftlichen Zeitpraferenzrate generell nicht moglich ist.
Die im Titel angesprochenen und weiter unten zu diskutierenden ,,optimalen
Anpassungen“ sind also stets nur im Sinne einer Vergleichs optimaler Zustinde
zu verstehen.

(vii) Im letzten Abschnitt werden auch die dynamisch-optimalen 6konomi-
schen Anpassungspfade (mit und ohne Beriicksichtigung einer sozialen Zeit-
praferenzrate) der beiden Systeme S 1 und S 2 an ihre jeweiligen steady-state
Situationen abgeleitet. Sofern diese Anpassungsprozesse schwingungsfrei gegen
den steady-state konvergieren bzw. genauer: gesteuert werden (konnen), lassen
sich die komparativ-dynamischen Ergebnisse natiirlich zwanglos in die entspre-
chenden optimalen Verdnderungen aller Variablen im Zeitablauf uminterpretie-
ren. Neue Erkenntnisse iiber die jeweiligen Verdnderungsrichtungen der Va-
riablen liefert eine solche dynamische Betrachtung aber selbstverstandlich nicht,
weshalb wir uns im Hauptteil der folgenden Ausfithrungen der Einfachheit
halber auf die komparativ-dynamische Analyse konzentrieren.

Trotz dieser z.T. rigorosen — gleichwohl nicht uniiblichen — Vereinfachun-
gen sind eindeutige qualitative Aussagen beziiglich der sich bei dndernden
Wachstumsraten der Bevolkerung ergebenden Auswirkung auf die Gleichge-
wichtswerte der Variablen im Rahmen von doch noch vergleichsweise allgemein
gehaltenen normativen Totalmodellen nur schwer ableitbar. Von den weiter
unten noch genauer darzustellenden Ergebnissen seien hier schon die wesentli-
chen genannt:

Existieren optimale steady-state Wachstumspfade mit positiven Sozialversi-
cherungsbeitragen (im Rahmen von S 1 und S 2), dann impliziert eine optimale
Anpassung der Rentenfinanzierung bei sinkender Bevolkerungswachstumsrate
(steigender ,,Altenlastquote®):”

(a) Eine eindeutige Reduktion von z, d. h. des Je-Kopf-Konsums der Rentner.

(b) Ein eindeutiges Ansteigen von x, d.h. des Je-Kopf-Konsums der Arbeiter
bei u; =0 (i#j;i,j=1, 2); fiir u;;>0 (i #j) kann x auch fallen.

(c) Ein eindeutiges Absinken von u, d.h. des Nutzenniveaus des représentati-
ven Individuums iber die gesamte Lebensspanne und damit auch der gesell-
schaftlichen Wohlfahrt.

(d) Eineim Vergleich zu S 1 groBere Wahrscheinlichkeit fiir eine Senkung der
Sozialversicherungsbeitrage je Kopf in S2; grundsatzlich ist jedoch das
Vorzeichen der Verdnderung dieser Beitrage unbestimmt.

" Die Ergebnisse gelten natiirlich mit umgekehrten Vorzeichen bei einer Erhéhung von
n. Im folgenden konzentrieren wir uns aber auf den Fall einer Senkung der
Bevolkerungswachstumsrate.
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(e) Eine eindeutige Reduktion (Erh6hung) der Sozialversicherungsbeitrige in
S 1, wenn (bei n>0) die Zinselastizitat der Je-Kopf-Ersparnis der Arbeiter
positiv (negativ) und groBer/gleich (kleiner) der Zinselastizitat des fiir Konsum-
zwecke verwendeten Je-Kopf-Vermogens (Kapital) der Rentner ist oder anders
ausgedriickt, wenn (bei n = 0) die durch die Anderung der Bevélkerungswach-
stumsrate induzierte Zinsverdnderung eine groBere (kleinere) Veranderung der
Je-Kopf-Ersparnis der Arbeiter als des Je-Kopf-Vermogens der Rentner impli-
ziert; In S 2 ist fiir diese Reaktion der Sozialversicherungsbeitrage eine positive
(negative) Zinselastizitdt (bzw. zinsinduzierte Anderung) der Je-Kopf-Ersparnis
der Arbeiter ausreichend.

Im folgenden 2. Abschnitt werden die Grundstrukturen der fiir S 1 und S 2
geltenden Modelle dargestellt, deren wesentliche Bausteine auf Samuelson (1975,
1975 a) basieren. Im Abschnitt 3 werden die komparativ-dynamischen Gleichge-
wichtsanalysen der Optima durchgefiihrt und insbesondere die Ergebnisse (a)-
(e) genauer abgeleitet. Der 4. Abschnitt ist einer kurzen Wiirdigung der
theoretischen Uberlegungen einschlieBlich einer knappen Darstellung der
optimalen Anpassungspfade an steady-state Optima vorbehalten.

2.

Ausgangspunkt der folgenden Uberlegungen ist das u.a. von Cass/Yaari
(1967) aufgezeigte Resultat, daB ein privatwirtschaftliches Konkurrenzsystem
bei nutzen- resp. profitmaximierendem Verhalten aller Wirtschaftssubjekte
(insbesondere einem iiber den Lebenszyklus der Individuen optimierten Spar-
verhalten), exogener Bevolkerungswachstumsrate n und neoklassischer Produk-
tionstechnologie nicht notwendig zu einem (als stabil unterstellten) steady-state
Wachstumspfad konvergiert, auf dem das gesellschaftliche steady-state Nutzen-
maximum, fiir das u.a.: /' (k) = r = g gelten muB, realisiert ist.® Nur wenn zuféllig
die exogene Wachstumsrate der Bevolkerung der optimalen n =7 entspréche,
wire die Bedingung r=g in einem solchen ,Laissez-faire“ System erfiillt
(Samuelson 1975a). Ist dies nicht der Fall, d. h. gilt n#n, dann 148t sich ein
(soziales) Nutzenmaximum® mit r = g durch die Einfiihrung eines erginzenden
z.B. auf dem Umlageverfahren basierenden Sozialversicherungssystem errei-
chen. Fiir ein solches Mischsystem (S 1) gelten dann die folgenden Bedingungen
(im optimalen steady-state):*®

8 r:=2Zinssatz; k:=Kapitalintensitit (Kapital pro Arbeiter); y:=Produktion pro

Arbeiter; y = f (k): = neoklassische Produktionsfunktion mit den iiblichen Eigenschaften.
° Hierbei handelt es sich natiirlich gemessen an dem ,,optimum optimorum* bei n =
und r =g um ein ,relatives Maximum.
10 Samuelson (1975) und Abschnitt 4.
a:=optimaler Sozialversicherungsbeitrag je Arbeiter;
o: = Leistung der Sozialversicherung je Rentner.
Die Bedingungen (2) und (3) folgen aus den gleich null gesetzten ersten Ableitungen (nach k
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1)  z/Q+n)=f(k)—gk—x (steady-state Bedingung)

2 f'ky=r=g=mn+4) (Bedingung fiir das globale Konsummaxi-
mum)

3)  u;=(1+n)u, (Bedingung fiir das Nutzenmaximum)

@4 fky—gk—x—a=z/(1+n)—a (Finanzierungsgleichgewicht fiir das priva-

=(1+n)k te Kapitaldeckungsverfahren)

5) a/(l+n)=a>0 (Finanzierungsgleichgewicht fiir die Sozial-

versicherung)

Die Bedingung (1) besagt, daB im steady-state der gesamte Konsum der
Rentner gleich sein muB den gesamten Ersparnissen der Arbeiter. Bedingung (2)
ist die (bekannte) ,erste goldene Regel der Kapitalakkumulation®. Setzt man den
Preis einer Einheit von x gleich 1 (numéraire), dann ist (3) nichts anderes als die
fir ein Optimum notwendige Bedingung der Gleichheit der Grenznutzenrela-
tion mit dem in x-Einheiten ausgedriickten (Gegenwarts-)Preis von z, wobei
n=r— A den Nettozinssatz angibt.!* Aus Bedingung (4) ist ersichtlich, daB im
Finanzierungsgleichgewicht der ,privaten Altersversorgung der aus den ,,pri-
vaten“ (Netto-)Ersparnissen bestrittene Konsum der Rentner gleich sein mul3
der Summe aus Kapital und (Netto-)Zinseinkommen (Gleichheit von in x-
Einheiten ausgedriicktem Konsum je Rentner mit der Summe aus Kapital und
Zinseinkommen je Arbeiter). Der Ausgleich von Beitragszahlungen aller Arbei-
ter mit den gesamten Rentenzahlungen des Sozialversicherungsteils der Alters-
versorgung wird durch (5) beschrieben.

Bei gegebenem g=n+ A lassen sich aus (2) k und aus (1) und (3) x und z
bestimmen. Gleichung (4) liefert dann das optimale a>0.'2 Aus (5) 4Bt sich
schlieBlich das resultierende « ermitteln.

und z) von u=u(f(k)—gk—z/(1 +n), z). Die notwendige Bedingung fiir die optimale
Bevolkerungswachstumsrate (0u/dn = 0) ist (4) mit a = 0. Die hinreichende Bedingung fiir
ein Nutzenmaximum in den Variablen k,z und n (d*u<0) ist fir u;>0(i#j), u; <0
(G,j=12), f'>0, f"<0 erfillt, sofern A>—1>—1 und —G[f"2k+(1+n)]
—u, f"<0(G:=uy, —2(1 +n)uy, + (1 +n)?u,, <0) sind. Generell konnte (1)-(4) mit
a =0 Mehrfachlésungen aufweisen, und eindeutige Losungen kénnten auch ein Minimum
von u(x,z) implizieren; schlieBlich gilt fir klim f(k)=o0, daB u(x,z) unter den

Bedingungen (1)-(4) eine monoton fallende Funktion in n ist mit einem (endlichen oder
unendlichen) Randoptimum von u bei 7= — A (Deardorff (1976); Samuelson (1976)). Im
folgenden wird jedoch unterstellt, daB f eine Substitutionselastizitit ¢ <1 mit ¢ =o fiir
k< oo aufweist, so daB bei entsprechender Spezifikation der Nutzenfunktion ein
eindeutiges, das ,,optimum optimorum“ darstellendes 7> — 1> — 1 existiert.

1 Bei unterstellten konkaven Nutzen- resp. Produktionsfunktion ist die hinreichende
Bedingung fiir ein Nutzenmaximum erfiillt, da fir n> — 1> —1:

U =21+ nmu,+(1+nu),=G<0 und f"G>0

gelten.

12 Hier und im folgenden wird unterstellt, daB ein optimales a > 0 existiert. Auf diese
Bedingung wird im letzten Abschnitt noch gesondert eingegangen. Fiir n =i gilt a=0. Die
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Im System S2 werden die Renten aus einem reinen Umlageverfahren
finanziert. Der Konsum der Arbeiter (x) sei positiv vom Einkommen y und
negativ von dem vom Einkommen erhobenen Beitragssazz der Rentenfinanzie-
rung g abhéngig (x = x(y, g) mit x; >0, x, <0). Das Vermogen (k) wird jeweils
zu Beginn des Rentenalters von Generation zu Generation — einschlieBlich des
Anspruches auf das Zins-(Profit-)Einkommen — vererbt. Der ,,Staat“ habe als
Zielfunktion die Maximierung der Nutzenfunktion u(x, z) seiner ,,Biirger®. Im
steady-state sind der Je-Kopf-Konsum der Arbeiter und derjenige der Rentner
durch

(6) x=f(k)—gk—qf (k)
U) z=qf(k)(1+n) bzw. z=b(1+n)
b: =Rentenbeitrige je Arbeiter (qf (k))

gegeben. Gleichung (7) beschreibt gleichzeitig das Finanzierungsgleichgewicht
der rein umlagefinanzierten Rentenversicherung.

Aus
(8) l\gx ulf(k)—gk—qf (k), qf (k) (1 +m)]

folgt als notwendige Bedingung®®
u _ (L+mgf’

©® w- (-af -2 mit 02(1—-¢g)f'—¢g
und
(10) Uy =(1+n)u,.
Aus (9) und (10) erhdlt man
11) [ l)=r=g.

In Analogie zu (1)-(5) lassen sich somit die Optimalbedingungen im steady-state
fiir das System S 2 wie folgt zusammenfassend formulieren:

(12) x=f(k)—gk—>b
13) fl)=r=g
(14) uy, =(1+nju,
(15) z/(1+n)=b

Annahme a > 0 impliziert somit wegen der Ausfiihrungen in Fn. 10, daB fiir die in dieser
Analyse exogen vorgegebene Bevolkerungswachstumsrate n im jeweiligen
Nutzenmaximum gilt: n<n.

3 Die hinreichende Bedingung fiir ein Nutzenmaximum ist bei den unterstellten
Kurvenverldufen von f (k) und u erfiillt. Im folgenden wird fiir den Definitionsbereich von g
unterstellt: 0<g < 1. Aufgrund dieser Annahme existiert ein inneres Maximum von u.

7 Schriften d. Vereins f. Socialpolitik 163
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Gleichung (13) bestimmt fiir gegebenes g das optimale k. Aus (12), (14) und (15)
konnen dann die optimalen Werte fiir x, z und b resp. ¢=>b/f (k) ermittelt
werden.

Ein Vergleich von (12)-(15) mit (1)-(4) zeigt unmittelbar, daBl in den beiden
Systemen S 1 und S 2 fiir gegebenes g die gleichen optimalen Werte von x und z
im steady-state realisiert sind. Daraus folgt aber fiir die Optimalwerte von a
und b

(16) b=(1+nk+a
und somit wegen der Annahme a > 0%
17 b>(1+n)k

Im Optimum besteht folglich beziiglich der Organisationsform der Altersver-
sorgung (hier: S 1, S2) eine Indifferenz. Es spielt somit fiir das realisierte
Nutzenmaximum (im steady-state Vergleich) keine Rolle, ob der private
Kapitalbestand (einschlieBlich der daraus resultierenden Zinseinkommen) von
den Rentnern direkt zur (teilweisen) Deckung ihres Konsums verwendet wird
(Mischsystem S 1), oder ob die Eigentumsrechte am privaten Kapitalbestand
jeweils von Generation zu Generation ibertragen und die Renten quasi im
Gegenzug in Form eines ,,Generationenvertrages® aus dem laufenden Einkom-
men der arbeitenden Bevolkerung durch ein reines Umlageverfahren (S 2)
finanziert werden.!®

3.

Aus (1)-(4) erhilt man nach totaler Differentiation fiir das Mischsystem S 1:16

(18) dx/dn=u,/yN —u,,a/N20 bzw.

(18a) dx/dn=u,/yu;; <0 fir u;=00#j)

(19) dz/dn=au,,/N—(1+n)u,/yN>0

(20) dk/dn=1/f"<0

(21) da/dn=[(1+n)dz/dn—z]/(1+n)2—<k+(1+n)%>§0

Aus u = u(x, z) folgt weiterhin unter Verwendung von (18) und (19):

(22) du/dn=au,>0

“ Auf die Bedingung b>(1+mn)k wird im letzten Abschnitt noch gesondert
eingegangen. Fiir n = /i erhilt man im Optimum b = (1 + i) k. Die hinreichende Bedingung
fiir ein solches ,,optimum optimorum® wird fiir den Definitionsbereich von n als erfiillt
unterstellt (vgl. Fn. 10).

15 Vgl. dazu auch P. A. Samuelson (1975, speziell Theorem 1).

16 Ni=uyy —(1+n)uy, <0;5y:=1—[(1+n) (upy — (1 +n)uzy)]/[uy, — (L +n)u;,]1>0
Fr=1+14+n uyy/uy >0; (u;=0,i#)).
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Definiert man die ,,private” Je-Kopf-Ersparnis der Arbeiter (Gegenwartswert
des bzw. den in x-Einheiten ausgedriickten Je-Kopf-Konsum der Rentner) aus
(4) als

(23 f(k)—gk—x=8
und das Je-Kopf-Vermdgen der Rentner als
(24) K/L_,=(1+nk=R,

dann 148t sich (21) auch in der Form

25) da/dn=§<§5>—5<d—Rﬁ>§o mit S>R fir a>0
n\dnS/ n\dnR

bzw.

(25a) da/dn=dS/dn—dR/dnZ0 mit S>R

schreiben.

Da n=r—1 im Optimum den Nettozinssatz angibt, konnen die in (25) in
Klammern gesetzten Ausdriicke als die Zinselastizitdten der ,,privaten® Je-Kopf-
Ersparnis der Arbeiter (des Gegenwartswertes des Je-Kopf-Konsums der
Rentner) (e, ) resp. des Je-Kopf-Vermdgens der Rentner (e, ) interpretiert werden.
Folglich gilt:

(26) da/dn>0 fir O0<e;>e, und n>0
27 da/dn<0 fir 0>e;<e, und n>0

Ist n <0, kehren sich die Vorzeichen der optimalen Anpassung von a bei einer
Anderung von 7 in (26) und (27) um. Aus (5) folgt schlieBlich:

(28) da/dn=[(1+n) j—:—l} «/(1+n)*Z0,d.h.
(29) da/dn>0eda/dn>a/(1+n)>0
(30) da/dn<0 e 02da/dn<a/(1+n)

Nur bei einer eindeutig positiven optimalen Anpassung von a auf Anderungen
von n resultiert somit eine gleichgerichtete Veranderung der Je-Kopf Leistungen
der Sozialversicherung im Mischsystem S 1. Falls a bei sinkendem n steigt, kann
— je nach den GroBenordnungen von o und n — a steigen oder fallen (vgl. (30)).

Selbst wenn das Vorzeichen der optimalen Anpassung von a bekannt ist,
bleibt die Verdnderung des Beitragssatzes (p) — auler bei da/dn>0 —
unbestimmt. Ist die Bemessungsgrundlage fiir die Beitragszahlungen an die
Sozialversicherungin S 1 y, dann folgt aus a = pf (k) unter Verwendung von (20):

_da/dn—pf'/f"

(31 dp/dn 7

7%
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und somit
(32) dp/dn>0«—da/dn>0

oder allgemein
(33) dp/dnZ0 o da/dnZpf'/f" <0

Die sich im rein umlagefinanzierten Sozialversicherungssystem S 2 ergeben-
den Effekte auf die Variablen x, z und u bei einer optimalen Anpassung der
Sozialversicherungsbeitrige b an eine gednderte Wachstumsrate der Bevolke-
rung lassen sich unter Verwendung von (16) und (17) wegen der groBen
Ahnlichkeit der Optimalbedingungen (12)-(15) mit (1)-(4) leicht darstellen. Fiir
dx/dn, dz/dn und du/dn erhélt man (18), (19) und (22) mita=b—(1 + n)k>0.
(18a) und (20) gelten unverdndert auch fiir S 2. Aus (15) folgt:

(34) db/dn=[(1+n)dz/dn—2z]/(1+n)*20

bzw. unter Verwendung der Definition (23) und e,

(35) db/dn=e,S/n20
resp.

(35a) db/dn=dS/dnZ0

Somit gilt:

(36) db/dn20 fir ¢,20 und n>0

Ist n <0, kehren sich die Vorzeichen der optimalen Anpassung von b bei einer
Anderung von n in (36) um.

Ein Vergleich von (35), (35a) mit (25), (25a) zeigt, daB bei dS/dn>0in S 2 in
jedem Fall db/dn>0 gilt, wihrend dieses Ergebnis in S1 nur bei
dS/dn>dR/dnZ0 eintritt. Umgekehrt erhdlt man natiirlich fiir dS/dn<0
einen eindeutigen Anstieg der optimalen Beitragszahlungen pro Arbeiter bei
einer Senkung von n (db/dn <0) in S 2, wihrend eine solche Reaktion von a in
S1 auch noch von dem Vorzeichen und der GroBenordnung von dR/dn
abhédngt. Geht man von dem ,Normalfall“ dS/dn>0 aus, ergibe sich eine
vergleichsweise etwas groBere Wahrscheinlichkeit fiir eine Reduktion der
Beitragszahlungen in die Sozialversicherung in S 2. Daraus auf eine relative
Vorteilhaftigkeit des Systems S 2 zu schlieBen, wire natiirlich verfehlt, denn in
einer moglichen gegenlaufigen Entwicklung der jeweiligen Sozialversicherungs-
beitrage (da/dn <0, db/dn > 0) spiegelt sich nur eine tendenzielle Angleichung
der beiden Systeme bei gleichem Gesamt- und Individualnutzen resp. deren
Anderungen. Als ,,Kompensation® fiir da/dn <0 wird dann bei einer Senkung
der Wachstumsrate der Bevolkerungin S 1 ein kleinerer Teil des Vermogens (k(1
+ n)) direkt und ein groBerer Teil iiber das Umlageverfahren (quasi ,indirekt*)
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fir Konsumzwecke der Rentner verwendet (und v.v.). Fiir die Individuen ist eine
solche ,,Umschichtung” im steady-state Vergleich ohne jede Konsequenz. In der
politischen Argumentation konnte jedoch eine Konstellation, in der da/dn und
db/dn unterschiedliche Vorzeichen aufweisen und die Politiker aufgrund
steigender ,,Altenlastquoten® zu unpopuldren Anpassungen der Beitragszahlun-
gen gezwungen sind, als Beleg fiir die Uberlegenheit des einen oder anderen
Systems miBbraucht werden.

Auchin S 2 gilt, daB bei Kenntnis des Vorzeichens von db/dn nicht notwendig
die optimale Anpassungsrichtung der Beitragssdizze bekannt sind, denn aus
b =qf (k) folgt in Analogie zu (31-(33):

37 dq/dn _db/dn—af"/]"
f

und somit

(38) dq/dn>0«—db/dn>0

bzw. allgemein

(39 dq/dnZz0«db/dnZqf’/f"

Die vorstehenden Uberlegungen beziiglich der komparativ-dynamischen
Auswirkungen'? einer Variation der Bevolkerungswachstumsrate n auf die
endogenen Variablen x, z, 4, a und b in den Systemen S 1 und S 2 belegen die im
Abschnitt 1 aufgestellten Thesen (a)-(e).

In der Abb. 1 ((a) und (b)) sind einige der oben angestellten Uberlegungen
nochmals graphisch dargestellt. Abb. 1a zeigt den Verlauf von u bei optimaler
Anpassung des jeweiligen Rentensystems an alternative Werte vonn. Bein=n>
— 1> —1 existiert ein eindeutiges ,,Optimum optimorum®,'® welches hier der
Einfachheit halber fiir n=7 >0 angenommen ist. Dies entspricht in Abb. 1b
einer Situation mit S=R und a=0 resp. b=(1+n)k (Punkt A in Abb. 1b).

Wegen der Annahme

7 Hinsichtlich der Je-Kopf GroBen handelt es sich bei diesem steady-state Vergleich
natiirlich um eine komparativ-statische Analyse.

18 ygl. Fn. 10.
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a=b—(1+n)k>0ist der Giiltigkeitsbereich von n in jedem Rentensystem auf
n>n> — A eingeschrankt (vgl. (22)).

In Abb. 1b sind zwei verschiedene Verldufe der Funktionen S und R (S’, R’
und §”, R") eingezeichnet. Fiir beide gilt, daB wegen a >0 resp. b > (1 + n)k der
jeweilige Wert von n im Optimum nur im Bereich S’ > R’ bzw. §” > S§” liegen
kann. Der Optimalwert a wird jeweils durch den vertikalen Abstand der S- und
R-Funktionen, d.h. durch S§'—R’ resp. S"—S" angegeben, wahrend der
optimale Wert von b dem Funktionswert S’ bzw. $” entspricht (vgl. (4) bzw. (15)
und (12) zusammen mit den Definitionen (23) und (24)). Fiir einen Ausgangs-
wert von n=n*(n=n*¥) gilt somit im Fall S'R": da/dn<0 und db/dn>0
(da/dn>0und db/dn>0), wihrend man bei den Funktionsver-
laufen S”,R" und n=n* (n=n**) erhilt: da/dn<0 und db/dn<0
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(da/dn>0 sowie db/dn <0). Die eingezeichneten nicht-linearen S- und R-
Funktionen lassen erkennen, daB im jeweiligen Giiltigkeitsbereich von
n(n<nund S > R) auch ein Wechsel der optimalen Anpassungsrichtungen von
a und/oder b bei kontinuierlicher Senkung von n eintreten kann.

Eindeutigere Ergebnisse hinsichtlich demographisch bedingter optimaler
Reaktionen der Sozialversicherungsbeitrage je Kopf (und a fortiori beziiglich der
Beitragssdrze)in S 1 und S 2 sind bei einer solchen Totalanalyse nur bei sehr viel
weitergehenden Vereinfachungen bzw. Konkretisierungen der Nutzen- und
Produktionsfunktion abzuleiten. Solche Spezifikationen miissen iiber
u;;= 0(i # j) hinausgehen, denn bei einer Nutzenfunktion dieser Art folgt — wie
leicht nachzupriifen ist — aus (21) resp. (35a):

(40)  da/dnZ0 fir —uy/(uyy +(1+n)uy)—(1+n)/f" 2 2k; u;=0(#))
bzw.

(41) db/dnz0 fir —uy/(uy, +(1+n)uy) S k;u;=0(#j)

Nur die Kenntnis der numerisch spezifizierten Funktionsverldufe » und f
konnte eindeutige Aussagen iiber die jeweils resultierenden optimalen Anpas-
sungen von a bzw. b bei Anderungen von n liefern. Allgemeinere Spezifikationen
reichen dazu nicht aus.®®

Diese Erkenntnis mahnt zur Vorsicht sowohl gegeniiber vorschnell gezogenen
allgemeinen SchluBfolgerungen aus der Verwendung von Partialanalysen, die in
der Regel zwar eindeutige, aber eben nur beschrankt giiltige Resultate liefern, wie
auch gegeniiber dem generellen Informationsgehalt von Modelirechnungen, die
stets nur einen kleinen Bereich von (empirisch kaum gesicherten) Parameterkon-
stellationen abdecken.

4.

Neben den im Abschnitt 1 aufgefiihrten Vereinfachungen (i) — (vi) sind die
Annahmen a > 0bzw. b > (1 + n)kfiir die oben im Text abgeleiteten komparativ-
dynamischen Effekte einer Variation von n von zentraler Bedeutung. Lassen sie
sich auf irgendeine Weise rechtfertigen?

% Eine gewisse Ausnahme bildet S2 fir den Fall konstanter (partieller)
Nutzenelastizititen ¢,:=u, x/u und &,:=u,z/u (¢, &: konst.>0). Im Optimum gilt
dann x =(f (k) —gk) &,/(¢, +¢,), d.h. x ist proportional zu f (k) — gk. Folglich erhilt man

wegen (13) aus (12) und (15):d(z/(1+n))/dn=db/dn=€ f:a d(f(k)—gk)/dn<0, d.h.
1

2
einen mit n monoton fallenden Verlauf der S Kurve (vgl. " in Abb. 1). Fiir S 1 148t sich
selbst unter diesen Einschrankungen noch keine eindeutige Aussage beziiglich des
Vorzeichens von da/dn ableiten; dafiir wéire noch die Kenntnis der GroBenordnung von
—(14n)/f" >0 entscheidend, denn in S 1 gilt: d(z/(1 +n))/dn—k—(1 +n)/f"=da/dn.
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In S1 bedeutet ein optimales a<O0, daB die Rentner an die Arbeiter
Sozialversicherungsbeitrdge im optimalen steady-state zahlen miilten — eine
kaum als realistisch einzuschitzende Situation. Dies bedeutet auch, daB der Je-
Kopf-Konsum der Rentner kleiner ist als das Vermdgen plus Zinseinkommen
pro Rentner bzw. daB die Erspranis je Arbeiter aus dem verfiigabren Einkommen
[(f (k) — gk + a)— x] ihrem Vermogen plus Zinseinkommen im Alter — als
Rentner — [(1 +n)k] entspricht, von dem sie dann einen Teil an den jeweils
arbeitenden Bevolkerungsteil abfiihren miiiten. Ein Sozialversicherungssystem,
bei dem Teile der wahrend des Arbeitslebens fiir die eigene Altersversorgung
getdtigten Ersparnisse wiederum an die Berufstatigen abgefiihrt werden miissen,
wird aber auf massiven politischen Widerstand stoen — unabhingig davon,
daB eine solche Situation wegen ihres Optimalcharakters bei gegebenem n
wobhlfahrtstheoretisch besser einzuschétzen ist als die Alternative mit r # g und
a>0 und daB natiirlich das verfiigbare Einkommen der jeweils arbeitenden
Bevolkerung wegen der positiven Transfereinkommen entsprechend hoher ist.
Ein solcher ,negativer” Generationenvertrag wird politisch kaum Bestand
haben, denn im Alter geraten die Einkommensquellen, aus denen die Ersparnisse
fir die Altersversorgung friiher getétigt wurden, leicht in Vergessenheit, und das
starker kurzfristig orientierte Optimalverhalten (verschiedenartige ex post und
ex ante Nutzenfunktionen) tritt in den Vordergrund.?® Wenn auch mit dieser
Argumentation in gewisser Weise die urspriingliche Modellwelt verlassen wird,
erscheint uns die Annahme a > 0 wegen der obigen Begriindung plausibel.

In dhnlicher Weise 146t sich bei b <(1 + n)k in S 2 argumentieren. In diesem
Fall sind die Sozialversicherungsbeitrdge und damit der Rentnerkonsum
insgesamt kleiner als das Vermdgen (plus Zinseinkommen), welches in S 2 im
Rahmen eines Generationenvertrages vollstindig ,,quasi als Gegenleistung® fiir
die Altersversorgung an die Arbeiter vererbt wird. Der einzelne Arbeiter konnte
sich folglich als Rentner besser stellen, wenn er den Generationenvertrag
Hkindigt“, d.h. sein Vermogen nicht vererbt und es statt dessen fiir eigenen
Konsum verwendet. Folglich wird auch hier ein politischer Druck auf eine
(letztlich natiirlich alle schlechter stellende) Anderung des Sozialversicherungs-
systems in Richtung auf eine reine ,Laissez-faire Regelung einsetzen, so dafl
auch hier die Annahme b > (1 + n)k nicht unrealistisch erscheint.

Zwei weitere Annahmen sollen im folgenden noch kurz diskutiert werden,
einmal die der unterstellten stabilen Bevolkerung und zum anderen die der
steady-state Vergleiche. Ahnlich wie steady-state Wachstumspfade werden
stabile Bevolkerungen von einer nicht-stabilen Ausgangsbevolkerung bei gege-

% In einem demokratischen System entscheiden natiirlich letztlich (einfache)
Mehrheiten iber das jeweils realisierte Altersversorgungssystem. Doch gerade bei
sinkenden Bevolkerungswachstumsraten werden die Mehrheiten zugunsten des dlteren
Bevolkerungsteils (der Rentner) verschoben. Wie eine solche Entwicklung zu einer
Anderung des Sozialversicherungssystems fithren kann, hat H. J. Ramser (1977) in einem
interessanten Beitrag untersucht.
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bener Fertilitit und altersspezifischen Mortalitdt erst nach einem (theoretisch)
unendlich langen AnpassungsprozeB erreicht. Werden nur zwei in sich jeweils
homogene Altersklassen (Arbeiter, Rentner) unterschieden, schrumpft diese
Anpassungszeit auf eine Periode zusammen. Weiterhin gilt, da die Altersstruk-
tur (die ,,Altenlastquote”) und die Wachstumsrate der Bevolkerung n in einer
eindeutigen Beziehung zueinander stehen, sofern nur Fertilitdtsinderungen als
Ursache einer Veranderung von n beriicksichtigt werden: jeder Altersstruktur ist
dann ein bestimmtes n zugeordnet und v.v. Insofern lassen sich im Zeitablauf
erfolgende Altersstrukturverschiebungen durch entsprechende parametrische
Variationen von n bei stabilen Bevolkerungen ,simulieren“ (und v.v.). Mortali-
tdatsinderungen der Rentner (der ,,Eltern®) haben in diesem Zwei-Altersklassen-
modell nur EinfluB auf die Wachstumsrate n der weiterhin stabilen Bevolkerung;
die Altersstruktur bleibt davon unberiihrt. Mortalitdtsdnderungen der Arbeiter
(,,Kinder“) konnen dagegen wie entsprechende Fertilititsveranderungen behan-
delt werden. Geht man zu einer realistischen Betrachtung der Altersstruktur
einer Bevolkerung mit mehreren Altersklassen von homogenen Arbeitern und
Rentnern iiber, lassen sich durch den im Text gewdhlten Ansatz stabiler
Bevolkerungen strenggenommen nur noch die durch monoton erfolgende
Fertilititsinderungen in bestimmten Altersklassen der Arbeiter verursachten
Altersstrukturverschiebungen bzw. Wachstumsrateneffekte erfassen. In diesem
Fall ist wiederum jeder ,,Altenlastquote” eine bestimmte Wachstumsrate n einer
stabilen Bevolkerung zuzuordnen und v.v. so daB das Zwei-Altersklassen-
Modell tatsichlich als vereinfachtes, gleichwohl tendenziell korrektes Abbild
einer differenzierteren Altersklassenstruktur und deren Verdnderungen aufge-
faBt werden kann. Dies gilt nicht mehr notwendig bei im Zeitablauf schwanken-
den Fertilititsraten sowie Mortalititsinderungen und a fortiori dann nicht,
wenn zusdtzlich noch eine dritte Bevolkerungsgruppe, die noch nicht erwerbsfa-
higen Kinder, beriicksichtigt werden. Die sich in solchen komplexeren demogra-
phischen Strukturen im Zeitablauf ergebenden Verschiebungen des Altersauf-
baus der Bevolkerung und der verschiedenen ,,Lastquoten® konnen nur durch
komplizierte dynamische Analysen der demographischen Anpassungsprozesse
an stabile Bevolkerungen erfaBt werden, deren Integration in 6konomische
Wachstumsmodelle unter EinschluB von Sozialversicherungsaspekten jedoch
erhebliche formale Probleme aufwirft. Nur durch aufwendige Simulationsstu-
dien 148t sich hier offenkundig bei unserem heutigen Wissensstand etwas Licht in
die vielfltigen 6konomisch-demographischen Interdependenzen einer im Zeit-
ablauf nicht Struktur konstanten Wirtschafts- und Bevolkerungsentwicklung
bringen.?! Unter diesem Aspekt konnen dann begriindete Zweifel an der
weitreichenden ,, Tragfahigkeit“ des im Text verwendeten Zwei-Altersklassen
Modells stabiler Bevolkerungen ansetzen. Ein solcher Ansatz kann allenfalls als
ein erster kleiner Schritt angesehen werden, der erste Einsichten in die
Problemstruktur liefert.

2 Vgl. u.a. K. Jaeger (1973), B. Felderer (1983).
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Unterstellt man das Zwei-Altersklassen Modell stabiler Bevolkerungen, dann
lassen sich unter bestimmten Annahmen die optimalen Anpassungspfade an die
steady-state Situationen (1)-(4) bzw. (12)-(15) formal relativ einfach ableiten.

Fir S 1 ergeben sich folgende Beziehungen (fiir S 2 lassen sie sich analog
aufstellen):

Setzt man das (optimale) steady-state Nutzenniveau [u(x, z)] der Einfachheit
halber gleich null, dann besteht die (normierte) Zielfunktion in der Maximierung
der konvergierenden Summe:

(1) Max W=, [u(x, 7+ 1) — u(x 2)]
0

Die Nebenbedingungen lauten:

(ID x,=f(k)+ 1=k, =1 +n)k..—2/(1+n)
(Produktions-Moglichkeitsrestriktion)
(1) z,/1+n)=1+r,— Nk, +a,

(Finanzierungsgleichgewicht fiir das
private Kapitaldeckungsverfahren)
(v) f'(k)=r, sowie f"(k)=dr,/dk,=r <0
(Produktionsoptimum)

Setzt man (III) in (II) und den resultierenden Ausdruck dann ebenso wie (III)
(fiir ¢ + 1)in (I) ein, erhélt man unter Verwendung von (IV) durch Differentiation
nach den Entscheidungsvariablen k, und a,:

(\)) 6W/6k,=0= —r'k,0u(x,, 2,4,)/0x,— (1 +n) du(x,,, z,)/ 0%, -,
+(1+n) [A+r,—A)+rk]ou(x,-,,2)/0z

(VD) 0W/da,=0= —du(x,, z,4+,)/0x,+ (1 +n) du(x,_,, z,)/ 0z,
Aus (V) und (VI) folgt:
(VII) (1 +r— A) au(xr—l s z,)/az, = a“(xr—b Zr)/axr—l

Die Bedingungen (V) und (VI) resp. (VI) und (VII) stellen ein System von
Differenzengleichungen zweiter Ordnung fiir die unbekannten Zeitpfade von k,
und g, dar. Fiir vorgegebene Anfangsbedingungen 148t sich dann prinzipiell stets
eine Losung finden. Sind diese optimalen Entwicklungspfade bekannt, liefern
(IV), (III) und (II) die Losungen fiir die optimalen r,, x, und z, im Zeitablauf. Fir
beliebige Anfangswerte k,, a, wird dann die singuldre Losung von (V) und (VI)
gewdhlt, die sich den Bedingungen (2) und .(3) asymptotisch annéhert (zur
generellen Problematik stationdrer Turnpikes unter EinschluB von Konsum
und deren asymptotischer Stabilitit bei unendlichem Planungshorizont vgl.:
P. A. Samuelson (1965, 1967, 1967/ 68).

Im steady-state (fiir t — oo und x,_, = Xx,; z, = z,, ) folgen aus (VI) und (VII)
die Beziehungen (2) und (3). Fiir k, = k, , , erhélt man aus (II) dann die Bedingung
(1), und (4) ergibt sich aus (III) zusammen mit r,=r=n+A.
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Die vorstehenden Uberlegungen machen auch klar, warum ein reines
,,Laissez-faire“ System (a, = 0) nicht notwendig zu einem optimalen steady-state
mit r=n+ A und u; =(1 + n)u, (Bedingungen (2) und (3)) konvergiert, denn in
einem solchen Fall maximieren die (arbeitenden) Individuen — Generation fiir
Generation — nur iber ihre eigene Lebenszeit, d.h. die Zielfunktion ist

(VIII) Max W= (X, Zes 1)
unter den Nebenbedingungen (IV),
(IX) x,=f(k,)—r,k,—z,+1/(1-+-r,+1-—,1)

sowie jeweils fiir die Arbeiter gegebenem k,, da das Vermogen der Rentner (K,)
fiir die Arbeiter jeweils gegeben und durch ihre Sparentscheidungen unbeein-
fluBbar ist und der durch k, determinierte Zinssatz r, (vgl. IV)) fiir die Ermittlung
der (Brutto-)Zinszahlungen (r, k,) an die heute lebenden Rentner verwendet wird.
Aus diesem Grunde wird fir die Berechnung des Gegenwartswertes des
zukiinftigen Rentnerkonsums auch der (Netto-)Zinssatz (1+r,,;—4) zur
Abdiskontierung von z,,, in (IX) zugrunde gelegt, denn der Zinssatz in ¢+ 1
bestimmt fiir die dann lebende Rentnergeneration (die heutigen Erwerbstétigen)
wiederum deren Zinseinkommen (zusammen mit k,,,) in der Periode ¢+ 1.
Dabei sind vollstindige Voraussicht (bzw. rationale Erwartungen) sowie die
Nichtbeachtung méglicher Zinseffekte durch die individuellen Sparentscheidun-
gen (vollstindige Konkurrenz) unterstellt. Statische Erwartungen, bei denen
z,4, In (IX) mit 1+r,—2 abgezinst werden miiBte, wiirden eine harmlose
Modifikation darstellen, die die steady-state Werte der Variablen unbeeinfluft
lieBe.

Setzt man (IX) in (VIII) ein, erhilt man als Optimalbedingung (8 W/ 0z, = 0) die
Beziehung (VII). (Im Falle statischer Erwartungen wiirde (VII) mit r,_,
resultieren). Zusammen mit Gleichung (VI) ergdbe sich das gesamtwirtschaftli-
che Optimum. Optimieren die Arbeiter jedoch nur jeweils iiber ihr eigenes Leben
unter der Vermaégensrestriktion (IX), resultiert nur Gleichung (VII), nicht jedoch
notwendig auch die Beziehung (VI). Ist durch (VII) der individuell optimale
Zeitpfad von z,(t=1,2,...) und damit iber (IX) auch derjenige von x, im
,Laissez-faire” System festgelegt, ergibt sich die zeitliche Entwicklung von k, aus
der gesamtwirtschaftlichen Produktions-Moglichkeitsrestriktion (II) als Resul-
tante; gleichzeitig ist natiirlich in jeder Periode als Konsequenz der individuellen
Entscheidungen die Beziehung (III) mit ¢, =0 fiir t =0, 1, 2, ... erfiillt, denn der
Gegenwartswert des zukiinftigen Konsums der Arbeiter (z, /(1 + 7,4, —4)),
d.h. deren optimal bestimmte Ersparnis in ¢ entspricht eine Periode spater ihrem
dann als Rentner aus Kapital und Zinseinkommen realisierten Gesamtkonsum
(zs1Le=Zpsy=(L+r =Ky bzw. z, /(L +m)=(1+7,4  — Ak,44). Die
gesamtwirtschaftliche Ersparnis (S,) und damit die Kapitalakkumulation je
Arbeiter ist natiirlich stets durch (II) gegeben. Doch im ,,Laissez-faire” System
folgt unter Verwendung von (IX) allgemein: f(k,)—x,—z,/(1+n)
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=(1+nkyy—(1=Dk,=S8,/L,=rk+24 /(1 +74,—2)—2/(1+n), und
dies bedeutet, daB jetzt die Kapitalakkumulation durch die aus dem Optimie-
rungsverhalten (VIII) und (IX) resultierenden individuell optimalen zeitlichen
Entwicklungen von z,, d.h. durch (optimale) Vermdigensentscheidungen der
privaten Haushalte quasi als ,,Abfallprodukt“ und nicht als ZielgroBe im Sinne
einer (sozial) optimalen Entwicklung des resp. eines (sozial) optimalen steady-
state Kapitalbestands gemaB (V) resp. r = g determiniert ist.

Durch staatliche Interventionen in Form von ,,Kopfsteuern“ konnen nun die
individuell optimalen Zeitpfade mittels der dadurch erwirkten Umverteilung des
Konsums zwischen Arbeitern und Rentnern unter Beriicksichtigung der gesamt-
wirtschaftlichen Produktions-Moglichkeitsrestriktion (d. h. auch der Investitio-
nen) auf sozial optimale Entwicklungspfade resp. auf einen sozial optimalen
steady-state (r = g) ,,gezwungen* werden (vgl. (1)-(4) und (I)-(VIL)).

Es wire denkbar, statt einer solchen ,,prozeBpolitischen MaBnahme das
gleiche Ziel einer sozial optimalen Entwicklung durch spezielle institutionelle
Rahmenbedingungen (,,Ordnungspolitik“) erreichen zu wollen. In der Regel
werden dann jedoch als Konsequenz davon ex- oder implizit die Annahmen der
vollstindigen Konkurrenz, der individuellen Optimierung und/oder die Exi-
stenz privater Eigentumsrechte aufgehoben.?

Der aus (VIII) und (IX) resultierende steady-state ist erreicht, wenn x, = x, , ,
z,=2,4,, k,=k,,, und somit (VII) fiir t — oo gegen

X) uy=u(1+r—2)
konvergiert und

(X1) ~f(k)—rk—x—z/(1+r—A)=§,/L,=0;
S,: = gesamtwirtschaftliche Nettoersparnis
sowie

(XII) z/(l4r—D)=(1+nk; r—A#n#n

zusammen mit (I'V) realisiert sind. Das System S 1 konvergiert fiir n = 71 gegen (4)
mit optimalem a=0 (bzw. gegen (III) mit r,=r, z,=z und a,=0), denn 7
errechnet sich aus (1)-(4) mit a =0. Dies entspricht dem (als stabil unterstellten)
steady-state (XII). Ein privatwirtschaftliches kompetitives ,Laissez-faire” Sy-
stem der Altersversorgung (a,=0) fiihrt folglich bei n## und individueller
Optimierung iiber die jeweilige (begrenzte) Lebensspanne im Vergleich zu einem
durch auf den Konsum zielende (optimale) direkte intergenerative Redistribu-
tionsmaBnahmen in Form von , Kopfsteuern und -transfers* ergdnzten Misch-
system zu einem geringeren individuellen Lebens- und gesellschaftlichen Nut-

2 Vgl. z.B. Schmitt-Rink (1986), der durch spezielle Konstruktion der
Sozialversicherungstriager in einer Art Kapitaldeckungsverfahren und bei nicht
optimierendem Verhalten der Individuen durch Setzung von r = g eine extrem klassische
Sparfunktion generiert.
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zenniveau, zu einer niedrigeren Konsumgiiterproduktion je Arbeiter
(z,/(1 +n) + x,) sowie zu einer ,,Fehlallokation“ zwischen dem Je-Kopf-K onsum
der Arbeiter und dem der Rentner (x, z) bzw. dem gegenwartigen und dem
zukiinftigen Konsum jedes Individuums (x,, z,, ), die Richtung dieser Fehlallo-
kation ist allgemein unbestimmt, da bei gegebenem n#n im ,Laissez-faire”
System r — A 2 n sein kann. Nur bei n =7 sind beide Altersversorgungsansitze
allokations- und nutzentheoretisch identisch einzuschétzen.

Hinzuweisen ist an dieser Stelle noch darauf, daB die unterschiedlichen
Ergebnisse (X)-(XII) und (IV) einerseits sowie (1)-(4) andererseits, d. h. die nicht
notwendige Realisierung der ,ersten goldenen Regel der Kapitalakkumulation“
im steady-state (r=g) in einem ,Laissez-faire* System formal nicht in den
unterschiedlichen Zielfunktionen (I) bzw. (VIII), sondern in den systembeding-
ten verschiedenartigen Restriktionen begriindet sind. Im ,,Laissez-faire” System
werden individuelle Konsum- resp. Sparentscheidungen (Kapitaldeckung) ge-
maf (VII) bzw. (I) und (IX) getroffen. Als Resultat ergeben sich dann ein (nicht
notwendig sozial optimaler) zeitlicher Entwicklungspfad von k, entsprechend (II)
aus den individuell bestimmten optimalen x, und z, sowie der ,.kapitalgedeckte®
Konsum analog zu (III) mit a, = 0 V. Selbst wenn die jeweils lebende Arbeiterge-
neration auch das Wohlergehen aller zukiinftigen Generationen in ihr Optimal-
kalkiil, d.h. in ihrer Zielfunktion gemaB (I) einbezieht, ist nicht einzusehen,
warum sie dann auch die gesamtwirtschaftliche Produktions-Moglichkeitsre-
striktion (II) als Nebenbedingung ihrer Optimalentscheidungen beriicksichtigen
sollte mit der Konsequenz, daBl dann auch (III) mit a, # 0 zu beachten wére. Eine
solche Einbeziehung wiirde implizieren, daB die Individuen jeweils fiir sich
optimale Konsum- und Investitionsentscheidungen tréfen, was nichts anderes
bedeuten wiirde, als daB die der vollstdndigen Konkurrenz eigene Trennung von
Haushalten und Unternehmen aufgehoben wire und jeder (identische) Haushalt
als autarker Unternehmer-Haushalt fiir sich und seine Kinder und Kindes-
Kinder jeweils die optimale intertemporale Allokation zwischen Konsum und
Investition (Kapital) festlegen wiirde. Eine solche Situation mit vollstindiger
Konkurrenz und dezentraler Marktkoordination gleichzusetzen ist wenig
iiberzeugend, denn ein entscheidendes Spezifikum eines solchen Konkurrenzsy-
stems bei intertemporaler Allokation ist, daB Vermogens- und Investitions-
entscheidungen grundsitzlich zwei verschiedene und von unterschiedlichen
Wirtschaftssubjektsgruppen (Unternehmen/Haushalte) getroffene Disposition
darstellen. Eine z.B. durch staatliche ,ProzeBpolitik“ iiber a, gesteuerte
vollstdndige Konkurrenzwirtschaft, in der in der Tat Spar-, d. h. Vermégens- und
Investitionsentscheidungen von unterschiedlichen Individuen getrennt vonein-
ander getroffen und iiber den Markt koordiniert werden, ist das kompetitive
Analogon einer aus ,,autarken“ Wirtschaftseinheiten bestehenden Wirtschafts-
ordnung.

Auch die Einbeziehung von Erbschaften fiihrt nicht per se aus dem Dilemma
der Divergenz von individuell und sozial optimalen Entwicklungen bzw. steady-
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states- heraus, denn Erbschaften sind in der Regel von Haushalten getroffene,
ohne Beriicksichtigung globaler Konsumgiiterproduktion getétigte Vermdgens-
und nicht von den gleichen Individuen vorgenommene Investitionsentscheidun-
gen, so daB auch in diesem Fall die gesamtwirtschaftlichen Investitionen nur als
Ergebnis, nicht jedoch im Optimierungskalkiil als Restriktion (II) zu betrachten
sind.

Die Analyse (I)-(VII) wurde mit einer sozialen Zeitpraferenzrate von null
durchgefiihrt. Anstelle der Zielfunktion (I) kénnte auch

LY
(I) Max W=Y [t~ u(x,, z,+,); T:=(1+ ) > 1; g: =konst. soziale Zeitpriferenzrate
0

gewdhlt werden. Im steady-state wiirden dann wiederum (2) und (3) gelten,
jedoch mit der Modifikation, daB statt r=n+ A resp. (1 + n) zu setzen wire: r
=(m+4)t bzw. (1+n)7; (1) und (4) blieben in diesem Fall im steady-state
unverandert.

In S 2 wird (vom ,,Staat*) die Zielfunktion (I) unter den Beschrankungen (II),
(IV) sowie

(1) z,/(1+n)=q.f (k)
maximiert. Dies fithrt zu den Optimalbedingungen

(VI) aW/akr =0= Ul(l _qt)+(1 _)')] au(xn zt+1)/axl_(1 + n) a“(xt—l’ z,)/ax,_l
+4.f"(1+n) 0u(x,—y, 2,)/ 0z,

(V1) 0W/0g,=0= —0u(x;, 2:+,)/ 0%, + (1 +1n) du(x,,, 2,)/ 0z,

Im steady-state erhélt man aus (V') und (VI') die Beziehungen (9) und (10), d. h.
zusammen mit den Nebenbedingungen das vollstandige Gleichungssystem (12)-
(15).

Die vorstehenden Uberlegungen weisen auf einen (wesentlichen) Unterschied
zwischen S1 und S2 sowie auf eine notwendige Ergidnzung der in S2
unterstellten Konsumfunktion der Arbeiter x =x(y, q) hin. In S 1 steht dem
Staat eine einzige Instrumentvariable (a,) zur Verfiigung, und er braucht zur
Optimierung (Realisation von (VI) und (VII)) auch keine zusitzlichen Instru-
mente, denn die privaten Wirtschaftssubjekte wahlen gemaB (VIII) und (IX) fiir
vorgegebene k, und k_, die fiir sie optimalen Zeitpfade von z, und x, (VII) in
Verbindung mit (IX)). Daraus resultiert gemal (II) eine endogen bestimmte
zeitliche Entwicklung von k,, die jedoch nur fiir n = 71 und optimal vorgegebenen
Anfangswerten der durch (V) beschriebenen sozial optimalen entspricht. Der
Staat kann nun wegen (III) bei gegebenen k,, k_, durch eine optimale Wahl von
a,(t=0,1,2,...)gemaB (VI) die von den privaten Wirtschaftssubjekten optimal
gewdhlten Zeitpfade von x, und z, derart beeinflussen, daB (VI) und (VII)
simultan erfiillt und damit das sozial optimale k, im Zeitablauf bzw. das
gesellschaftliche Optimum in jeder Periode realisiert sind. Dieser Sachverhalt
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wird eventuell noch klarer, wenn (I) (oder (VIII)) unter den Nebenbedingungen
(IV) und der um Ein- und Auszahlungen der Sozialversicherung erweiterten
Vermogensrestriktion

(H’) X¢ =f(k,)—r,k,—a,— [(ZHI — 0+ 1)/(1 RLITSY _1-)]

maximiert wird. Substituiert man «,,, =(1 +n)a,,, aus (5), erhdlt man als
Optimalbedingungen (0W/dz, =0, 0W/da, = 0) die Beziehung (VII) und

(VI") (L +7r,—A) 0u(x,, 2,41)/0x,=(1 +n) Ou(x,_y, 2,)/0x, 4,

wobei letztere (natiirlich) auch aus (VI) und (VII) folgt. Die Bedingung (III) ist
wegen (II') und (5) in jeder Periode erfiillt, und im steady-state gelten wiederum
(1)-(5). Die ,,privatwirtschaftliche“ Optimierung unter der Vermogensrestrik-
tion (II') kann somit allein durch die Steuerung tiber a, auf einen die globale
Konsumgiiterproduktion (im steady-state: globales Konsummaximum) beriick-
sichtigenden sozial optimalen Pfad gebracht werden.

In S 2 steht dem Staat (modellimmanent) zunichst nur g, als Instrument-
variable zur Verfiigung. Da die privaten Wirtschaftssubjekte annahmege-
maf ihr Sparverhalten nicht aufgrund eines Nutzenmaximierungskalkiils
festlegen, sondern eine  (gesamtwirtschaftliche)  Sparquote  von
s;=(1—q,)—x(f(k,), q,)/f (k,) realisieren, ist die Entwicklung von k, fiir jeden
vorgegebenen Zeitpfad von g, gemaB (II) in Verbindung mit (III') (endogen)
determiniert. Nur per Zufall konnten folglich durch eine alleinige optimale
Steuerung von g, gemaB (VI') die beiden Ziele — jeweils ein globales Konsumma-
ximum wund durch intergenerative Umverteilung des Konsums ein soziales
Nutzenoptimum zu realisieren —, d. h. auch die Erfiillung von (V') im Zeitablauf
erreicht werden. Eine zusdtzliche staatliche Instrumentvariable, mit der (direkt
oder indirekt) Einflu auf s, genommen werden kann, ist somit in S 2 erforderlich
(von der (theoretisch) denkbaren Alternative anstelle von s, direkt k, durch
mutwillige Zerstorung resp. ,,Hubschrauberkapital“ als Steuerungsvariable zu
verwenden, sehen wir im folgenden ab). Die unterstellte Konsumfunktion der
Arbeiter impliziert nun aber zunéchst:

’

ox,
ds,= _(1 +6_q,/f(k')> dg, —f(fl;T (f(kt) 0x,/0y,— xt) dk,

Dies bedeutet, daB es grundsatzlich nur moglich ist, durch eine entsprechende
Steuerung von g, die Sparquote s, (und damit auch k,) derart zu beeinflussen, daf3
ein optimaler Zeitpfad von k, mit einem steady-state Wert entsprechend (11)
realisiert wird. Die Bedingung (10) ist dann aber z.B. nicht notwendig erfiillt.
Dazu bedarf es einer weiteren Steuerungsvariablen (s,), die den Arbeiterkonsum
resp. die Sparquote s, direkt verdndert, so daB allgemein gelten muB:
s,=s(k,, q,, o,). Unter diesen Gegebenheiten ist es grundsétzlich moglich, nur
durch entsprechende Verdnderungen von ¢, die optimale Sparquote s, (das
optimale k,) im Zeitablauf und gleichzeitig durch ceteris paribus (Konstanz von
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s,, k,) erfolgende Anderungen von g, die optimale intergenerative Konsumvertei-
lung, d.h. letztlich die Bedingungen (V') und (VI') simultan zu realisieren.
Voraussetzung dafiir ist, daB die beiden Instrumentvariablen g,, o, unabhangig
voneinander eingesetzt werden konnen und daB fiir gegebene s,, k, beziiglich der
Sparquote kompensierende Variationen von ¢, und o, entsprechend
dq,/do,= —s;/s, im Definitionsbereich der beiden Instrumentvariablen mog-
lich sind.

Die vorstehenden Uberlegungen liefern die dynamischen Erginzungen ein-
schlieBlich einiger Zusatziiberlegungen zu den vergleichenden steady-state
Betrachtungen im Abschnitt 3. Grundlegend neue Erkenntnisse oder gar
konkrete Aussagen iiber die demographisch induzierten Anpassungen der
Sozialversicherungsbeitrage sind in einer so allgemein gehaltenen Analyse
dadurch natiirlich auch nicht zu gewinnen. Allenfalls 146t sich folgendes
feststellen: Ist die Ausgangssituation ein optimaler steady-state mit z. B. n=n*
(vgl. Abb. 1), dann impliziert eine kleine Senkung von n aufn ™, daB stets der neue
optimale steady-state Wert von k groBer und (wegen ¢ <1) die optimale
gesamtwirtschaftliche Sparquote (s = gk/f (k)) kleiner sein miissen (da andern-
falls bei unverdnderter Sparquote r <n~ + 1 im neuen (nicht optimalen) steady-
state realisiert ware). Gelten nun in Abb. 1 z. B. die §'- und R’-Kurven, wird auf
dem optimalen Anpassungspfad die geforderte Absenkung der Sparquote und
das Ansteigen von k im Zeitablauf in S 1 durch eine standige Erhohung von q,
gemadB (VI) und (VII) erreicht bis alle Variablen fiir t — oo ihren neuen
optimalen steady-state Werten entsprechen; die Kenntnis iiber die notwendigen
Richtungsinderungen der Variablen bei optimaler Anpassung resultiert dabei
aus den Ergebnissen der oben durchgefiihrten komparativ-dynamischen Analy-
se sowie der unterstellten asymptotischen Stabilitdt der optimalen steady-state
Wachstumspfade (schwingungsfreie Anpassungsprozesse). Bei einer Ausgangssi-
tuation n=n** (Abb. 1) und einer Reduktion von n wire jedoch auf dem
optimalen Anpassungspfad ein Absenken von a, im Zeitverlauf erforderlich, um
gleichgeartete Entwicklungsrichtungen wie die eben beschriebenen von s und k
zu induzieren. Analoge Uberlegungen lassen sich natiirlich auch fiir das System
S 2 auf der Basis der um optimale Bewegungsgleichungen ergénzten kompara-
tiv-dynamischen Betrachtungen durchfiihren. Als Resumée bleibt festzuhalten,
daB die Analyse der optimalen Anpassungsprozesse in der Tat ,nur“ (zwar
haufig notwendige) Ergdnzungen, jedoch keinesfalls zusdtzliche Informationen
im Sinne eindeutigerer Aussagen iiber die aus Variationen von n resultierenden
optimalen Verdnderungen der Beitrags-Leistungsrelation von Rentenversiche-
rungssystemen liefern, die iiber die der im Text durchgefiihrten komparativ-
dynamischen Betrachtungsweise hinausgehen. Als Alternative bleibt nur die sehr
weitgehende Konkretisierung der zugrunde liegenden Beziehungen sowie die
genaue Festlegung des Ausgangswertes von n. Angesichts der schon sehr
weitgefithrten Vereinfachungen in dem allgemeinen demographischen Submo-
dell (das 6konomische Wachstumsmodell entspricht zwar dem ,Standard®,
weist jedoch gleichfalls rigoros einschrinkende Annahmen auf) muf3 aber in
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diesem Zusammenhang schlieSlich auch erlaubt sein zu fragen, was denn
faktisch erreicht ist, wenn durch konkret spezifizierte, in weiten Grenzen
dennoch ,,beliebig” festlegbare Nutzen- und Produktionsfunktionen anhand
von Zahlenbeispielen eindeutigere Ergebnisse als die im Abschnitt 3 abgeleiteten
oder die genauen optimalen Anpassungspfade der Losungen von (VI) und (VII)
aufgezeigt werden.
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Ausgleich der Rentenlast zwischen den Generationen

Zur Wirkungsweise eines Ausgleichsfonds in einer offenen
Volkswirtschaft*

Von Helmut Schneider, Ziirich

1. Einleitung

1. Im allgemeinen erwartet man, da die Bevolkerungsentwicklung in den
néachsten 50 Jahren zu einer erheblichen Erh6hung der Defizite der nach dem
Umlageverfahren finanzierten Rentenversicherung fithren wird; um sie zu
vermeiden, werden Beitragserhohungen einerseits, Rentensenkungen anderer-
seits erforderlich sein. Darf unter diesen Umstédnden davon ausgegangen werden,
daB unser System der obligatorischen Altersvorsorge politisch noch akzeptiert
wird? — In diesem Zusammenhang ist der Gedanke interessant, die Belastung
der zukiinftigen Beitragszahler durch die Bildung eines ,,Ausgleichsfonds“ zu
vermindern: Zur stirkeren Belastung der heutigen Beitragszahler wiirden die
Beitrdge heute schon erhoht, die Beitragsiiberschiisse in einem ,,Ausgleichs-
fonds“ akkumuliert und aus ihm die zukiinftigen Beitragsdefizite gedeckt. Die
Einnahmen und Ausgaben der Rentenversicherung wiirden also nicht innerhalb
eines Kalenderjahres, sondern innerhalb eines groBeren Zeitraumes (z. B. von 50
Jahren) ausgeglichen.

DaB sich das finanzielle Gleichgewicht der Rentenversicherung auf diese
Weise gewahrleisten 148t, steht auBer Frage. Vorteilhaft wire bei einem solchen
Vorgehen, daB nicht das ganze Finanzierungsverfahren der Renten auf das
Kapitaldeckungsverfahren umgestellt werden miite. Fraglich ist nur, ob
dadurch tatsdchlich eine ,reale” Entlastung der zukiinftigen Beitragszahler
moglich ist.

2. Zur Beantwortung dieser Frage muB die ,,Last der Beitragszahler” definiert
werden. Ublicherweise miSt man sie mit der Konsumreduktion, die durch die
Beitragszahlung bei den Erwerbstétigen erzwungen wird. — Folgt man dieser
Definition, dann ist eine Entlastung der Beitragszahler nur dann méglich, wenn

* Diesen Beitrag widme ich in Dankbarkeit meinem akademischen Lehrer, Herrn
Professor Dr. Dr. h. c. Herbert Timm, zur Vollendung seines 75. Lebensjahres. — Mein
Dank gilt auBerdem den Mitgliedern des Ausschusses fiir Bevolkerungsdkonomie und
meinen Assistenten, die mir mit ihren kritischen Einwénden geholfen haben, Klarheit in
meine Gedanken zu bringen.
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sich ihr Konsum mit Hilfe dieses Ausgleichsfonds erhohen 148t; das ist bei
gegebenem Rentenniveau nur moglich, wenn der optimale Wachstumspfad noch
nicht erreicht ist.

Man darf wohl davon ausgehen, daB dieser optimale Wachstumspfad in der
Realitdt nicht realisiert ist. Ist etwa die tatsdchliche Kapitalintensitdt der
Produktion zu niedrig, dann lieBe sich durch eine geeignete Beeinflussung der
Sparquote bzw. der Realkapitalbildung das Konsumniveau erhéhen und
insoweit die ,Last der Altersvorsorge® vermindern. — In einer offenen
Volkswirtschaft gibt es aber dariiber hinaus noch eine weitere Moglichkeit,
Kaufkraft in die Zukunft zu iibertragen. Die Volkswirtschaft, insbesondere eine
kleine, konnte Forderungen gegeniiber dem Ausland erwerben, die zu einem
spateren Zeitpunkt aufgelost werden. Das AusmaB, in dem so reale Altersvorsor-
ge moglich ist, hdngt von dem ausldndischen Zinssatz und der Entwicklung der
terms of trade ab.

Im Abschnitt 2 wird deshalb zunéchst der optimale Wachstumspfad einer
kleinen offenen Volkswirtschaft abgeleitet und danach gefragt, ob der Erwerb
von Auslandsforderungen iiberhaupt wiinschbar ist. — Es wird sich zeigen, daB
in einem gewissen Sinn die Vorsorge-Entscheidungen in offenen Volkswirtschaf-
ten eher den Individuen tiberlassen werden konnen als in geschlossenen.

3. In einer Marktwirtschaft kann der Staat den Zeitpfad des privaten
Konsums nicht unmittelbar bestimmen, er kann nur das Verhalten der
Haushalte mit Hilfe von Steuern und Beitrdgen zu beeinflussen versuchen. Wir
beschranken uns im folgenden auf die Beitrdge zur Rentenversicherung. Diese
Beitragszahlungen konnen nicht nur mit unterschiedlichen Sitzen, sondern auch
von unterschiedlichen Bemessungsgrundlagen erhoben werden; die Diskussion
um die ,,Maschinenbeitrage” ist ein Beispiel hierfiir.

Eine Aussage dariiber, wie die (zusétzlichen) Beitrdge erhoben werden sollen,
setzt die Kenntnis dariiber voraus, wer sie zu tragen hat. Im 3. Abschnitt wird
deshalb die Uberwilzung der Beitrige zur Alterssicherung und die damit
verbundenen Strukturdnderungen analysiert. Es wird sich zeigen, daB hierbei die
auBenwirtschaftliche Verflechtung eine erhebliche Bedeutung hat.

2. Zur Wiinschbarkeit eines Ausgleichsfonds

2.1 Problemformulierung

4. Jederationale Wirtschaftspolitik setzt voraus, daB die Entscheidungstrager
sich Vorstellungen iiber die anzustrebende wirtschaftliche Entwicklung ver-
schaffen. In unserem Zusammenhang betrifft das zunéchst den anzustrebenden
Zeitpfad der Produktion, der bei gegebener Entwicklung der Erwerbsbevolke-
rung die Realkapitalbildung festlegt. In einer geschlossenen Volkswirtschaft
kann nur dieser Rest auf den Konsum von Erwerbstitigen und Rentnern verteilt
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werden. Nicht so in einer offenen Volkswirtschaft: In ihr konnen Forderungen
(oder Schulden) gegeniiber dem Ausland aufgebaut oder abgebaut werden, was
entsprechende Salden der Handelsbilanz voraussetzt, und das ermoglicht das
Auseinanderfallen von inldndischer Produktion und Absorption.

Um diese Gedanken zu prazisieren, werden wir in einem Modell argumentie-
ren, das im Anhang ausfiihrlicher dargestellt ist; hier werden nur die wichtigsten
Annahmen erldutert.!

5. Die Zielfunktion der Regierung lasse sich durch eine Soziale Wohlfahrts-
funktion vom Bergson-Typ darstellen, d.h. daB die Regierung in irgendeiner
Weise den ,,Nutzen“ der Erwerbstétigen und der Rentner gewichtet, den der
Realkonsum dort schafft: Sei U;(.), i=e, r, diese von der Regierung vermutete
Nutzenfunktion der Individuen. Das politische Gewicht eines Individuums sei
®;, und deshalb Q,=w, - E, Q,=w, - R das politische Gewicht der Bevélke-
rungsgruppe, das durch die Multiplikation mit der Anzahl der Gruppenmitglie-
der entsteht.

T
(21) W= Z [‘Qel Ue(cel) + er Ur(crr)] Q_' + V(FT+ 1 KT+ l)
0
mit
Q: die Verteilungsgewichte, die sich von Periode zu Periode dndern konnen,

U,(.) und U,(.) die ,Perioden-Wohlfahrts“-Funktionen,

¢.,und c,, die G-dimensionalen Vektoren des Pro-Kopf-Konsums der Erwerbstdtigen und
der Rentner in Periode ¢,

Q der Diskontierungsfaktor; g=Q — 1 ist die soziale Diskontierungsrate.

Um gewissen mathematischen Schwierigkeiten aus dem Wege zu gehen, moge
diese Zielfunktion iiber den endlichen Planungs-Zeitraum [0, T] maximiert
werden. Dabei hinge die Perioden-Wohlfahrt ausschlieBlich von dem Perioden-
Konsum als StrémungsgroBe ab; die BestandsgroBen, ndmlich der Kapitalstock
K und die Nettoauslandsposition F spielen insoweit keine Rolle.> Da aber das
Land im Zeitpunkt T sicherlich nicht zu existieren aufhort, dirfen die
Endbestinde K im Optimum sicherlich nicht Null werden. Deshalb werden sie
mit der Funktion V(.) bewertet, wobei F;,, und K, der Bestand jeweils zu
Beginn der Periode T+ 1 (oder am Ende der Periode T) darstellen.

Bei der Maximierung ihrer Zielfunktion ist die Regierung durch die Entwick-
lung der Produktionsmdglichkeiten und der Produktionsfunktion einerseits und
durch den EinfluB ihres Handelns auf die Netto-Auslandsposition des Landes
beschrénkt.

! In dem total-mikrodkonomischen Modell im Anhang ist jede Aggregation
vermieden. In diesem Abschnitt ist es aber fast immer moglich, die Vektorstruktur der
Argumente zu vernachldssigen und in der makrodkonomischen Tradition mit
aggregierten GroBen wie Realkonsum, Realinvestitionen usw. zu argumentieren. Im
allgemeinen werden auch konstante Zinssdtze und Preise auf dem Weltmarkt unterstellt.

2 K ist ein G-dimensionaler Vektor.
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Im einzelnen:
6. Sei
22) f(Y, V., K)=0

die (inldndische) Produktionsfunktion in impliziter Form, wobei Y, ein G-
dimensionaler Vektor der Nettoproduktion des Jahres t, ¥, der F-dimensionale
Vektor der Ausstattung der Volkswirtschaft mit Primérfaktoren und K, der G-
dimensionale Vektor des Kapitalstocks ist. Die Produktionsfunktion sei linear-
homogen, alle (,,sinnvollen*) Ableitungen sollen existieren und die tiblicherweise
unterstellten Eigenschaften besitzen, die die Existenz eines Optimums gewéhrlei-
sten. Vom technischen Fortschritt wird abstrahiert, so daB der Zeitpfad der
Produktion nur von der exogenen Entwicklung des Primarfaktoren-Bestandes
und der Realkapitalakkumulation abhangt; internationale Faktorwanderungen
werden in diesem Abschnitt (noch) ausgeschlossen.

7. Die Bewegungsgleichung des Kapitalstocks sei:
23) K. =K+1

Iist ein G-dimensionaler Vektor der Realinvestitionen, der, da eine unendliche
Lebensdauer der Kapitalgiiter angenommen wird, in vollem AusmaB den
Kapitalstock der folgenden Periode erhoht. Sind die Investitionen nicht auf
nicht-negative Werte beschrankt, impliziert eine solche lineare Bewegungsglei-
chung eine bang-bang-Strategie, d. h. der optimale Kapitalstock wird spatestens
nach einer Periode erreicht; eine solche vereinfachende Darstellung 148t sich hier
vertreten, da das Akkumulationsproblem nicht untersucht werden soll.

8. Die auBenwirtschaftlichen Verflechtungen des Landes lassen sich durch
seine Zahlungsbilanz bzw. ihre Teilbilanzen darstellen.

Die (mengenmaBigen) Exporte werden definiert als die Differenz zwischen der
inldndischen Produktion und der inldndischen Absorption:

24 X=Y,—(Cu+C,+1)
Die Elemente des G-dimensionalen Vektors X konnen positiv oder negativ sein
je nachdem, ob das entsprechende Gut exportiert oder importiert wird.

In diesem Abschnitt kann man der Einfachheit halber X als Nettoexporte interpretieren.

Die Multiplikation von (2.4) mit dem G-dimensionalen Vektor der Welt-
marktpreise (in ausldndischer Wahrung) ergibt den Saldo der Handelsbilanz (in
auslandischer Wéahrung):

(24) pEX=pr Y, —p!(Cosp+ Cot+ 1)
Sei F, der (Netto-)Bestand an Forderungen gegeniiber dem Ausland. Die

(Netto-)Zinseinnahmen des Landes und damit der Saldo der Kapitalertragsbi-
lanz ist dann

29) Z,=rF
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Der Einfachheit halber wird unterstellt, daB der Zinssatz r, unabhéngig von
der Hohe der Auslandsguthaben bzw. der Auslandsverschuldung ist, eine
Annahme, die sich fiir ein wirklich kleines Land mit positiven Auslandsguthaben
rechtfertigen 1408t.

Unabhingig vom Wechselkursregime muB die Zahlungsbilanz eines Landes
stets ausgeglichen sein:

(26) Fr+1=Ft+r1Fr+p:Xr
wobei F die Nettoauslandsposition von Privaten und Wahrungsbehorden ist.

9. Ublicherweise erklirt man den Wechselkurs aus Angebot und Nachfrage
auf dem Devisenmarkt. (2.6) ist die Gleichgewichtsbedingung auf dem Devisen-
markt, sofern X die geplanten AuBenhandelsstrome und F,,, der gewiinschte
Bestand an Auslandsforderungen darstellt. — Wir werden in Abschnitt 3.1.2
hierauf zuriickkommen.

2.2 Der optimale Wachstumspfad

10. Die der genannten Zielfunktion entsprechende optimale Entwicklung
erfiillt alle iiblichen Bedingungen, die deshalb nicht wiederholt werden miissen.
Bemerkenswert ist der Umstand, daBl wegen der Existenz eines Weltgiiter- und
-kreditmarktes alle Marginalbedingungen die Weltmarktpreise und -zinssétze
enthalten.3

Uns interessiert die Frage, ob und unter welchen Bedingungen ein Ausgleichs-
fond im optimalen Wachstum gebildet werden soll. Dazu wird im folgenden
Abschnitt der optimale Wachstumspfad beschrieben.

Der optimale Zeitpfad von Produktion und Kapitalstock

11. Da Vollbeschiftigung der inldndischen Primarfaktoren vorausgesetzt
ist, hdngt die Inlandsproduktion nur noch vom verfiigbaren Kapitalstock ab.
Anders als in einer geschlossenen Volkswirtschaft kann der optimale Kapital-
stock schon innerhalb der ersten Periode durch den Import der entsprechenden
Kapitalgiiter aufgebaut werden, sofern die dadurch entstehenden Importiiber-
schiisse durch Auslandskredite finanziert werden konnen. Und das impliziert
mit der Linearitdt der Bewegungsgleichung des Kapitalstocks und der Unab-
hédngigkeit von Preisen und Zinssitzen: Jeder gewiinschte Kapitalstock kann
innerhalb einer Periode erreicht werden.*

3 Das gilt jedenfalls fiir alle Kredite und fiir alle Giiter, die international gehandelt
werden konnen. Von lokalen Giitern wird in diesem Abschnitt abstrahiert.

4 Und da die Investitionen nicht vorzeichen-beschrinkt sind, kann der Kapitalstock
auch genau so schnell beliebig abgebaut werden.



120 Helmut Schneider

Der optimale Kapitaleinsatz bestimmt sich durch

Y
2.7 ¥
2.7 Di: 0K,

= P;r(rt - 7‘21)

wobei das Kapitalgut 2 in der Produktion von Gut 1 eingesetzt wird.> Wir
erhalten die iibliche Bedingung: Eine Erhohung des Kapitalstocks an Gut 2
lohnt sich, wenn die Wertgrenzproduktivitdt von Gut2 groBer ist als die
Zinskosten fiir seinen Einsatz, vermindert um die (zu erwartende) Inflations-
rate.’

Angenommen, die (Welt-)Inflationsrate sei Null und der Weltmarktzins
konstant. Dann bleibt auch die Grenzproduktivitit des Kapitals im Zeitablauf
konstant, und das erfordert bei einer iiblichen linear-homogenen Produktions-
funktion die Konstanz der Faktorintensitit: Der Kapitalstock muB mit der
Wachstumsrate der Erwerbsbevolkerung wachsen — bzw. im nachsten Jahr-
hundert sinken.’

Diese Bedingung gilt fiir alle Perioden mit Ausnahme vont=0und t =T+ 1:
In Periode O liegt der Kapitalstock durch den Anfangsbestand fest, in der
Periode T+ 1 ist er nicht mehr produktions-relevant, deshalb wird dann sein
optimaler Wert nur noch von der Endbewertungsfunktion ¥ bestimmt.

Von diesen beiden Perioden abgesehen wachsen Produktion und Kapital-
stock mit der Wachstumsrate der Erwerbsbevolkerung. Damit liegt auch die
Realkapitalbildung fest und der Teil der Produktion, der fiir den inldndischen
Konsum und den Export zur Verfiigung steht, nimlich ¥ —w;K.®

Die optimale Verteilung

12. Die oben benutzte soziale Wohlfahrtsfunktion ist vom Bergson-Typ.
Deshalb hingt die optimale Giiterverteilung in jeder Periode von den Vertei-
lungsgewichten w;, i = ¢, r, ab®: Je groBer das politische Gewicht eines Erwerbs-
tatigen ist, desto grofer ist sein Anteil am Gesamtkonsum. Nimmt man zur
Vereinfachung an, daB U, (.) und U,(.) in der Wohlfahrtsfunktion identisch sind,

5 Es gelte die Konvention, daB nur ,sinnvolle* Ableitungen benutzt werden, d.h. daB
0Y,/0K, nur dann gebildet wird, wenn Gut 2 wirklich ein Kapitalgut ist, das in der
Produktion von Gut 1 eingesetzt wird oder wenigstens werden kann.

6 In der vereinfachenden makrodkonomischen Argumentation kann nur von der
Infrationsrate gesprochen werden. Die genaue Ableitung zeigt, daB es auf die
Preissteigerung bei dem Investitionsgut (hier: Gut 2) ankommt.

7 Das gilt nur solange, als alle anderen Primérfaktoren mit derselben Wachstumsrate
wachsen, wenn also insbesondere alle Probleme der Erschopfbarkeit natiirlicher
Ressourcen vernachléssigt werden diirfen.

8 Die Wachstumsrate einer Variablen wird im folgenden mit w abgekiirzt.

9 Vgl. Anhang (A 6).
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dann koénnen wir die Verteilung des Konsums allein mit der Elastizitdt des
Grenznutzens in bezug auf den Pro-Kopf-Konsum, #, beschreiben.®
28) nc,—c,,zco,—w,

C, ,

Abgesehen von n hdngt der prozentuale Unterschied des Pro-Kopf-Konsums
eines Erwerbstitigen und eines Rentners also bei der unterstellten Wohlfahrts-
funktion von dem prozentualen Unterschied ihrer politischen Gewichte ab: Die
Bevolkerungsgruppe mit dem groBten politischen Gewicht erhilt auch den
groBten Pro-Kopf-Konsum. — Nimmt man insbesondere an, dal wegen der zu
erwartenden Bevolkerungsentwicklung das politische Gewicht eines Erwerbsta-
tigen eher zunehmen wird, dann impliziert (2.8), daB im Optimum auch sein Pro-
Kopf-Konsum relativ zunehmen wird.

Das optimale Wachstum des Konsums

13. Das optimale Wachstum des Pro-Kopf-Konsums finden wir aus

Uger =Qla’e_:lp;'; VeII(1+7))

29 7 -
@9) Upy=Q oy ph Ve (1 +7)

Das ist nichts anderes als das 2. Gossen’sche Gesetz, angewendet auf die
genannte Wohlfahrtsfunktion: Bei gegebenem Y— wgK ist eine Erh6hung des
Konsums im Zeitpunkt ¢ nur durch zusitzliche Importe mdglich: Zusétzliche
Importausgaben von 1§ erlauben es, den Konsum von Gut g um 1/p} zu
erhohen. Das wird multipliziert mit dem ,,Grenznutzen® U’, gewichtet mit ,,
und mit Q diskontiert: Die soziale Wohlfahrt steigt durch diese Importerh6hung
um o, U, p} ™' Q" Andererseits sinkt das Auslandsguthaben dadurch — bei
konstantem Zinssatz — um (1 +7)77*"!, und damit die soziale Wohlfahrt um
Ve(1 47771 Im Optimum muB beides gleich groB sein.

Aus (2.9) findet man die zeitliche Entwicklung des Pro-Kopf-Konsums etwa
der Erwerbstatigen:
U;et = we.t— 1 (1 + 7':gl) (1 + q)

2.10
( ) ;e,t-l w,,(l +rr)

Links steht die Grenzrate der Substitution des Gutes g zwischen den beiden
Zeitpunkten t und t — 1; sie ist abhédngig von den dann verbrauchten Giitermen-
gen. — Beschreibt man den Verlauf der Grenznutzenfunktion wieder mit der
Elastizitdt n und nimmt man der Einfachheit halber wie oben an, daB die beiden
Grenznutzenfunktionen identisch sind, dann folgt aus (2.10)

"wcaezwwe+r'_q_n9
(211) ”wcgr=wmr+r_q—ng

10 Vgl. Anhang Tz. 4.
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sofern 7, g, r, w,, (der Wachstumsrate von w,) und w,,, geniigend klein sind,
damit ihre Produkte in (2.11) vernachléssigt werden konnen.

Unterstellen wir zunéchst, daB sich die politischen Gewichte nicht dndern.
Dann ist die Wachstumsrate des Pro-Kopf-Konsum bei beiden Bevolkerungs-
gruppen gleich und héngt nur von dem Realzins (r — ), der Diskontrate g und
der Elastizitdt n ab. Nimmt man dariiber hinaus an, daB das politische Gewicht
der Erwerbstétigen eher zunehmen, das der Rentner eher abnehmen wird, dann
folgt daraus, daB der Pro-Kopf-Konsum der Erwerbstétigen im Optimum eher
steigen, auf alle Félle aber weniger sinken wird als derjenige der Rentner.

14. Fiir unsere Uberlegungen werden wir auch den Zeitpfad des Gesamtkon-
sums brauchen. Da der Gesamtkonsum (von Gut g) definiert ist als

C,=c.E+c,R
gilt fiir seine Wachstumsrate

— CgeE(che + WE) + cgrR (wcgr + WR)

212
@12) Yer cpeE+cy R

Solange sich die politischen Gewichte also nicht wesentlich dndern, die
Wachstumsraten des Pro-Kopf-Konsums beider Bevolkerungsgruppen also
(fast) gleich sind und die Zahl der Rentner schneller wachst als die der
Erwerbstatigen, ist die Wachstumsrate des Gesamtkonsums (an Gut g) immer
groBer als diejenige der inldndischen Produktion.

Die Wiinschbarkeit eines Ausgleichsfonds

15. Nach diesen Vorbemerkungen konnen einige SchluBfolgerungen gezogen
werden:

Entlang dem optimalen Wachstumspfad wachsen die Produktion und die
Kapitalbildung mit der Wachstumsrate der Erwerbsbevolkerung; in Abb. 1 ist
eine konstante negative Wachstumsrate von (Y— wK) unterstellt. — Bei dem
reinen Umlageverfahren muB der Gesamtkonsum unabhéngig von seiner
Aufteilung auf die beiden Bevolkerungsgruppen stets gleich (¥ — wK) sein, also
muB auch in jedem Zeitpunkt w, = wy gelten. Das setzt wegen (2.12) voraus

(2.13) Cge EWege + € R(Wey +Wr —wg) =0
oder wegen (2.11)
(213,) (r_ng_q)+ygewwe+‘yglwwr+ygl(wk_WE)=0

wobei y,;:=C,;/C,, i=e¢, r, der Anteil des Konsums einer Bevolkerungsgruppe
am Gesamtkonsum ist. Wahrscheinlich ist (wg — wg) in den nédchsten Jahrzehn-
ten positiv. Der Wert von (r—n—gq) ist eine Konstante, die nicht von der
Wirtschaftspolitik selbst abhdngt; man darf vielleicht annehmen, daB Politiker
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eher dazu neigen, zukinftigen Bedarf zu unterschitzen, daB also g ziemlich gro3
und die Klammer deshalb negativ ist. Damit (2.13") dann in jeder Periode erfiillt
bleibt, miissen sich die Anteile y und die Verteilungsgewichte in einer ganz
bestimmten Weise dndern, und zwar mit Wachstumsraten, die von Periode zu
Periode wechseln.

Es wire ein unwahrscheinlicher Spezialfall, wenn die Zielfunktion der
Politiker gerade so geartet ware, dal diese Bedingung erfiillt bleibt. Man wird
deshalb im allgemeinen davon ausgehen diirfen, daB sich in einer offenen
Volkswirtschaft der optimale Konsumpfad von dem Zeitpfad der inlédndischen
Produktion (abziiglich Kapitalbildung) unterscheiden wird: Von dem reinen
Umlageverfahren sollte im allgemeinen abgewichen werden.

16. Es ist die Frage aufgeworfen worden, ob es sich fiir die Rentenversiche-
rung empfiehlt, mit Hilfe eines Ausgleichsfonds die Belastung zukiinftiger
Generationen zu vermindern. Um hierzu aus dem vorgestellten Modell Stellung
nehmen zu kénnen, nehmen wir zunéchst an, daB im Ausgangszeitpunkt ein
solcher Fonds nicht existiert und deshalb die Auslandsguthaben gleich Null sind
(Fo=0)."

Der optimale Endbestand des Auslandsguthabens bestimmt sich mit Hilfe der
Endbewertungsfunktion V(.). Sie bewertet jede Erhohung des Guthabens mit
dem ,,Grenznutzen“ V;. Jede Erh6hung von Fy, , setzt aber voraus, daB3 vorher
die Devisenausgaben durch Importreduktion vermindert oder die Exporterlose
erhoht worden sind; bei gegebener Realkapitalbildung bedeutet das einen
vorangehenden Konsumverzicht, der gegen Vr abgewogen werden muf.

Da es sich hierbei um ein gemischtes Anfangs- und Endwertproblem handelt,
sind allgemeine Aussagen kaum abzuleiten. Statt dessen sei hier unterstellt, da3
der Ausgleichsfond ausschlieBlich der zeitlichen Glattung der Belastung der
Beitragszahler dienen und deshalb im Endzeitpunkt kein Auslandsguthaben
mehr gehalten werden soll, daB also F;,, =0 gilt.

Wenn wir jetzt noch unterstellen, daB ein solches Auslandsguthaben in der
Planungsperiode zwar zunéchst aufgebaut und dann abgebaut werden, es aber
nicht zu zyklischen Bewegungen kommen darf, dann impliziert das zweierlei:

(i) Bei sinkender inldndischer Produktion verlduft der Zeitpfad des Konsums
flacher.

(i) Es miissen am Anfang der Planungsperiode Exportiiberschiisse erzielt
werden, durch die das Auslandsguthaben aufgebaut wird; diese Exportiiber-
schiisse vermindern sich im Zeitablauf, werden negativ und fithren zum
Abbau der Auslandsguthaben.

Beides ist in Abb. 1 dargestellt, wobei dort die Zinseinnahmen noch explizit
beriicksichtigt werden miissen.

1 Von allen anderen Auslandsguthaben diirfen wir wegen dieser Fragestellung
absehen.
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3. Zur Wirkungsweise des Ausgleichsfonds

3.1 Einige Vorbemerkungen

17. Nachdem der in den Augen der Regierung optimale Zeitpfad der
Volkswirtschaft prinzipiell bestimmt worden ist, lassen sich aus ihm die
wirtschaftspolitischen Konsequenzen ziehen: Wirtschaftspolitisches Handeln ist
dann und nur dann erforderlich, wenn die von den Privaten realisierten
Zeitpfade von den optimalen abweichen.

Eine Erhohung der Beitrdge zur obligatorischen Rentenversicherung emp-
fiehlt sich also, wenn der Konsum der Erwerbstétigen heute ,,zu hoch“ ist, weil sie
falschlicherweise die Last der spateren Beitragszahler unterschitzen: Es liegt
dann im wohlverstandenen Interesse der heutigen Beitragszahler, wenn sie
gezwungen werden, heute mehr zu zahlen, um dadurch die Last der zukiinftigen
Beitragszahler zu vermindern und auf diese Weise die Aufrechterhaltung des
Rentenniveaus iiberhaupt zu ermdglichen.

18. Nunkann der Staat zwar die Beitragssitze variieren, es ist aber nicht ohne
weiteres klar, ob das zu einer entsprechenden Verminderung des verfiigbaren
Einkommens der Erwerbstitigen fiithren wird und ob diese daraufhin ihren
Konsum einschrianken. Im folgenden werden wir uns nur mit der ersten Frage,
der nach der Uberwilzung der Beitrige, beschiftigen.

Abgesehen von der Reaktion der Betroffenen hingt die Uberwilzung von der
Verwendung der zusdtzlichen Beitragseinnahmen ab: Ihre Anlage auf dem
Kapitalmarkt empfiehlt sich immer dann, wenn entweder die inldndische
Realkapitalbildung zu klein und/oder die inlindische Nettoauslandsposition zu
klein ist:!2
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— Aufdie inldndische Realkapitalbildung brauchen wir in einer kleinen offenen
Volkswirtschaft deshalb nicht einzugehen, weil annahmegemaB die Investo-
ren sich ohnehin im Ausland verschulden konnen und die Investitionstatig-
keit sich deshalb an dem Weltmarktzins ausrichtet. Natiirlich darf man nicht
ohne weiteres annehmen, daB deshalb die Unternehmen die volkswirtschaft-
lich optimalen Investitionen durchfiihren; es ist aber kein Problem, da mit
der Existenz einer obligatorischen Rentenversicherung und/oder der Aus-
landsanlage ihrer Uberschiisse verbunden ist.

— Die verzinsliche Anlage der Uberschiisse wird entweder direkt zu Auslands-
forderungen der Rentenversicherung fithren oder in- oder ausldndische
Anleger vom inldndischen Kapitalmarkt verdringen. Auf vollkommenen
Kapitalmarkten ist das vollstandig dquivalent, nicht aber bei unvollkomme-
nen Kapitalmarkten: Das Anlagerisiko fiir staatliche Institutionen kann sich
sehr wohl von dem der Privaten unterscheiden, und Private mogen das
Waihrungsrisiko falsch einschitzen oder zu risikoscheu sein: Dann kann es
sich durchaus empfehlen, die Uberschiisse direkt im Ausland anzulegen,
damit die volkswirtschaftlich optimale Anlage gewéhlt wird. — Wir werden
auf diese Fragen dann zuriickkommen, wenn wir im Rahmen des asset-
approachs das Gleichgewicht auf dem Devisenmarkt zu beschreiben versu-
chen.

Das in Abschn. 2 benutzte Modell ist deshalb so zu ergénzen, daB das
Gleichgewicht auf Giiter- und Faktormarkten bestimmt werden kann. Danach
wird die Wirkungsweise des Ausgleichsfonds zunichst bei international immobi-
len, dann bei mobilen Faktoren abgeleitet.

3.1.1 Giiter- und Faktormdrkte

19. Fir alle international handelbaren Giter unterstellen wir den direkten
internationalen Preiszusammenhang, d.h. bei Abwesenheit von Transportko-
sten und Zollkosten bestimmen sich ihre Inlands-Preise als

3.1 p,=e-p; fir g=1,...,8;

p; = Weltmarktpreis in ausldndischer Wahrung
e = Wechselkurs = Preis der auslindischen Wéhrung

Zur Definition einer kleinen offenen Volkswirtschaft gehort es, daB der
Weltmarktpreis p} unabhéngig von der inldndischen Giiternachfrage und dem
inldndischen Giiterangebot ist.

2 Die zusitzlichen Beitragseinnahmen konnten vom Staat fiir Staatsausgaben
verwendet werden. In unserem Modell konnen hieriiber keine Aussagen getroffen werden;
eine Erhohung des Staatskonsums wiirde aber sicherlich nicht zur gewiinschten
Entlastung zukiinftiger Beitragszahler beitragen.
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Fiir die international nicht handelbaren lokalen Giiter bildet sich der Preis auf
dem nationalen Markt, fiir sie gilt aber

(3.2 X,=0 firalle g=g,.y,...,G

Die Nachfragefunktionen der Haushalte werden wie iiblich abgeleitet,
insbesondere enthalten sie als Argument das inldndische Einkommen. Auf das
inldndische Angebot werden wir gleich eingehen.

20. Das Inlandsprodukt oder die inlindische Wertschopfung ist p Y, da Y die
importierten Zwischenprodukte bereits als negative Elemente enthdlt. Das
verfiigbare Einkommen der Inldnder (einschlieBlich der Zinszahlungen aus dem
Ausland und nach Abzug der Rentenversicherungsbeitrage) betrigt

(3.3) pY+rF—B=Z+wV
mit
Z=zK+rF
B=twwV

w; ist dabei der Nettopreis des Faktors j, wV also das Nettoeinkommen der
Primérfaktoren, Z das Zinseinkommen aus inldndischen Real- und ausldndi-
schen Finanzanlagen und B die (zusdtzlichen) Beitragszahlungen, die von den
Faktoreinkommen mit dem Satz 7; erhoben und annahmegeméB vollstindig

stillgelegt werden.

21. Der Gewinn eines Unternehmens g ist
(3.4) I,=p,x,—(pa’ +vb° + 7k%)x,

a, bi, ki sind dabei die aus der Produktionsfunktion des Unternehmens g
bestimmten input-K oeffizienten; wegen der Annahme der linearen Homogenitét
der Produktionsfunktion muf3 gelten

(3.5) f9(a®, b, k%) =1

v sind die Bruttofaktorpreise, sie unterscheiden sich von den Nettofaktorpreisen
um die Versicherungsbeitrage fiir die einzelnen Faktorarten:

(3.6) v;=w;(1+71))

z sind die Kosten fiir den Einsatz einer physischen Einheit von Realkapital
(aufgeteilt nach den einzelnen Anlagearten); iiblicherweise enthalten sie Zinsko-
sten und Abschreibungen fiir eine einzelne Maschine g. Diese Preise z, hingen
nicht nur von den Anschaffungskosten der Investitionsgiiter p, ab, sondern auch
von dem Zinssatz. (Da oben eine unendliche Lebensdauer von Anlagen
angenommen worden ist, sind die Abschreibungen jeweils null.)

Wir werden im folgenden davon ausgehen, daB die Unternehmen nach
maximalem Gewinn streben.'?
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22. Zur Vereinfachung wird im folgenden unterstellt, daB alle Markte fiir
Primarfaktoren stets im Gleichgewicht sind. Der Einfachheit halber wird von
einem gegebenen Bestand an Priméarfaktoren ausgegangen, das Angebot ist also
preisunelastisch. Die Faktornachfrage wird nicht explizit abgeleitet, vielmehr
geniigt (3.7): Machen einige Unternehmen noch positive Stiickgewinne, dann
werden sie sicherlich ihre Faktornachfrage ausdehnen wollen, und das ist mit
Gleichgewicht auf dem Faktormarkt nicht vereinbar. Andererseits diirfen auch
keine Verluste auftreten, weil sonst die Faktornachfrage null wire und
Vollbeschiftigung sicherlich nicht erreichbar ist:

(3.7 P, =pa’ +vb° +zk?

Aus der Vollbeschiftigungsbedingung ergibt sich die Produktionsstruktur; sie
kann allerdings nicht eindeutig bestimmbar sein.

3.1.2 Die Finanzmdrkte: Devisen- und Kapitalmarkt

23. Die Beschreibung der Finanzmérkte mit Hilfe des flow-Ansatzes fithrt zu
folgender Schwierigkeit: Die inldndische Vermogensbildung ist in einer ge-
schlossenen Volkswirtschaft auf die Realkapitalbildung beschrankt, solange die
Konstanz der Geldmenge vorausgesetzt wird, d.h. der Zinssatz auf dem
inlandischen Kapitalmarkt muf sich so einstellen, daB das inlandische Horten

H=S8-1

gerade verschwindet. In einer offenen Volkswirtschaft ist dieser Zusammenhang
gelockert: Bei freier Kapitalkonvertibilitdt ist die Differenz zwischen dem
inldndischen Sparen und Investieren gerade der (Netto-)Kapitalexport:

(.8) K,=H=S-1

Gleichgewicht auf dem Devisenmarkt setzt voraus, daB Angebot und
Nachfrage iiber den Wechselkurs ausgeglichen werden. Also muB jeder Export-
iiberschuB durch einen entsprechenden (Netto-)Kapitalexport kompensiert
werden:

(3.9) pX=K,,

Unangenehm bei dieser Formulierung ist nur, daB die Gleichungen (2.4), (3.8)
und (3.9) selbst als Gleichgewichtsbedingungen nicht unabhangig voneinander
sind.

Also miissen wir auf eine Gleichung verzichten. Welchen dieser Markte
brauchen wir im folgenden nicht mehr zu behandeln, weil sich sein Gleichge-
wicht automatisch aus den anderen ergibt? Das sollte derjenige Markt sein, der

3 Wegen der Annahme linear-homogener Produktionsfunktionen geht man
zweckmaBigerweise von der Maximierung des Stiickgewinnes aus.
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am schnellsten reagiert, von dem wir deshalb annehmen diirfen, daB er stets im
Gleichgewicht ist. Es spricht vieles dafiir, daB das der Devisenmarkt ist.

Deshalb beschrianken wir uns im folgenden auf die explizite Modellierung des
Giiter- und des Kapitalmarktes.

Kommen wir wirklich — vor allem in einem System flexibler Wechselkurse —
ohne explizite Beriicksichtigung des Devisenmarktes aus? Ja. Der Devisenkurs
taucht namlich in den Verhaltensgleichungen, insbesondere bei der Vermdgens-
planung explizit auf.*

Das ist der asset-approach zur Bestimmung des Wechselkurses. Er geht von
den Portfolio-Uberlegungen aller Vermdgensbesitzer aus, die in einer offenen
Volkswirtschaft auBer Geld und inldndischem Realvermdgen Forderungen
gegeniiber Auslidndern (in irgendeiner Form) halten wollen.

24. Es liegt nahe, die Nettoauslandsposition eines Landes aus der Differenz
des inldndischen Vermdgens und des inldndischen Sachkapitals zu berechnen.
Was geschieht, wenn aus irgendwelchen Griinden diese Nettoauslandsposition
verdndert werden soll? Wegen des Gleichgewichtes auf dem Devisenmarkt ist
das nur in dem AusmaB mdglich, indem Handelsbilanzsalden erzielt werden.
Unterstellt man, daB die internationalen Giiterstrome relativ trage reagieren,
dann fiihrt jeder Versuch, Forderungen gegeniiber dem Ausland z. B. abzubauen,
ausschlieBlich zu einem solchen Kursverfall, daB3 inldndische ,,Spekulanten®
diese Forderungen dann doch wieder iibernehmen wollen: Die Nettoauslands-
position kann in der kurzen Frist nicht reduziert werden. Das geschieht vielmehr
erst dann, wenn — mittel- bis langfristig — die Wechselkursinderungen
Importiiberschiisse induzieren.

3.2 Gleichgewicht bei immobilen Produktionsfaktoren

In diesem Abschnitt beschrianken wir uns auf die Analyse der Auswirkungen
des Bildens eines Ausgleichsfonds in einer offenen Volkswirtschaft.

3.2.1 Internationale Giiter

25. Angenommen, alle Giiter seien international handelbar. Dann liegen
wegen des direkten internationalen Preiszusammenhangs alle Preise (bis auf den
Wechselkurs) fest. Das Ausgangsgleichgewicht in einer kleinen offenen Volks-
wirtschaft 148t sich deshalb in Abb. 2 darstellen, in der zur Vereinfachung von
importierten Zwischenprodukten und von Zinszahlungen aus dem Ausland
abstrahiert worden ist. Angenommen, im Ausgangsgleichgewicht Y,, N, in
Abb. 2 sei die Kapitalverkehrsbilanz ausgeglichen. Wie wirkt dann eine durch
die Beitragserhohung verursachte Reduktion der inldndischen Absorption von
N, etwa auf N,?

14 Dieses Argument ist mir zuerst begegnet bei P. Kouri (1976).
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AnnahmegemaB ist die inldndische Giiternachfrage ohnehin verschieden von
der inldndischen Produktion und eignet sich deshalb nicht zu ihrer Erkldrung.
Dafiir bleibt uns ausschlieBlich der inlindische Faktormarkt, auf dem — bei
international immobilen Produktionsfaktoren — ausschlieBlich inldndische
Faktoren angeboten und nachgefragt werden. Geht man von der — fiir die
langerfristige Analyse plausiblen — Annahme aus, daB die Faktorpreise
geniigend flexibel sind, dann sind die inldndischen Faktormirkte stets im
Gleichgewicht, es herrscht Vollbeschiftigung.

g
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Bei preisunelastischem Faktorangebot sind dann die Produktionsmaglichkei-
ten einer Volkswirtschaft, in Abb. 2 dargestellt durch die Transformationsfunk-
tion TT, gegeben. Vollbeschiftigung setzt dann aber voraus, daB in entsprechen-
dem Umfang exportiert werden kann. Wie wird ein solcher ExportiiberschuB3
induziert?

26. Der Beitragsiiberschu8 fiihrt zunéchst zu einem erhohten Angebot auf
dem Kapitalmarkt. Dieses kann u.U. durch das Inland aufgenommen werden,
sofern die Investitionstatigkeit durch das Sinken der Zinssitze angeregt wird. In
einer kleinen offenen Volkswirtschaft ist aber auch der Zinssatz (iber die
Zinssatz-Paritaten-Theorie) durch den Weltmarkt bestimmt: Bei unverdnder-
tem Zinssatz steigt das inldndische Horten, wie in Abb. 2 angenommen.

Eine verzinsliche Anlage dieser zusitzlichen Mittel ist in dieser Situation nur
im Ausland — sei es direkt durch den Erwerb auslédndischer Forderungen durch
Inldnder oder indirekt durch das Verdrangen von Ausldndern vom inlindischen
Kapitalmarkt — moglich.

Bei Gleichgewicht auf dem Devisenmarkt setzt ein solcher Kapitalexport
einen Exportiiberschuf voraus. Bei trigen AuBenhandelsstromen wird das aber
nicht moglich sein. In diesem Fall steigt der Wechselkurs solange, bis kurzfristig
spekulative Geldkapitalstrome den Kapitalexport ermoglichen; die Nettoaus-
landsposition des Landes ist unverdndert geblieben. Langerfristig ermdoglicht die
Abwertung der inldndischen Wihrung entsprechende Exportiiberschiisse.

9 Schriften d. Vereins f. Socialpolitik 163
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Bei vollkommenen Giiter-, Faktor- und Devisenmarkten laufen diese Anpas-
sungsprozesse unendlich schnell ab, so daB das in Abb. 2 dargestellte Gleichge-
wicht sofort herrscht. — In der folgenden Argumentation wird unterstellt, daB3
mindestens ldngerfristig ein solches Gleichgewicht auch in der Realitét erreicht
ist.

27. Da die Giiterpreise im Inland durch den direkten internationalen
Preiszusammenhang determiniert sind, sind auch die Preise der Priméarfaktoren
im Inland bestimmt: Die Weltmarktpreise legen die maximalen Faktorpreise
fest, die die einzelnen Branchen ohne Verlust zu zahlen in der Lage sind. In
Abb. 3 sind diese Faktorpreis-Kurven (factor-price-frontiers) fiir die Branchen 1
und 2 eingezeichnet.

Da im Gleichgewicht des Faktormarktes dieselben Faktorpreise fiir alle
herrschen, kann das Gleichgewicht nur in P° liegen.'

Die Beitragserhohung verdndert die Faktorpreis-Kurven nicht, da sie durch
die Giiterpreise bestimmt sind und die Weltmarktpreise fiir ein kleines Land auf
eine Beitragserhohung nicht reagieren: Die Brutto-Faktorpreise v miissen
unverandert bleiben, d.h. die Beitragserhohung muB von den Faktorbesitzern
voll getragen werden.

o p°
V1
2
1
0 ) >V
v2
Abb.3

Diese Aussage gilt immer dann, wenn geniigend viele handelbare Giiter
existieren, um alle Preise der Primérfaktoren festzulegen; in unserem Beispiel
geniigen dafiir zwei Giiter. — Diese Behauptung ist nichts anderes als eine
schwache Formulierung des Faktorpreis-Ausgleichs-Theorems.

28. Die Produktionsstruktur leitet man mit Hilfe des Diversifizierungskegels
ab'6: In Abb. 4 sind dazu fiir die beiden Branchen 1 und 2 diejenigen Isoquanten
eingezeichnet, bei denen der Wert der Produktion gerade gleich DM 1,—ist,d.h.
es gilt y,=1/p,. Da im Ausgangsgleichgewicht beide Unternehmen gerade ihre

15 Wegen der genauen Ableitung vgl. Anhang Tz. 81f.
16 Vgl. dazu Chipman (1966).
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Kosten decken und fiir beide dieselbe Faktorpreise gelten, miissen die Isoquan-
ten dieselbe Isokostenlinie tangieren: Die Minimalkostenkombination liegt also
in P, bzw. P,. Die dadurch festgelegten Expansionspfade sind bei linear-
homogenen Produktionsfunktionen Strahlen durch den Ursprung.

2

;\'12

Abb. 4

Damit im Ausgangszeitpunkt Gleichgewicht auf den Faktormirkten herr-
schen kann, muf3 der Ausstattungspunkt ¥, der die Ausstattung mit Primérfak-
toren angibt, innerhalb des Diversifizierungskegels P, OP, liegen. Nur dann 148t
sich ndmlich der Faktorbestand vollstdndig auf beide Branchen aufteilen: Die
Vollbeschiftigungs-Allokation ist in Abb. 4 mit R und Q angegeben.

Da weder Giiter- noch Brutto-Faktorpreise auf die Beitragserhohung reagie-
ren, andert sich auch die Produktionsstruktur nicht.

Die Erhohung der Beitragssitze der Rentenversicherung kann unter den
gemachten Annahmen nicht zu einer Erhohung der Brutto-Faktorpreise fithren,
die Beitrdge sind von den Faktoren voll selbst zu tragen; insofern ist auch die
Aufteilung der Beitrdge in Arbeitnehmer- und -geberanteil irrelevant. Wichtig ist
allein, daB3 die Beitrdge proportional zu den Lohnkosten berechnet werden.

3.2.2 Lokale Giiter

29. Die Existenz lokaler Giiter modifiziert die Ergebnisse aus zwei Griinden:
Da sie definitionsgeméB nicht international gehandelt werden konnen, muB die
Nachfrage nach ihnen aus der inldndischen Produktion gedeckt werden, und
auBerdem gilt bei ihnen nicht der direkte internationale Preiszusammenhang.

Damit ein drittes Gut iiberhaupt im Inland ohne Verlust produziert werden
kann, muB seine Faktorpreiskurve im Ausgangsgleichgewicht durch den Punkt
P° in Abb. 3 gehen.

30. Die Beitragserhohung fiihrt zu einer Reduktion der inldndischen Nachfra-
ge; davon sind — superiore Giiter vorausgesetzt — alle drei Giiter betroffen. Das
beriihrt die Produktion der Giiter 1 und 2 deshalb nicht, weil jeder Angebots-

9*
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iiberschuB auf dem Weltmarkt abgesetzt werden kann. Die Produktion des
lokalen Gutes 3 muB allerdings eingeschriankt werden. Die Vollbeschftigung
der Faktoren erfordert dann eine Umverteilung zwischen den drei Branchen.

Vw

Abb. 5

Das kann in einem bestimmten AusmaB sogar bei konstanten Preisen vor sich
gehen: In Abb. 5 ist die urspriingliche Faktorallokation durch die Punkte P?, P
und P dargestellt.

Sie wird wie folgt abgeleitet: Sei die Nachfrage nach dem lokalen Gut so, daB in PJ
produziert wird. Damit wir zweidimensional argumentieren kénnen, konstruieren wir ein
saggregiertes internationales Gut“ H. Sein Expansionspfad OH muB parallel zu PJV
verlaufen: Vollbeschiftigung herrscht ndmlich nur, wenn in der lokalen Produktion 0P
und im internationalen Sektor OPY eingesetzt wird. — Gegeben P9, konnen wir die
Allokation im internationalen Sektor durch das Parallelogramm 0 P{ P P{ darstellen.

Die Verringerung der Nachfrage nach Gut 3 erfordert eine Einschrankung der
Produktion: Py wandert deshalb nach links unten, die Gerade P, V wird steiler,
also dreht sich der Expansionspfad des internationalen Sektors nach links oben.
P, wandert deshalb auf der Geraden P3 Vnach rechts oben, die Produktion des
Gutes 1 wird eingeschrénkt, die des Gutes 2 ausgedehnt. (Das entspricht dem
Rybczynski-Theorem: Da die Produktion des l-intensivsten Gutes einge-
schriankt wird, steht fiir den internationalen Sektor relativ mehr von Faktor 1 zur
Verfiigung; also wird die Produktion des 1-intensivsten internationalen Gutes
ausgedehnt.)

31. Wechselkursinderungen konnen dieses Ergebnis nicht dndern: Ange-
nommen, der Saldo der Handelsbilanz wiirde nicht geniigend schnell reagieren,
so daB es zu einer Abwertung kommt. Dadurch steigen die Inlandspreise der
handelbaren Giiter genau im Ausmall der Abwertung, und mit ihnen verschie-
ben sich die Faktorpreiskurven nach rechts oben, wie das in Abb. 6 dargestellt
ist.
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Da bei linear-homogenen Produktionsfunktionen die Faktorpreiskurven
linear-homogen in den Faktor- und Giiterpreisen sind, schneiden sich alle drei
Kurven wieder auf der 45°-Kurve, sofern der Preis des lokalen Gutes im gleichen
AusmaB steigt. — Unterstellt man nun, daB die Nachfragefunktionen der
Inldnder null-homogen in allen Preisen sind, dann wiirde sich dadurch nichts an
der Giiternachfrage dndern: Der unterstellte Angebotsiiberschu auf dem
Markt fiir das lokale Gut wiirde weiterbestehen. Also muB das lokale Gut relativ
billiger werden, d.h. die Faktorpreiskurve fiir das lokale Gut wird weniger
verschoben als diejenigen der handelbaren Giiter, wie das z.B. in Abb.6
angedeutet ist. Dann schneiden sich die drei Kurven aber nicht mehr in einem
einzigen Punkt, es existieren vielmehr vier Schnittpunkte: A kann kein
Gleichgewicht sein, weil dort das lokale Gut nicht ohne Verlust produziert, die
inldndische Nachfrage aber nur aus der inldndischen Produktion gedeckt
werden kann. B kann kein Gleichgewicht sein, weil die beiden internationalen
Branchen die lokale iiberbieten konnen. C scheidet ebenso aus, weil die Branche
2 hohere Faktorpreise bieten kann. Das Gleichgewicht liegt vielmehr in D: Dort
produzieren nur noch die Branchen 2 und 3, die Branche 1 ist ausgeschieden.

Versuchen wir, dieses Ergebnis etwas allgemeiner zu formulieren: Ausgangs-
punkt war die Annahme, daB die Nachfrage nach dem lokalen Gut durch die
Beitragserhohung sinkt. Der Faktor, der bei der Produktion dieses Gutes am
intensivsten eingesetzt wird, wird dadurch relativ reichlicher. Im internationalen
Sektor der Volkswirtschaft wird daraufhin diejenige Branche expandieren, die
diesen Faktor relativ intensiv einsetzt, die andere Branche wird kontrahieren.
Reicht dieser AnpassungsprozeB bei konstanten Preisen nicht aus, dann werden
Giiter- und Faktorpreisinderungen notwendig: Das lokale Gut wird relativ
billiger, ebenso derjenige Faktor, der in dieser Produktion am intensivsten
eingesetzt wird.
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Bemerkenswert ist:

(1) Die Entwicklung der Nachfrage nach dem lokalen Gut bestimmt die
(relativen) Brutto-Faktorpreise. Dabei wird derjenige Faktor relativ billiger, der
beim lokalen Gut relativ intensiv eingesetzt wird.

(i) Ist das der Fall, dann muB (mindestens) eine Branche des internationalen
Sektors ihre Produktion aufgeben, weil sie nicht mehr wettbewerbsfahig ist.

(iii) Diese Wirkungen kommen ausschlieBlich iiber die Nachfrageentwick-
lung zustande, sie bestimmt die Brutto-Faktorpreise: Sozialversicherungsbeitra-
ge konnen in einer offenen Volkswirtschaft nie iiberwélzt werden — es sei denn,
die Nachfrageentwicklung bei den lokalen Giitern fiihre zu einer relativen
Preiserhohung bei dem besteuerten Faktor.

32. Obsich die Beitragserhohung iiberwilzen 146t oder nicht, hdngt in dieser
Situation davon ab, ob das lokale Gut besonders arbeitsintensiv hergestellt wird.
Ist das der Fall, dann wird der Nettofaktorpreis sogar noch starker sinken, d.h.
die Uberwilzung ist nicht nur nicht méglich, dieser Faktor wird durch die
Nachfragednderung sogar noch zusétzlich getroffen. — Unter diesem Gesichts-
winkel empfiehlt es sich daher, die Beitragserh6hung durch diejenigen Faktoren
aufbringen zu lassen, die in der lokalen Branche am wenigsten intensiv eingesetzt
werden. Geht man, um an einem Beispiel argumentieren zu kénnen, davon aus,
daB die lokalen Giiter vor allem besonders arbeitsintensive Dienstleistungen
sind, dann wiirde sich unter diesem Gesichtspunkt eine ,,Maschinensteuer
empfehlen, um den Ausgleichfond zu speisen.

Wir brauchen auf dieses Beispiel deshalb nicht weiter eingehen, weil zur
Beurteilung der Maschinensteuer die internationale Mobilitét insbesondere des
Realkapitals beriicksichtigt werden muB.

3.3 Internationale Mobilitit der Produktionsfaktoren

33. In der Realitdt haben einige Faktoren die Mdoglichkeit, sich durch
internationale Wanderungen einer Reduktion ihres (Real-)Einkommens zu
entziehen. Diese internationale Faktormobilitdt hat zwei Konsequenzen:

a) Der inldndische Faktorbestand V] ist keine exogene, sondern eine endogene
Variable.

b) Héingen die Faktorwanderungen von Unterschieden in der Realentlohnung
ab, sind die inldndischen Faktorpreise nicht mehr unabhédngig von den
auslindischen.

Entscheidend fiir Faktorwanderungen sind wahrscheinlich nicht nur die
reinen Entlohnungsdifferenzen, vielmehr wird die Versorgung mit offentlichen
Giitern, insbesondere auch die soziale Sicherheit und die politische Stabilitét
eine Rolle spielen. AuBerdem ist damit zu rechnen, daB der Informationsstand
der Betroffenen i.d.R. relativ niedrig sein wird, zumal es eine Reihe von
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institutionellen Hindernissen gegen die internationalen Wanderungen gibt. Um
diesen Zusammenhang hier moglichst einfach darstellen zu konnen, werden wir
annehmen, die Faktorbesitzer wiirden auf kleinste Unterschiede in der Nettoent-
lohnung reagieren, so daB der inlindische Netto-Faktorpreis w; von dem
,» Weltmarkt“-Preis des Faktors abhingt:

(3.10) wi=e: W}'

Das impliziert, daB die Faktorbesitzer die Beitragserhohung als eine Vermin-
derung ihres Nettoeinkommens nicht als einen Preis fiir eine verbesserte
Rentenversorgung ansehen. — Aus der Definition der Brutto-Faktorpreise folgt
dann

(3.10) v;=wi(l+1)=e-wi(l+1))

Im allgemeinen sind die Priméarfaktoren international weder vollstindig
mobil noch immobil, vielmehr ist der Mobilititsgrad von Faktor zu Faktor
verschieden. Um den EinfluB der Mobilitatsunterschiede auf die Beitragsiiber-
wilzung zu modellieren, werden wir nur mit zwei Faktoren argumentieren und
annehmen, Arbeit (Faktor 1) sei vollig immobil und ,Kapital* (Faktor 2)"’
vollstindig mobil.

34. Angenommen, die Beitragssitze wiirden erh6ht, mit denen die Arbeitge-
ber- oder -nehmeranteile berechnet werden. Wir gehen der Einfachheit halber
von 7 =0 aus, die Beitragssitze werden also auf 7, >0 festgesetzt.

In Tz. 30 haben wir abgeleitet, daB eine solche Beitragserh6hung zwar zu einer
Nachfragereduktion fithren mag, daB die Anpassung aber bei konstanten Giiter-
und Faktorpreisen vor sich gehen kann. Ist das der Fall, dann miissen bei
Immobilitdt der Faktoren die Beitrage vom Faktor Arbeit getragen werden.
Dieses Ergebnis dndert sich in unserem Fall deshalb nicht, weil der Faktor
Arbeit annahmegemafl immobil ist.

Allerdings kann die Anpassung der Produktionsstruktur Preissenkungen
beim lokalen Gut erfordern. In diesem Fall sinkt — bei immobilen Faktoren —
in Abb. 7 der Lohnsatz zusitzlich, wihrend der Preis des anderen Faktors steigt.

Zu diesem Preis v, wird jetzt aber zusdtzliches Kapital ins Inland wandern, so
daB der Faktorpreis — im Grenzfall — konstant vJ bleiben wird. Solange das
lokale Gut relativ billiger geworden ist, kann diese Branche die alten Faktorprei-
se nicht zahlen: Bei international mobilem Kapital miissen alle Giiterpreise
unverindert bleiben, und damit auch die (Brutto-)Faktorpreise: Eine Uberwil-
zung der Beitragserh6hung ist dem Faktor Arbeit weder im positiven noch im
negativen Sinn méglich.

17 Eigentlich hat man sich unter dem Faktor2 am besten ,,Unternehmerleistung*
vorzustellen, da Geldkapital international ohnehin mobil ist und Realkapital beliebig
schnell auf- und abgebaut werden kann. Es erleichtert aber vielleicht die Sprechweise, wenn
unter Faktor 2 , Kapital verstanden wird.
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45

Das hat allerdings Konsequenzen fiir die Produktionsstruktur: Bei konstan-
ten Preisen bleiben die Expansionsstrahlen unverandert. Eine Reduktion der
Nachfrage und der Produktion bei dem lokalen Gut 3 wird jetzt aufgefangen
durch entsprechende Faktorwanderungen: In der lokalen Industrie wird relativ
viel von Faktor1 und relativ wenig von Faktor2 freigesetzt. Damit der
immobile Faktor 1 voll beschéftigt werden kann, muB der relativ kapitalintensi-
ve internationale Sektor expandieren. Das ist bei internationaler Mobilitdt des
Kapitals jedoch unproblematisch: Es flieBt Kapital ins Inland, so daB die neue
Faktorausstattung in Abb. 8 ¥’ betrigt.

Vi 4 3 2
Ve v

Das Ergebnis bleibt also unverdndert: Die Erhohung der Beitrage muBl von
den Arbeitern voll getragen werden, eine Aufteilung der Beitragserh6hung in
Arbeitgeber- und -nehmeranteil ist irrelevant. Die durch die Beitragsiiberschiisse
verursachte Reduktion der inldndischen Nachfrage bewirkt ein Schrumpfen der
lokalen Industrie und eine entsprechende Expansion des internationalen
Sektors, der dazu zusitzliches Kapital aus dem Ausland anzieht.
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35. Angenommen, die Beitragsiiberschiisse wiirden durch eine stirkere
Belastung des international mobilen Faktors ,,Kapital“ erzielt, d. h. t, wird jetzt
positiv.

Der international vollstindig mobile Faktor 2 kann sich jeder Reduktion
seines Einkommens entziehen; damit er iiberhaupt noch im Inland eingesetzt
werden kann, muB sein Bruttofaktorpreis wegen (3.10") auf v/, steigen. Wie kann
ein neues Gleichgewicht erreicht werden?

Durch entsprechende Wechselkursverdnderungen verschieben sich die Fak-
torpreiskurven aller internationalen Giter, etwa nach oben; wegen der Annah-
me der linearen Homogenitét schneiden sie sich auf der 45°-Linie in S. Der
vollstindig mobile Faktor 2 kann sich aber auch einer abwertungsbedingten
Realeinkommensminderung entziehen, nach (3.10') steigt im gleichen Ausmal
sein Preis: Durch Wechselkursdnderungen ist also ein neues Gleichgewicht —
mindestens im internationalen Sektor — nicht erreichbar. Im folgenden
argumentieren wir deshalb mit konstantem Wechselkurs.

\4
4
45
A (va=w
TN\ oo
k! R N S,
T~
R 1
0 vi vy V2
Abb. 9

Variabel ist dann nur der Preis des lokalen Gutes 3, und zwar muB p;, sinken:
Damit im internationalen Sektor der erhohte Faktorpreis v, bei konstanten
Preisen gezahlt werden kann, muB der Preis des anderen Faktors, v, , sinken. Das
AusmaB dieser Preissenkung wird durch die Industrie 2 bestimmt, die von dem
verteuerten Faktor am wenigsten einsetzt. Angenommen, die Faktorpreise
wiirden auf P’ sinken, dann wiirde die lokale Industrie bei konstantem Preis p,
mit Gewinnen produzieren, d.h. sie wiirde ihre Faktornachfrage iiber alle
Grenzen ausdehnen wollen und damit den Preis p; nach unten driicken und v,
(relativ) erhohen.

Man kann sich iberlegen, daB die 2-intensive Branche 1 bei diesem
AnpassungsprozeB nicht mithalten kann, da sie von der Preiserhdhung des
mobilen Faktors iberdurchschnittlich stark getroffen wird; sie gibt ihre
Produktion auf. (Q kann kein Gleichgewichtspunkt sein, weil die Branche 2 die
Faktorpreise iiberbieten kann.)



138 Helmut Schneider

Die Auswirkungen dieser Preisinderungen auf die Produktionsstruktur
stellen wir in Abb. 10 im Faktorraum dar: Durch die Verbilligung von Faktor 1
und der Verteuerung von Faktor 2 drehen sich alle Expansionsstrahlen entgegen
dem Uhrzeigersinn nach links oben. Der Ubersichtlichkeit halber ist in Abb. 10
diese Drehung der Expansionsstrahlen vernachldssigt.

Die Nachfragereduktion bei dem lokalen Gut sorgt fiir eine Produktionsein-
schrankung, Dadurch wird in der lokalen Industrie relativ viel von Faktor 1 und
relativ wenig von Faktor 2 freigesetzt. Da jedoch gleichzeitig die 2-intensive
Industrie 1 ihre Produktion aufgibt, ist der Gesamteffekt unsicher: Bei gentigend
starker Reduktion der Nachfrage nach dem lokalen Gut kommt es zum
EinflieBen von Kapital ins Inland, so daB der neue Ausstattungspunkt V’
realisiert wird. Ist die Nachfragereduktion im lokalen Bereich jedoch gentigend
klein, dann kann es auch zu einem AbflieBen von Kapital kommen, was in
Abb. 10 mit V" gekennzeichnet ist.

Abb. 10

Wie immer dieser Nettoeffekt aussehen mag, die Uberwilzung der Beitragser-
hohung ist eindeutig: Der mobile Faktor kann sich von einer Belastung durch
zusatzliche Beitrage befreien, er kann sein Einkommen unverdndert halten. Der
immobile Faktor Arbeit muB die Last tragen, obwohl die erhohten Beitrige
iberhaupt nichts mit dem Lohneinkommen zu tun haben. Das liegt daran, da3
eine Produktion im Inland nur moglich ist, wenn Verluste dabei vermieden
werden und der international mobile, fiir die Produktion unersetzliche Faktor
den international iiblichen Preis erhilt. Jeder Versuch, davon abzuweichen, muf3
durch (Brutto-)Lohnsenkungen kompensiert werden, die die Wettbewerbsfahig-
keit der inldndischen Industrie wieder herstellen.

Bei diesem AnpassungsprozeB kommt es jedoch zu Strukturidnderungen im
internationalen Sektor: Diejenige Branche, die den verteuerten Faktor 2 relativ
intensiv einsetzt, muB ihre Produktion einstellen.'®
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4. SchluBifolgerungen

Ausgangspunkt dieser Uberlegungen war die Frage, ob die Bildung und
Auflésung eines Ausgleichsfonds zur Entlastung der zukiinftigen Beitragszahler
und damit zur politischen Akzeptanz unseres Altersvorsorgesystems beitragen
konnen. Die vorgenommene Analyse suggeriert Antworten, die hier zusammen-
getragen werden sollen:

1. Die Anhebung der Beitrage zur Erzielung von Einnahmeniiberschiissen ist
dann wiinschenswert, wenn der heutige Konsum der Beitragszahler als ,,zu
hoch* empfunden wird im Vergleich zu demjenigen der zukiinftigen Beitragszah-
ler. Hierzu muB die soziale Grenzrate der Zeitpraferenz oder die Einkommens-
elastizitdt des Grenznutzens mit dem Realzins verglichen werden: Je kiirzer der
Planungshorizont der Politiker, desto unwahrscheinlicher ist eine solche
Entlastung der zukiinftigen Beitragszahler.

2. Wenn aber die Entscheidung fiir die Bildung eines solchen Ausgleichsfonds
fallt, taucht die Frage der Anlage der Beitragsiiberschiisse auf. Eine Anlage auf
dem inldndischen Kapitalmarkt empfiehlt sich immer dann, wenn die inlédndi-
sche Realkapitalbildung als zu niedrig empfunden wird, eine Anlage im Ausland
dann, wenn das Ausland — trotz der Gefahr der realen Entwertung durch
ausldndische Inflation — die giinstigere Anlagemoglichkeit bietet: Eine offene
Volkswirtschaft hat, verglichen mit der geschlossenen, eine Méglichkeit mehr
zur Ubertragung von Kaufkraft in die Zukunft. Da der Forderungsaufbau
notwendigerweise mit einem ExportiiberschuB, die Auflosung der Guthaben mit
einem ImportiiberschuB verbunden sein muB, erlauben diese finanziellen
Transaktionen eine intertemporale Verschiebung der realen Kaufkraft bei
Aufrechterhaltung der Vollbeschéftigung im Inland.

3. Ob ein solcher Ausgleichsfond in der deutschen Volkswirtschaft heute
gebildet werden soll, kann an dieser Stelle nicht entschieden werden. Wichtig ist
aber nicht nur die Prézisierung der Bedingungen, unter denen das empfehlens-
wert wire, sondern auch die Uberlegung, wann staatliches Handeln in diesem
Gebiet iiberhaupt angezeigt ist; schlieBlich darf man davon ausgehen, daB
Private auch aus eigenem Antrieb fiir ihre Zukunft vorsorgen. Auf vollkomme-
nen Mirkten ist deshalb kein staatlicher Eingriff erforderlich.

In der Realitit werden kaum ohne weiteres die optimalen Konsum-,
Investitions- und Anlageentscheidungen getroffen. Das impliziert nicht notwen-
digerweise staatliches Handeln, vielmehr spricht vieles dafiir, die Informations-
vorteile und Leistungsanreize zu einer Dezentralisierung der Entscheidungen
auszunutzen. Das st in einer offenen Volkswirtschaft mit freier Kapitalkonverti-

18 Ein Hinweis: In unserem Beispiel fiihrt das dazu, daB sich das Inland
vollspezialisiert. Damit ist aber eine Voraussetzung fiir den ,Faktorpreisausgleich®
verletzt: Die inlandischen Faktorpreise werden nicht mehr vollstindig durch den
internationalen Handel bestimmt.
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bilitdt wahrscheinlich leichter moglich als in einer geschlossenen, gerade weil der
Zusammenhang zwischen Realkapitalbildung und privater Vermogensbildung
gelockert ist:

Private Investoren entscheiden iiber die Realkapitalbildung mit Hilfe ihrer
Absatzerwartungen und der Kreditkonditionen, die auf dem Weltkapitalmarkt
uiblich sind, sie brauchen sich nicht um die (soziale) Grenzrate der Zeitpraferenz
zu kiimmern. Das Analoge gilt fiir die Spar- und Anlageentscheidungen der
Haushalte: Sie haben nur die Zinskonditionen zu beriicksichtigen, nicht aber die
Grenzproduktivitit des Realkapitals.

Eine staatliche, obligatorische Alterssicherung dringt sich nur dann auf, wenn
die Privaten ihre zukiinftigen Bediirfnisse grundsatzlich unterschétzen und/oder
wenn gewisse verteilungspolitische Konsequenzen freier Altersvorsorge-Ent-
scheidungen vermieden werden sollen. — Hat man sich aus solchen Griinden
erst einmal fiir die Institutionalisierung der obligatorischen Rentenversicherung
entschieden, kann man der Versicherungsgesellschaft auch die Bestimmung
ihres optimalen Portefeuilles iibertragen; sie sollte sich nach der erzielbaren
Rendite richten — es sei denn, dieses Verhalten sei wegen ganz spezifischer
Unvollkommenheiten auf dem Kapitalmarkt zu vermeiden.

In dieser Hinsicht spricht vieles fiir die schweizerische Losung, bei der ein Teil
der obligatorischen Altersvorsorge privaten Pensionskassen iibertragen worden
ist.1?

4. In einer Marktwirtschaft kann der Staat das inldndische Horten nicht
direkt festlegen, sondern — in unserem Zusammenhang — nur die Bemessungs-
grundlage und die Sdtze, mit denen die Beitragszahlungen berechnet werden,
variieren. Es ist also im Rahmen der traditionellen Beitragsberechnung iiber
Arbeitgeber- und Arbeitnehmeranteil zu entscheiden und dariiber, ob durch
»Maschinenbeitridge“ auch andere Einkommensteile als das Lohneinkommen
rentenversichrungspflichtig gemacht werden sollen.

a) Insbesondere bei flexiblen Wechselkursen kann es durch solche Beitragser-
hohungen — mittel- bis langfristig — keinen Verlust der generellen Wettbe-
werbsfihigkeit eines Landes geben, da der Devisenmarkt automatisch fiir den
Ausgleich der Zahlungsbilanz sorgt. Der Wettbewerb auf dem Weltmarkt
verhindert aber, daB die inldndischen Unternehmen ihre Preise beliebig variieren
konnen und deshalb auch beliebige Faktorpreise zahlen konnen. Sind insoweit
die Brutto-Faktorkosten fiir die Unternehmen gegeben, dann miissen die
Beitragserhohungen von denjenigen Faktorbesitzern getragen werden, von
deren Einkommen sie berechnet werden.

Bei international immobilen Faktoren kann man also auch versuchen, etwa
mit Hilfe von Maschinenbeitrdgen andere Faktoren an der Last der Alterssiche-

19 Auf die Problematik staatlicher Anlagevorschriften fiir diese Pensionskassen kann
hier nicht eingegangen werden.
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rung zu beteiligen. Allerdings ist zu erwarten, da3 das nicht ohne EinfluB auf das
Angebot an diesen Faktoren sein wird.

b) Diejenigen Faktoren, die international mobil sind, konnen sich einer
Belastung durch die Beitragserhohung entziehen. Getragen wird die Beitragser-
hoéhung also nur von den immobilen — entweder direkt oder indirekt, indem die
mobilen Faktoren ihre Beitragslast iiberwélzen. Im letzteren Fall dndern sich die
relativen Faktorpreise und damit die optimale Faktorintensitit, und mindestens
eine Branche des internationalen Sektors verliert ihre internationale Wettbe-
werbsfahigkeit. Das ist genau diejenige Branche, die den betroffenen mobilen
Faktor iiberdurchschnittlich intensiv einsetzt.

5. Unabhéngig von den Fragen der Beitragsbemessung wird die inldndische
Absorption in der Aufbauphase reduziert und in der Abbauphase erhoht.
Dadurch verédndert sich jeweils auch die inldndische Nachfrage nach lokalen
Giitern.

a) Bei international immobilen Faktoren ist eine solche Anderung der
Produktionsstruktur in einem gewissen Bereich bei unverinderten Preisen
moglich. Wird er liberschritten, kommt es zu Preisinderungen bei den lokalen
Giitern und den Faktoren: In der Aufbauphase wird derjenige Faktor (relativ)
billiger, der in der lokalen Industrie besonders intensiv eingesetzt wird. Die
Verteuerung des anderen Faktors sorgt dafiir, daB diejenige Branche ihre
internationale Wettbewerbsfahigkeit verliert, die den verteuerten Faktor beson-
ders intensiv, den billiger gewordenen Faktor besonders extensiv einsetzt.

b) Bei international mobilen Produktionsfaktoren bewirken solche nach-
frage-induzierten Faktorpreisinderungen Faktorbewegungen, die eine Struk-
turanpassung bei konstanten Preisen erlauben.

6. Geht man davon aus, dal mindestens durch die Existenz multinationaler
Unternehmen die internationale Mobilitdt des ,Realkapitals sehr groB,
jedenfalls erheblich groBer als diejenige der Arbeitskraft ist, dann spricht alles
dafiir, daB Beitragserhohungen letzten Endes von den inldndischen Arbeitern
getragen werden miissen. Es empfiehlt sich in dieser Situation, die Beitrage direkt
vom Lohneinkommen zu berechnen und auf eine Unterscheidung von Arbeitge-
ber- und Arbeitnehmeranteil zu verzichten, weil fiir die Wettbewerbsfahigkeit
der Unternehmen nur die Brutto-Lohnkosten eine Rolle spielen. Auf die
Erhebung einer Maschinensteuer sollte mindestens dann verzichtet werden,
wenn die durch sie moglicherweise ausgelosten Anderungen der Produktions-
struktur nicht aus anderen Griinden erwiinscht sind.

7. Die intertemporale Ubertragung von Kaufkraft ist fiir eine (kleine) offene
Volkswirtschaft also leichter als fiir eine geschlossene. Insoweit ist es auch
leichter méglich, die Belastung der zukiinftigen Beitragszahler zu vermindern.
Eine solche Politik hat Strukturwirkungen, die man als die realen Kosten des
Kaufkrafttransfers auffassen kann; sie sollten nicht iberschétzt werden in einer
Welt, in der ohnehin Strukturwandlungen wegen des technischen Fortschritts,
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der Bevolkerungsentwicklung und der Erschopfung natiirlicher Ressourcen
stattfinden, zumal die Bildung und Auflosung des Ausgleichsfonds 20-50 Jahre
brauchen wird.

Zum AbschluB} soll auf zwei offene Probleme hingewiesen werden: Das
Angebot an Primarfaktoren ist in einer Volkswirtschaft keine exogene GroBe.
Die Erschopfbarkeit gewisser Faktorbestinde und die alternative Nutzung
lassen sich wohl in einem vollstindigeren Modell behandeln, ohne daB3 deswegen
die wesentlichen Aussagen zu dem Problem der Altersversorgung gedndert
werden miissen. — Grundsatzlicher ist aber die Frage, wie eine soziale
Wohlfahrtsfunktion bei internationalen Faktorwanderungen zu konzipieren ist.
Wie ist es politisch zu bewerten, wenn Inlédnder den steuerlichen Zugriff dadurch
entgehen, daB sie ihr (Geld- oder Real-)Kapital im Ausland anlegen?
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Anhang

1. Das optimale Wachstum

1. Eine Vorbemerkung: Grundsitzlich wird in der folgenden Argumentation jede
Aggregation vermieden. In der betrachteten Volkswirtschaft sollen F (Primér-) Faktorar-
ten und G Giiterarten existieren. Alle Vektoren und Matrizen, mit denen wir die
wirtschaftlichen Aktivitdten beschreiben, seien auf die volle Dimension gebracht worden,
damit alle beabsichtigten Operationen auch durchgefithrt werden konnen; zwischen
Zeilen- und Spaltenvektoren wird nicht unterschieden. Die Giiterproduktion werde in
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Unternehmen durchgefiihrt. Um alle Aggregationsprobleme zu umgehen, wird Kuppel-
produktion ausgeschlossen und angenommen, jedes Gut werde nur von einem Unterneh-
men hergestellt; fir Giiter und Unternehmen konnen wir deshalb denselben Index
g=1,..., G benutzen.

2. Zur Bestimmung des optimalen Wachstumspfades gehen wir von der folgenden
Lagrange-Funktion aus:

T
(A1) L=V (Frs1, Krs )+ X A{[QuU.(co) + 2, U ()10~

0
—K:(I(Hl _KI—II)
=6 [F+1—F(+r)—¥Y,—cyE,—c R, —1)]
+ ¢tf(y;’ l’ty Kt)}

Bgt die Verteilungsgewichte, die sich von Periode zu Periode dndern konnen,

U,(.) und U,(.) die ,,Perioden-Wohlfahrts“-Funktionen,

¢, und ¢,, die G-dimensionalen Vektoren des Pro-Kopf-Konsums der Erwerbstatigen und
der Rentner in Periode ¢,

Q der Diskontierungsfaktor,

E, die Zahl der Erwerbstitigen,

R, die Zahl der Rentner,

q die (soziale) Diskontierungsrate.

Dabei gilt
Ca=¢C, " E,
(A 11) Ct =Cp" Rr
Q=1+q

Vektoren sind durch Fettdruck gekennzeichnet.

Das Differenzieren® ergibt

Lersy =Vp—67=0

Ll(gT+ 1= Vl(g —Kgr = 0 fiir Vg

L, =—06_,+6,(1+r)=0 firt=1,...,T

Lggr =Kgy—Kg-1+ @, fxg=0 firt=1,....T
(A3) und Yg

Lygy =¢fya+6p5=0 :

chel =Qel Ug’elQ_‘_étEtp:l=0 fur Vgs t

chrl ZQH Ug’rlQ_'_étRlp:l=0

ngt =Kg— 6lp:l =0

3. Den optimalen Produktionspfad leitet man aus der Bedingung fiir den optimalen
Kapitaleinsatz ab: Sei z. B. 2 ein Kapitalgut und 1 ein Gut, das mit 2 hergestellt wird. Dann
folgt aus (A 3.3), (A 3.4), (A 3.5) und (A. 3.8)

, Yy,

(A 4) Pi: = p;‘t(rt - 7‘2:)

0K,

2 Es gelte die Konvention, daB nur die ,sinnvollen“ Ableitungen gebildet werden, also
nicht nach Variablen differenziert wird, die in der Funktion iiberhaupt nicht vorkommen.
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Eine Erh6hung des Kapitalstocks an Gut 2 lohnt sich also solange, als die Wertgrenz-
produktivitdt von Gut 2 groBer ist als die Zinskosten fiir seinen Einsatz, vermindert um die
(zu erwartende) Inflationsrate bei diesem Gut 2 — wobei nur die Weltmarktpreise benutzt
werden.

4. Die optimale Verteilung des Realkonsums auf die beiden Bevélkerungsgruppen
finden wir aus (A 3.6) und (A 3.7):

(AS) U;el=Q‘we_(1p:lVFH(1+rj)
Upe = Q' 05 ' p Ve (1 +715)

wobei o jeweils das Pro-Kopf-Gewicht eines Erwerbstdtigen oder Rentners in der
Wohlfahrtsfunktion Wdaratellt (also w:=Q/j, j = E, r). — Fiir die Verteilung findet man
daraus

A6) Yser _ On

; Vg, t
Ugrt wet

Geht man von der speziellen Annahme aus, daB von der Regierung dieselbe Perioden-
Wohlfahrts-Funktion fiir Erwerbstitige und Rentner benutzt, sind also die beiden
Funktionen U,(.) und U,(.) identisch, dann sind es auch die Grenznutzenfunktionen, die
man beide mit derselben Elastizitdt des Grenznutzens in bezug auf den Realkonsum
beschreiben kann:

Ur’ - Ue’ Cr

A7
( ) Url C.—¢C,

Abb. A 1 vermittelt eine Anschauung, was mit dieser Definition gemeint ist.

—U'(c;), i=e,r

(A3)

Daraus folgt dann unmittelbar
(A9) Co>C > W, 2,

Insbesondere folgt daraus, daB der Pro-Kopf-Konsum der Erwerbstatigen im Zeitab-
lauf relativ zunehmen soll, wenn ihr politisches Gewicht relativ zu dem der Rentner
Zunimmt.
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5. Den optimalen Konsumpfad kann man aus (A 5) ausrechnen, z.B. findet man

U;et = we.t-l(l + ngl) (1 + q)
;e.t—l mel(l +rt)

(A10)

Setzen wir Elastizitat des Grenznutzens ein und vernachldssigen wir den Zeitindex, so
erhalten wir fiir geniigend kleine Werte von 7, g, r und w,,, (der Wachstumsrate von ,)
und w,,

(All) r]wuzw‘,,,+r-q——1t
MW, RW,, +r—q—m

(i) Andern sich die politischen Gewichte w,, @, im Zeitablauf (fast) nicht, dann wichst
der Realkonsum beider Bevolkerungsgruppen mit derselben Wachstumsrate, die vom
Realzins und der (sozialen) Diskontrate der Regierung abhéngt:

(A 12) Wu=W"=[(r—7C)—q]/']

Eine geniigend starke Zeitpraferenz der Regierung sorgt also beispielsweise dafiir, da8 der
Pro-Kopf-Konsum im Zeitablauf sinkt.

(i) Unterstellt man, daB das politische Gewicht eines Erwerbstatigen eher zunimmt,
das eines Rentners eher abnimmt, daB also w,,, > 0 und w,,, < 0 gilt, dann kann man daraus
u.U. w,, >0 und w,, <0 folgern.

6. Bisher ist noch nichts iiber das Niveau des Konsumpfades ausgesagt worden. Man
iiberlegt sich, daB er in einer offenen Volkswirtschaft nach oben oder unten verschoben
werden kann; tangiert wird dadurch die zeitliche Entwicklung der Auslandsforderungen
F:Da jede Erh6hung des Konsums in einer Periode ¢t um 1 § die Auslandsforderungen um
(14 7r)77*"! vermindert, muB auf dem optimalen Wachstumspfad der durch die Konsum-
erh6hung geschaffene Grenznutzen gleich dem Nutzenentzug durch die Vermégensminde-
rung sein:

UI
(A13) 0 Q7 =V, I(1+1))
P,

gt
Das entspricht genau (A 5) fiir die Erwerbstétigen; dasselbe gilt analog fiir die Rentner.

7. Um weiter argumentieren zu konnen, sei unterstellt, daB die Auslandsforderungen
am Anfang der Planungsperiode, F,, Null sind und daB die Regierung am Ende ihrer
Planungsperiode iiberhaupt keine Auslandsforderungen haben mochte, Fr ., =0. AuBer-
dem wollen wir ausschlieBen, daB F zu irgendeinem Zeitpunkt negativ werden kann — was
durch eine geeignete Wahl der Zinsfunktion immer erreicht werden kann.

Kann es sein, da8 F zu jedem Zeitpunkt Null bleibt? Dann miiBte gelten
AF =p*[(Y—wK)—c,E—c,R]=0
und, damit das im Zeitablauf auch so bleibt,

p*w(Y—wK)—c, E(W..+w)—¢,R(W, + wg)] =0
Wi=Wg =Wy

mit

Gehen wir davon aus, daB der Pro-Kopf-Konsum der Erwerbstdtigen konstant bleibt.
Dann bleibt F dann und nur dann im Zeitablauf konstant gleich Null, wenn wg + w,, = wg
ist, und das impliziert bei wy > wy; sinkenden Rentnerkonsum, w,, <0.

10 Schriften d. Vereins f. Socialpolitik 163
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2. Die Wirkungsweise des Ausgleichsfonds
8. Der Gewinn eines Unternehmens g ist definiert als
(A13) T, =p,x,— (pa® + vb* + zK°)
wobei die input-Koeffizienten die Produktionsfunktion auf dem Einheitsniveau erfiillen:
(A14) S b k) =1

9. Bei linear-homogenen Produktionsfunktionen und fiir das einzelne Unternehmen
gegebenen Giiter- und Faktorpreisen ist der Gewinn, wenn er positiv ist, nach oben nicht
beschrinkt; wir werden deshalb unterstellen, daBB die Unternehmen an der Maximierung
ihres Stiickgewinnes (oder an der Minimierung ihrer Stiickkosten) interessiert sind:

(A13) =D, —(pa® + vb° + 7k9)

Die Maximierung von (A 13') beziiglich a,, b, k, unter der Restriktion (A 14) liefert

Py—Afo;=0 fiir alle Zwischenprodukte
g=1,...,G,
(A15) v —Afyy =0 fiir alle Primérfaktoren
f=1...,F,
z,— Ay =0 fiir alle Kapitalgiiter
g=1..0G.

Durch das Eliminieren von A erhdlt man die bekannten Bedingungen fiir die optimale
Faktorkombination.

10. Wir werden im folgenden davon ausgehen, daBB wegen des freien Marktzugangs im
Gleichgewicht alle Gewinne (und Verluste) verschwunden sind:

(A 16) p,=pa’ +vb + gk’

(A15) und (A 16) implizieren wegen A=p, die Entlohnung der Faktoren nach ihrem
Wertgrenzprodukt. — Aus diesen Gleichungen lassen sich die Angebots- und Nachfrage-
funktionen der Unternehmen ableiten, darauf wird hier verzichtet.

11. Die Maximierung des Gewinnes impliziert u.a. die Minimierung der Stiickkosten.
Die Gesamtkosten C lassen sich deshalb als eine Funktion der Menge x, und der
Faktorpreise p, v und z ausdriicken:

A1) C=Clx,p.%2)

Da diese Kostenfunktion bei linear-homogener Produktionsfunktion linear-homogen in
der Produktionsmenge ist, miissen die Kosten fiir x,=1/p, gerade DM 1,— betragen,
damit das Unternehmen gerade ohne Verlust arbeitet.

(A18) 1=C(1/pg p, v 2)

(A 18) beschreibt die im Text verwendeten Faktorpreiskurven.

12. Angenommen, (A 18) werde durch zwei Faktorpreissysteme »' und »v” erfiillt. Die
Annahme einer konkaven Kostenfunktion impliziert dann

Clav' +(1—a)p")=aC(¥)+(1—a) C(v")
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fiir jede Zahl a mit 1 > o >0 und damit die in den Abbildungen angenommene Kriimmung
der Faktorpreiskurven.?

13. Wegen Roy’s Identitdt gilt

ac ac . ac

(A19) = Y 5

ki

fir alle Zwischenprodukte i, alle Priméarfaktoren j, alle Kapitalgiiter i, die in der
Produktion des Gutes g eingesetzt werden. (Der Index g ist hier der Einfachheit halber
weggelassen.)

14. Fiir geniigend kleine Preisinderungen muB entlang der Faktorpreiskurve (A 18)
gelten

oc
(A 20) dC=2% _—dv;=0
0v;

oder, wegen Roy’s Identitit,
(A 20) bydv, +b,dv, =0
15. Wird der international mobile Faktor 2 belastet, steigt sein Preis um
dv, =v,dt
In Abb. 9 sieht man, daB nur die Branche 2 im Markt bleibt. Fiir sie mul gelten

ac,=0
oder
b3
(A21) dvy=——5v,dt
b
Man kann nachpriifen, daB bei den in den Zeichnungen unterstellten Faktorintensitaten

die Branche 1 deshalb ausscheiden muB, weil sie bei gleichem v, nur einen niedrigeren Preis
v, bieten kann.

16. Fiir die lokale Industrie 3 findet man aus demselben Grund

9Cs 0xs

A22
‘) 2%s 95

dp; +bidv, +b3dv, =0

Da die Grenzkosten bei Gewinnmaximierung in vollstindiger Konkurrenz gleich dem
Preis sind, folgt daraus

d b3 b3
(A23) pl;=<1 ‘b§b§) b3v,dt

Bei den in den Zeichnungen angenommenen Faktorintensitdten impliziert das — wie
eingezeichnet — eine Preissenkung bei dem lokalen Gut 3.

2 Vgl. hierzu und den folgenden Ableitungen Diewert (1982), S. 538/9.

10*
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Familienlastenausgleich und Alterssicherung im
Zusammenhang von Umlage- und
Kapitaldeckungsverfahren*

Von Ulrich Roppel und Hans-Jiirgen Schniewind, Hof/Saale und Freiburg i.Br.

1. Problemstellung

Gegenstand der Diskussion alternativer Verfahren zur Finanzierung interge-
nerationeller Transferzahlungen ist vor allem die Alterssicherung. Der folgende
Beitrag befaBt sich dariiber hinausgehend mit dem Versuch, die bekannte
Diskussion auf den Familienlastenausgleich zu tibertragen. Untersucht werden
im Rahmen eines einfachen neoklassischen Modells verschiedene Grundzusam-
menhédnge der Wirkung von Kapitaldeckungs- und Umlageverfahren bei der
Versorgung der Nicht-Erwerbstétigen, speziell der Kinder- und Jugendlichen.

Neben dem Umlageverfahren sind im Familienlastenausgleich ein Kapital-
deckungsverfahren mit positivem Kapitalstock und ein Kapitaldeckungsverfah-
ren mit negativem Kapitalstock denkbar. Jedes dieser Verfahren hat bei
gegebenen gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen seine spezifische Ren-
tabilitdit und eine unterschiedliche Wirkung auf die gesamtwirtschaftliche
Kapitalakkumulation. Dabei zeigt sich, daB8 das jeweils rentabelste der drei
Finanzierungsverfahren mit jenem Verfahren zusammenfallt, dessen Budgetsal-
doin Richtung auf eine Anpassung an die konsummaximierende Kapitalintensi-
tat wirkt.

Neben seiner eigentlichen Aufgabe, ndmlich einer inter- und intrageneratio-
nellen Umverteilung des Sozialprodukts, 148t sich der Familienlastenausgleich
daher auch als moglicher Trager einer Wachstumspolitik auffassen. Auf diesen
Aspekt wird in der Arbeit ndher eingegangen. So konnte eine Umgestaltung des
Finanzierungsverfahrens nach exogenen Parametervariationen die Volkswirt-
schaft zuriick auf einen optimalen Wachstumspfad fithren.

Der vorliegende Beitrag weist damit auf grundlegende Wirkungszusammen-
hénge hin, die bei der praktischen Finanzierung des Familienlastenausgleichs
durchaus Beachtung finden konnten. Die hier getroffenen Aussagen sind aber
nicht als konkrete sozial- und wirtschaftspolitische Handlungsalternativen zu

* Die Autoren danken den Mitgliedern des Ausschusses fiir Bevolkerungsékonomie
und dem Referee fiir zahlreiche wertvolle Anregungen und Hinweise.
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verstehen. Das verbietet einmal die sehr einfach gehaltene Modellstruktur.
Dariiber hinaus nehmen in der Realitdt eine Vielzahl weiterer Medien Einflu3
auf die gesamtwirtschaftliche Kapitalakkumulation; hierauf wird jedoch nicht
eingegangen.

2. Familienlastenausgleich im Rahmen einer ,Familienbank*

Zur Darstellung der verschiedenen Finanzierungsverfahren des Familienla-
stenausgleichs diene eine Fiktion: die Familienbank. Diese verkorpere die
Gesamtheit jener staatlichen Einrichtungen, die mit der Durchfiihrung des
Familienlastenausgleichs beauftragt sind.

Die Familienbank erhalte Zahlungen aus den Lohneinkommen der erwerb-
statigen mittleren Generation und leiste ihrerseits Zahlungen an die noch-nicht-
erwerbstitige junge Generation.! L stelle die gesamtwirtschaftliche Lohnsum-
me, bL das der Familienbank zuflieBende Beitragsvolumen, aL das von der
Familienbank zu leistende Auszahlungsvolumen dar.

Kommt es in einer Periode zu einem AuszahlungsiiberschuB, wiirde bei der
Familienbank negatives Vermogen, kommt es zu einem EinzahlungsiiberschuB,
wiirde positives Vermogen gebildet.

junge Generation o~ mittlere Generation
im Alter bis T, |[* 2L Familienbank |e—bL—»| ;' 4yt von T, bis T,
i

I positive/negative Vermogensbildung

2.1 Finanzierung des Familienlastenausgleichs iiber ein
Umlageverfahren

Analog zum Umlageverfahren der gesetzlichen Rentenversicherung besteht
fir die Familienbank zunichst die Mdglichkeit, lediglich die Funktion einer
,Durchlaufstation‘ fir Transferzahlungen von der mittleren an die junge
Generation einzunehmen. In einem solchen System entspricht definitionsgemaf
das zu jedem Zeitpunkt ¢ anfallende Beitragsvolumen b°L dem zu jedem
Zeitpunkt ¢ anfallenden Auszahlungsvolumen a® L. Es kommt bei der Familien-
bank weder zu einer positiven, noch zu einer negativen Vermogensbildung.

Bilanziell wiirde sich das Umlageverfahren bei der Familienbank wie folgt
niederschlagen:

! Auch wenn die von den Erwerbstitigen an die Familienbank zu zahlenden Beitrige
an die Lohneinkommen gekoppelt sind, kann die intrafamiliale Versorgung der jungen
Generation durchaus zusitzlich aus Kapitaleinkommen finanziert werden.
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Aktiva Familienbank Passiva
Aktiva in t 0 Passiva in t 0
Beitragszahlungen

der Erwerbstitigen a®L

Auszahlungen an

Noch-Nicht-Erwerbstétige —-b°L

Aktiva in t+ 1 0 Passiva in ¢+ 1 0

2.2 Finanzierung des Familienlastenausgleichs iiber ein
Kapitaldeckungsverfahren mit positivem Kapitalstock

Gesetzt den Fall, die Familienbank sei zur Erfiillung ihrer Aufgaben mit einem
Stiftungsvermdgen, mit einem positiven Kapitalstock, ausgestattet, der zum
Zeitpunkt t die Hohe K* habe.

Als Unterstiitzungszahlungen erhalten die Noch-Nicht-Erwerbstétigen die
aus dem Stiftungsvermdgen anfallenden Zinseinkommen iK *. Dariiber hinaus
flieBt der jungen Generation in jeder Periode der Gegenwert eines Bruchteils des
Kapitalstocks zu: K*/(T,— T;). Fiir das Auszahlungsvolumen der Familien-
bank gilt daher:

1
1 “L=(i+ K*
M a <1 Tz_T1>

Bei wachsender Wirtschaft ist zur Aufrechterhaltung eines dynamischen
Gleichgewichts eine kontinuierliche Anpassung des volkswirtschaftlichen Kapi-
talstocks — und damit eine kontinuierliche Anpassung des Stiftungsvermogens
der Familienbank — erforderlich. Es sei angenommen, daB8 das Wirtschafts-
wachstum erstens auf Verdnderungen der Erwerbsbevolkerung und zweitens auf
Harrod-neutralem technischen Fortschritt beruht. Von einem mdglichen Ein-
fluB} spezifischer Finanzierungsverfahren des Familienlastenausgleichs auf die
Fertilitdt und damit auf die Wachstumsrate sei abgesehen.

Beide Faktoren bedingen im dynamischen Gleichgewicht ein Wachstum des
gesamtwirtschaftlichen Kapitalstocks mit der Rate m (und ein Wachstum der
Lohnsumme ebenfalls mit der Rate m). Die Zahlungen der erwerbstatigen
Individuen an die Familienbank sind daher im dynamischen Gleichgewicht
gegeben durch:

1
b* L= K*
) <m+T2—T1>

Das Beitragsaufkommen kompensiert zunachst den durch die Auszahlungen
der Familienbank verursachten Kapitalverzehr, dariiber hinaus wird eine
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kontinuierliche Anpassung des Stiftungsvermdgens finanziert. Der Kapitalstock
der Familienbank wachst mit der Rate m, das System befindet sich im
dynamischen Gleichgewicht.

Nour fiir den Fall einer stationdren Wirtschaft — fiir m = 0 —ist das Budget der
Familienbank ausgeglichen. Bei wachsender Wirtschaft entstehen Uberschisse,
bei schrumpfender Wirtschaft Defizite.

Aktiva Familienbank Passiva

Forderungen auf
Kapitalmérkten in ¢ K* Eigenkapital in ¢ K*

mK*
1/(T,—T))K*

Beitragszahlungen
der Erwerbstétigen

Zinseinkiinfte aus

Forderungen iK*

Auszahlungen an _iKk*

Noch-Nicht- +

Erwerbstitige —1/(T:-T)K

Forderungen auf Eigenkapital

Kapitalmérkten in ¢ + 1 (1+mK* int+1 (1+mK*

2.3 Finanzierung des Familienlastenausgleichs iiber ein
Kapitaldeckungsverfahren mit negativem Kapitalstock

Gesetzt den Fall, die Familienbank organisiere ein ,Kindergeldkreditsystem*:
Jedes Individuum erhélt wihrend seiner Noch-Nicht-Erwerbstatigen-Zeit Kre-
dite von der Familienbank, die spater wahrend der Erwerbstatigen-Zeit zu tilgen
sind.

Die Familienbank sei mit keinerlei Stiftungskapital ausgestattet. Sie refinan-
ziert die von ihr gewdhrten Kredite durch eigene Verschuldung auf Kapital-
markten und bildet daher einen negativen Kapitalstock, der zum Zeitpunkt ¢ die
Hoéhe K~ habe.

Fiir den Fall eines dynamischen Gleichgewichts mufB der negative Kapital-
stock der Familienbank — genauso wie der gesamtwirtschaftliche Kapitalstock
— mit der Rate m wachsen.

Wenn der Eintritt in das Erwerbsleben im Alter von T;, das Ausscheiden aus
dem Erwerbsleben im Alter von T, erfolgt, ist jedes Individuum T,— T,
Perioden erwerbstatig. Von der Gesamtheit der Erwerbstatigen wiirden in jeder
Periode Tilgungsbetrage in Hohe von 1/(T, — T;) K~ an die Familienbank
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entrichtet. Belduft sich beispielsweise die Erwerbstatigenzeit auf 40 Jahre, so tilgt
die Gesamtheit der Erwerbstatigen in jedem Jahr 2,5% des Kapitalstocks.

Beriicksichtigt man diese Tilgungseinnahmen der Familienbank, konnen sich
im dynamischen Gleichgewicht die Kreditzahlungen an Jugendliche pro Periode
auf

_ 1 -
3) a L= <m+ I —.Tl> K

belaufen. Neben den in jeder Periode filligen Tilgungsbeitrdgen muB jedes
Individuum die in der Jugend eingegangene Schuld verzinsen. Von der
Gesamtheit der Erwerbstatigen ist daher eine Annuitdt in Hohe von

1)_
K
T

@ b~ L= <i+

2

an die Familienbank zu entrichten.

Aktiva Familienbank Passiva

Forderungen an Verbindlichkeiten

Kindergeldkredit- auf Kapitalméarkten

empfinger in t K~ int K~
Annuitdtenzahlungen —iK~

der Erwerbstatigen l —-1/(T,-T))K~

Zinszahlungen an die
Glaubiger iK™~

Kreditgewdhrung -
an Noch-Nicht- 1/(T, - T")'IIE‘
Erwerbstitige 2

Forderungen an Verbindlichkeiten

Kindergeldkredit- auf Kapitalmarkten

empfanger in t + 1 (1+mK~ int+1 1+mK~

Wie die Bilanz der Familienbank bei Anwendung eines Kapitaldeckungsver-
fahrens mit negativem Kapitalstock zeigt, ist das Budget wiederum bei
stationdrer Wirtschaft — also fir m=0 — ausgeglichen. Bei wachsender
Wirtschaft iibersteigen die Kreditzahlungen an Jugendliche die Kreditriickzah-
lungen der Erwerbstitigen. Die Familienbank verschuldet sich, sie bildet
zusatzlichen negativen Kapitalstock. Bei schrumpfender Wirtschaft erwirtschaf-
tet die Familienbank Uberschiisse, ihre Verschuldung auf Kapitalmirkten
nimmt ab.
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3. Vergleich der Budgetwirkungen

Bei gegebenem Wirtschaftswachstum fiihren die vorgestellten Finanzierungs-
verfahren des Familienlastenausgleichs zu unterschiedlichen Budgetsalden bei
der Familienbank. Inwieweit etwaige Defizite oder Uberschiisse EinfluB auf den
tatsdchlichen Umfang der gesamtwirtschaftlichen Kapitalakkumulation neh-
men, hingt auch vom Sparverhalten der privaten Haushalte ab. Insbesondere
nach Umschichtungen vom einen zum anderen Finanzierungsverfahren sind
Reaktionen des privat geleisteten Angebots an investierbaren Mitteln wahr-
scheinlich.

Wird beispielsweise der Wechsel von einem Umlageverfahren zu einem
Kapitaldeckungsverfahren betrieben, kommt es bedingt durch den Aufbau eines
Stiftungsvermogens in der Regel zu einer hoheren Beitragsbelastung fiir die
Erwerbstétigen. Die vom Aufbau des Stiftungsvermdgens ausgehende Erhéhung
des Angebots an investierbaren Mitteln konnte durch eine Reduktion der
privaten Spartitigkeit teilweise kompensiert werden. Bei gegebenem realen
Sozialprodukt kdme es zu einer volligen Kompensation nur, wenn die Erwerbs-
titigen die zusdtzlichen Beitrdge (die die Familienbank annahmegemal zur
Kapitalakkumulation verwendet) ausschlieBlich aus einer Reduktion ihrer
Spartdtigkeit und nicht auch aus einer Reduktion ihres Konsums finanzieren —
eine wenig wahrscheinliche Art der Anpassung.

Eine andere Bewertung ergibt sich, wenn die neoklassische Annahme eines
kurzfristig konstanten realen Sozialprodukts aufgegeben wird und etwaige
positive oder negative Multiplikatorwirkungen nach Reformen des Familienla-
stenausgleichs beriicksichtigt werden. So konnte die durch eine Reform
ausgeloste Anderung der gesamtwirtschaftlichen Konsumgiiternachfrage ex-
pansive oder kontraktive Effekte auf das reale Sozialprodukt nach sich ziehen. In
solchen Fillen konnten einkommensbedingte Anpassungen der privaten Spar-
tatigkeit die Budgetwirkungen bei der Familienbank kompensieren oder sogar
iiberkompensieren.

Eine Ubersicht der Budgetwirkungen, die von den einzelnen Finanzierungs-
verfahren des Familienlastenausgleichs ausgehen, gibt Tabelle 1.

Tabelle 1
m<0 m=0 m>0
Kapitaldeckungsverfahren
mit positivem Kapitalstock Budgetdefizit Budgetausgleich | Budgetiiberschufl
Umlageverfahren Budgetausgleich | Budgetausgleich | Budgetausgleich
Kapitaldeckungsverfahren
mit negativem Kapitalstock | BudgetiiberschuBl | Budgetausgleich Budgetdefizit
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4. Vergleich der Rentabilititen

Die Rentabilitét jedes der drei dargestellten Finanzierungsverfahren sei als
das Verhaltnis zwischen den in jeder Periode pro Noch-Nicht-Erwerbstatigen
geleisteten Auszahlungen einerseits und den in jeder Periode pro Erwerbstatigen
geleisteten Einzahlungen andererseits definiert.

Stellt E die Anzahl der Erwerbstatigen und J die der Noch-Nicht-Erwerbstiti-
gen dar, ergibt sich folgender Ausdruck:
_(al)/J
©) "ZbL)/E
Je hoher die an jeden Jugendlichen geleisteten Auszahlungen im Vergleich zu
den von jedem Erwerbstdtigen geleisteten Einzahlungen ausfallen, um so
rentabler ist das jeweils angewandte Finanzierungsverfahren.

4.1 Rentabilitidt des Umlageverfahrens

Die Rentabilitdt eines intergenerationellen Umlageverfahrens ist stets eine
Funktion demographischer Faktoren. Entscheidend ist, wieviel Individuen der
zu versorgenden Generation einem Individuum der versorgenden Generation
gegeniiberstehen. Dieser Zusammenhang gilt sowohl fiir ein Umlageverfahren in
der Alterssicherung als auch fiir ein Umlageverfahren in der Jugendsicherung.

Im Rahmen des Modells ergibt sich wegen a® = b° folgender Ausdruck:

® o@D 11
(b°L)/E J/E Jugendlastquote

Aufgrund der positiven Korrelation von Bevolkerungswachstum und Jugend-

lastquote stellt sich die Rentabilitdt des Umlageverfahrens als eine fallende

Funktion des Bevolkerungswachstums dar. Fiir ein Umlageverfahren in der

Alterssicherung gilt die entgegengesetzte Aussage, hier ist die Rentabilitit eine

steigende Funktion des Bevolkerungswachstums.

4.2 Rentabilitéit des Finanzierungsverfahrens mit positivem Kapitalstock

Fiir den Fall eines Kapitaldeckungsverfahrens mit positivem Kapitalstock
kann unter Beachtung von (1) und (2) geschrieben werden:
_(a*L)/J _(L-T)+i 1

@ SO DJE 1 /(T—T)+m IJE

Folglich ist fiir die Rentabilitit eines Kapitaldeckungsverfahrens mit positivem
Kapitalstock neben der Jugendlastquote auch das jeweilige Verhéltnis zwischen
Wachstumsrate und Zinsniveau ausschlaggebend.
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Bei steigendem Zins und konstantem Wachstum verbessert sich die Rentabili-
tat dieses Verfahrens. Das Auszahlungs-Einzahlungs-Verhiltnis ist um so
groBer, je hoher die Zinsertrige aus dem der Familienbank gehorenden
Stiftungsvermdgen ausfallen.

Fir den Fall einer Gleichheit zwischen Wachstumsrate und Zinsniveau
stimmt die Rentabilitdt eines Kapitaldeckungsverfahrens mit positivem Kapital-
stock genau mit jener des Umlageverfahrens iiberein. Ubersteigt das Zinsniveau
die Wachstumsrate, ist das Kapitaldeckungsverfahren mit positivem Kapital-
stock dem Umlageverfahren tiberlegen.

4.3 Rentabilitit des Finanzierungsverfahrens mit negativem Kapitalstock

Fir die Rentabilitit eines Kapitaldeckungsverfahrens mit negativem Kapital-
stock gilt aufgrund von (3) und (4):

_@ L _T-T)+m 1

® " =W DJE 1/(T,—T,)+i J/E

Offensichtlich wird auch die Rentabilitdt des Kapitaldeckungsverfahrens mit
negativem Kapitalstock vom jeweiligen Verhdltnis zwischen Zins und Wachs-
tumsrate bestimmt. Im Gegensatz zum Verfahren mit positivem Kapitalstock
erscheint hier allerdings ein relativ hohes Zinsniveau als ungiinstig. Da die
Familienbank nicht Glaubiger, sondern Schuldner ist, bedeuten hohere Zinsen
eine steigende Belastung. Zur Finanzierung eines gegebenen Kindergeldkredit-
volumens muB die Familienbank bei steigendem Zins hohere Annuitéten von
den Erwerbstatigen einfordern; das Auszahlungs-Einzahlungs-Verhaltnis sinkt.

Einen Vergleich zwischen den Rentabilitaten der einzelnen Finanzierungsver-
fahren bietet Tabelle 2.

Tabelle 2
i>m r*>r’>r-
i=m rt=r=r"
i<m rt<rl<r”

5. Ein optimales Finanzierungsverfahren im Familienlastenausgleich

Als optimal sei eine Situation definiert, in der jede weitere Umschichtung
zwischen den beschriebenen Finanzierungsverfahren zu keinerlei Rentabilitats-
verbesserung fiihrt. Ein solches Optimum liegt offensichtlich in einer Situation
vor, in der Kapitalverzinsung und Wachstumsrate iibereinstimmen. Wie
Tabelle 2 zeigt, sind fiir i=m die einzelnen Finanzierungsverfahren in ihrer
Rentabilitdt genau ausgeglichen.
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Die Identitdt von gleichgewichtiger Wachstumsrate und Kapitalverzinsung
erlaubt bekanntlich eine weitergehende Interpretation: Sie entspricht einer
Befolgung der ,,Goldenen Regel der Kapitalakkumulation®. Fiir i =m erreicht
das langfristige Pro-Kopf-Konsumniveau sein Maximum. Stimmt der Zins —
als der angenommenen Grenzproduktivitdt des Kapitals — mit dem iiberein,
was zur Aufrechterhaltung eines bestehenden dynamischen Gleichgewichts
investiert werden mubB, ist bei fallenden Grenzertrdgen durch eine zusitzliche
Kapitalinvestition keine weitere Steigerung der Konsumgiiterproduktion mog-
lich.

Zwar mag mit dem Wechsel von einem Verfahren der Finanzierung zu einem
anderen Verfahren lediglich eine Rentabilitdtssteigerung des Familienlastenaus-
gleichs intendiert sein. Fiir den Fall aber, da3 es nicht zu kompensierenden
Reaktionen der privaten Spartitigkeit kommt, kann ein solcher Wechsel —
quasi als Nebenprodukt — eine Anndherung an die konsummaximierende
Kapitalintensitit auslosen. Auf diesen Zusammenhang sei im folgenden néher
eingegangen.

5.1 Der Falli<m

Ubersteigt im status quo die Wachstumsrate das Zinsniveau, wiirde — wie
Tabelle 2 zeigt — ein Wechsel vom Umlageverfahren zum Kapitaldeckungsver-
fahren mit negativem Kapitalstock rentabilititssteigernd wirken. Im Rahmen
einer entsprechenden Reform des Familienlastenausgleichs miiite also einerseits
das bestehende Umlageverfahren abgebaut, andererseits ein Kapitaldeckungs-
verfahren mit negativem Kapitalstock eingefiihrt werden.

Ein Abbau des Umlageverfahrens fithrt zu einer Reduktion der von den
Erwerbstitigen an die Noch-Nicht-Erwerbstétigen iliber die Familienbank
geleisteten Umlagetransfers, ein Aufbau des Kapitaldeckungsverfahrens mit
negativem Kapitalstock zu einer wachsenden Verschuldung der Familienbank.
Da die Zahlungen an die junge Generation verstarkt durch Kreditaufnahme
erfolgen, kommt es zu einer Entlastung der Erwerbstétigen. Diese Entlastung
wird unmittelbar nach der Reform nicht durch etwaige Belastungen aus dem neu
installierten Kindergeldkreditsystem kompensiert. Erst im Zeitablauf — dann,
wenn vom Kindergeldkreditsystem betroffene Jugendliche ins Erwerbstétigenal-
ter hineinwachsen — entsteht fiir die erwerbstdtige Generation in ihrer
Gesamtheit eine Verpflichtung, Zins- und Tilgungszahlungen an die Familien-
bank zu leisten.?

Bedingt durch die Entlastung der Erwerbstétigen — bei unverdndertem
Versorgungsniveau der Noch-Nicht-Erwerbstitigen — kann es zu einer ver-

2 Die intertemporalen Konsequenzen eines Wechsels zwischen Umlage- und Kapital-
deckungsverfahren wurden von den Autoren — am Beispiel der Rentenversicherung — an
anderer Stelle diskutiert. Vgl. Optimality and Intertemporal Consequences of a Golden
Rule Regime of Social Security. Mimeo
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starkt konsumtiven Verwendung des Sozialprodukts und damit zu einer
Hemmung der Kapitalakkumulation kommen. Ein Riickgang der Kapitalakku-
mulation wire insofern vorteilhaft, als daB sich die volkswirtschaftliche
Kapitalintensitdt von ihrem zu hohen Wert an den niedrigeren konsummaximie-
renden Wert anpassen wiirde.

Der Tatbestand, daB ein hoheitlicher Akt — ndmlich der Wechsel von einem
Umlageverfahren zu einem Kapitaldeckungsverfahren mit negativem Kapital-
stock — ausreicht, um das gesamtwirtschaftliche Konsumniveau sofort und
dauerhaft zu steigern, ist ein Parallelfall zum Aaron’schen Sozialversicherungs-
paradoxon in der Alterssicherung.® Das Paradoxon 16st sich bei alternativer
Sichtweise auf. Die Moglichkeit eines Mehrkonsums ist lediglich die Folge einer
durch zu hohes Sparen verursachten ineffizienten Ressourcenallokation. Fiir
i <mist der zur Aufrechterhaltung der Kapitalintensitdt notwendige Grenzauf-
wand hoher als der durch Kapitaleinsatz begriindbare Grenzertrag. Durch eine
Reduktion der Sparquote — und eine Steigerung der Konsumquote — 148t sich
die zu hohe Kapitalintensitit auf ein effizientes und konsummaximierendes
Niveau zuriickfithren. Dieser Vorgang ist ohne Opfer moglich.

5.2 Der Fall i>m

Andere SchluBfolgerungen ergeben sich fiir eine Ausgangssituation, in der das
Zinsniveau iber der Rate des Wirtschaftswachstums liegt und daher die
Rentabilitit eines Kapitaldeckungsverfahrens mit positivem Kapitalstock jener
des Umlageverfahrens iiberlegen ist.

Mit einer Umschichtung zwischen beiden Verfahren kann eine Verbesserung
der Rentabilitit des Familienlastenausgleichs erreicht werden. Allerdings ist eine
Steigerung des Auszahlungs-Einzahlungs-Verhéltnisses nur mittel- und langfri-
stig, nicht aber kurzfristig moglich. Im Rahmen der Reform wiirden die
Beitragszahlungen der Erwerbstdtigen weniger fiir Umlagetransfers und ver-
starkt fir den Aufbau eines positiven Kapitalstocks verwendet. Das in der
Folgezeit wachsende Kapitalvermogen der Familienbank sorgt fiir eine sukzes-
sive Steigerung der Auszahlungen an die junge Generation. Der von ihr zu
tragende Konsumverzicht ist mithin nur voriibergehender Natur. Die durch
diesen Verzicht ermoglichte Forcierung der Kapitalakkumulation vermag die
volkswirtschaftliche Kapitalintensitdt ihrem konsummaximierenden Wert né-
her zu bringen — ein makrookonomisch giinstiger Effekt der rentabilitatstei-
gernden Reform des Familienlastenausgleichs.

3 Vgl. aron, H., The Social Security Paradox, Canadian Journal of Economics 32,
1966, S.371-374.
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5.3 Der Fall i=m

SchlieBlich bleibt jene Situation zu betrachten, in der die Kapitalverzinsung
mit der Rate des Wirtschaftswachstums tibereinstimmt und damit die ,,Goldene
Regel der Kapitalakkumulation® erfiillt ist.

Da die Rentabilitaten der drei vorgestellten Finanzierungsverfahren in einem
derartigen Fall iibereinstimmen, kann das bereits praktizierte Verfahren als
optimal gelten. Fraglich ist jedoch, ob dieses Verfahren bei einer Verdnderung
der gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen weiterhin optimal bleibt oder
ob — etwa nach demographischen Schwankungen — eine Umschichtung
zwischen den einzelnen Finanzierungsverfahren vorteilhaft wird.

5.3.1 Erweiterung zu einem Drei-Generationen-Modell

Fiir eine entsprechende Untersuchung erscheint eine Erweiterung des Modells
notwendig. Die erwerbstitige Generation leistet in der Realitdt neben den
Transferzahlungen an die junge auch Transferzahlungen an die alte Generation
— ein Tatbestand, der gerade im Hinblick auf die Konsequenzen demographi-
scher Schwankungen von Bedeutung ist.

Demzufolge soll im Modell neben der Familienbank zusétzlich eine Renten-
versicherung, also eine Versorgungsinstitution fiir die alte Generation, beriick-
sichtigt werden. Die Rentenversicherung operiere analog zur Familienbank: Sie
bekommt Zahlungen aus den Lohneinkommen der erwerbstatigen Generation
und leistet ihrerseits Zahlungen an die nicht-mehr-erwerbstétige alte Genera-
tion.

junge Generation mittlere Generation alte Generation
im Alter bis T im Alter von T, bis T, im Alter von T, bis T;
al bL bRL aRL
Familienbank Rentenversicherung

A 4

A Y

positive/negative Vermogensbildung

Die Alterssicherung kann zundchst iiber ein Kapitaldeckungsverfahren mit
dem positiven Kapitalstock K3 finanziert werden. In Analogie zum entspre-
chenden Finanzierungsregime im Familienlastenausgleich gelten fiir die Ein-
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und Auszahlungen der Rentenversicherung folgende Gleichgewichtsbeziehun-
gen:

1
10 sL=\i K3
(10) ar (l + Ty— T2> R

1
11 bi L= K&
(11) R <m+T3—T2> R

Dariiber hinaus kann die Alterssicherung iiber ein Umlageverfahren orga-
nisiert werden:

(12) byL=alL

Von einem Kapitaldeckungsverfahren mit negativem Kapitalstock in der
Alterssicherung wird im Modell abgesehen.

5.3.2 Ableitung der gesamtwirtschaftlichen Sparquote

Neben der Familienbank und der Rentenversicherung tragen auch die
privaten Haushalte (und gegebenenfalls der Staat) zum gesamtwirtschaftlichen
Angebot an investierbaren Mitteln bei. Das auBerhalb der intergenerationellen
Versorgungseinrichtungen geleistete Sparaufkommen sei durch s? L charakteri-
siert. In einem dynamischen Gleichgewicht muB dieses Sparaufkommen ausrei-
chen, um den von den Privaten (und vom Staat) unterhaltenen Kapitalstock K?
mit der Rate m wachsen zu lassen. Es gilt daher

(13) sPL=mKP

Zusitzlich zu dem privat geleisteten Sparaufkommen s? L werden im Rahmen
des Kapitaldeckungsverfahrens der Rentenversicherung Kapitalgiiter in Hoéhe
von by L angeschafft. Im dynamischen Gleichgewicht wird durch diese Kapital-
giiterkiufe einerseits ein gleichgewichtiges Wachstum des Kapitalstocks K3
gewihrleistet; andererseits wird der durch den Konsum der alten Generation
verursachte Kapitalverzehr K /(T; — T,) kompensiert. Dementsprechend lau-
tet die erweiterte Gleichgewichtsbeziehung unter Beriicksichtigung von (12) und
(13):

(14) (+b%) L=m(K? + K) + —— K3
T,~T,

Wird im Rahmen des Familienlastenausgleichs ebenfalls ein Kapitaldek-
kungsverfahren mit positivem Kapitalstock angewendet, erwirbt die Familien-
bank — zusitzlich zum privaten Sparaufkommen und den Kapitalgiiterkdufen
der Rentenversicherung — Kapitalgiiter in Hohe von b* L. Im dynamischen
Gleichgewicht muB diesen Kapitalgiiterkdufen genau (m+1/(T,— T,))K™*
entsprechen. Ausdruck (14) kann daher erweitert werden:
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(15) (s"+b,§+b*)L=m(K"+K,t+K+)+T31T2 K,’{+T21T1 K*

Fiir den Fall eines Kapitaldeckungsverfahrens mit negativem Kapitalstock
werden die gesamtwirtschaftlich tatsdchlich getitigten Kapitalgiiterkdufe um
die Kreditnahme der Familienbank a™ L reduziert. Wie in Ausdruck (3) gezeigt,
entspricht diese Kreditnahme im dynamischen Gleichgewicht Kapitalgiiterver-
kaufen in Hohe von (m+ 1/(T, — T;))K . Es ergibt sich schlieBlich:

(16)
1

1
P+br+b*—a”)L=m(K?+Kj +K*—K~ Kz K*—K~
(s’ +bg +b" —a”)L=m(K*+Kg + )+T3_T2 Rt )

Umn den letzten Ausdruck zu vereinfachen, seien die folgenden Umbenennun-
gen vorgenommen:

1 sP+bg+bt—a =5
(18) KP+Kg +K*—K =K
(19) Ki/K=12

(20) K*'/K=¢

@1) K /K=y

Ausdruck (16) kann nunmehr als

i ¢ u
22 L= - K
@2) s <m+T3_T2+T2_T1 Tz_T1>

geschrieben werden. s kann als Sparquote in bezug auf die Gesamtheit der
Lohneinkommen fiir ein gegebenes dynamisches Gleichgewicht interpretiert
werden. Bei fester Lohnquote kann daraus ohne weiteres eine gesamtwirtschaft-
liche Sparquote in bezug auf das Volkseinkommen ermittelt werden.

5.3.3 Ableitung der Golden-Rule-Sparquote

Welchen Wert muB} die gesamtwirtschaftliche Sparquote bei einer Befolgung
der ,,Goldenen Regel der Kapitalakkumulation“ aufweisen? Fiir eine entspre-
chende Untersuchung sei erstens von einer einfachen Cobb-Douglas-Produk-
tionsfunktion, zweitens von einer Faktorentlohnung gemidB Grenzprodukten
ausgegangen.

Unter diesen Bedingungen gilt:

(23) Volkseinkommen = K* 7% 4*

A = Arbeitseinsatz
a =Produktionselastizitit des Faktors Arbeit

(24) Lohnsumme = L=aK*~*4*
(25) Zins=i=(1—-a)K™?4°

11 Schriften d. Vereins f. Socialpolitik 163
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Werden die Beziechungen (24) und (25) in (22) eingesetzt, Umformungen
vorgenommen und i = m gesetzt, ergibt sich fiir die Golden-Rule-Sparquote s*:

=1;am+l/(T3—T2)+¢/(T2—T1)—,u/(T2——T1)
a m

(26) s*

Offensichtlich wird der Wert der Golden-Rule-Sparquote von den Parame-
tern Ty, T,, T; und m bestimmt. Verdndern sich diese, verandert sich auch der
Wert von s*. Um die Wirkung von Parametervariationen nicht nur auf s*,
sondern auch auf die optimalen Beitrags- und Auszahlungssitze bestimmen zu
konnen, sei schlieBlich von folgenden Annahmen ausgegangen.

— Unterstellt wird, daB etwaige Reformen des Finanzierungsverfahrens der
Rentenversicherung stets zu einer Umschichtung zwischen Kapitaldek-
kungsverfahren und Umlageverfahren fithren, wobei die von den Erwerbsta-
tigen zu tragende Beitragslast konstant bleiben soll:

(v4)) b3 + b =konstant

— Entsprechendes gelte fiir den Familienlastenausgleich bei Anwendung eines
Kapitaldeckungsverfahrens mit positivem Kapitalstock:

(28) b° +b* =konstant

— Bei Anwendung eines Kapitaldeckungsverfahrens mit negativem Kapital-
stock im Familienlastenausgleich sei angenommen, da3 das Auszahlungsvo-
lumen an die Noch-Nicht-Erwerbstétigen auch nach einer Reform unverén-
dert bleibt:

(29) a® +a~ =konstant

5.3.4 Optimale Reformen zur Aufrechterhaltung eines
Golden-Rule-Gleichgewichts

Wie sind die Finanzierungsverfahren von Familienbank und Rentenversiche-
rung zu modifizieren, damit nach exogenen Parametervariationen weiterhin die
»Goldene Regel der Kapitalakkumulation“ eingehalten wird? Im Rahmen einer
komparativ-dynamischen Analyse kann der in (26) gefundene Ausdruck zur
Beantwortung dieser Frage entsprechend differenziert werden.*

Die Ergebnisse der Ableitung nach den Parametern Ty, T,, T; und m seien
tabellarisch zusammengefaBt.

4 Eine entsprechende Fragestellung — allerdings nur in bezug auf die Finanzierungs-
verfahren der Rentenversicherung — findet sich bei Jannsen, M., Miiller, H. Der EinfluB
der Demographie auf die Aktivitaten des Staates: die Finanzierung der 1. und 2. Sdule der
Altersvorsorge, Schweizerische Zeitschrift fir Volkswirtschaft und Statistik 3, 1981,
S.297-313.
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Tabelle 3

Am >0 AT, >0 AT, >0 AT, >0
1 1 v i

As* <0 As* >0 As* >0 As* <0
i ) ) )

Ab°R >0 _— Ab°R <0 Ab°R > 0| < | Rentenversicherung
o o o S Familienbank mit

Ab° >0 Ab° <0 Ab° >0 -« POS. KAPITAL (A>®)
o o o S Familienbank mit

Ab° <0 Ab° <0 Ab° >0 -« NEGAT. KAPITAL

Welche — intuitive — Erkldrung bietet sich fiir die Interpretation der
Vorzeichen der obigen Ableitungen an?

Im Fall eines beschleunigten Wirtschaftswachstums, das durch eine héhere
Rate des technischen Fortschritts und/oder ein hoheres Bevolkerungswachstum
hervorgerufen sein kann, ergibt sich gemédB der Ableitung die Notwendigkeit
einer niedrigeren gesamtwirtschaftlichen Sparquote. Fiir eine weitere Einhal-
tung der ,Goldenen Regel der Kapitalakkumulation* mufl eine niedrigere
Quote aus den Lohneinkommen gespart werden. Die niedrigere gesamtwirt-
schaftliche Kapitalakkumulation fiihrt zu einem Ansteigen des Zinsniveaus und
sorgt auf diesem Wege fiir die weitere Erfiillung der Goldenen Regel i =m.

Uber eine Reform der Finanzierungsverfahren von Rentenversicherung und
Familienbank kann die gesamtwirtschaftliche Sparquote gesenkt werden —
wiederum unter der Voraussetzung, daB eine voll kompensierende Reaktion der
privaten Spartatigkeit ausbleibt. Durch einen Abbau der Kapitaldeckungsver-
fahren mit positivem Kapitalstock und — wie Tabelle 3 zeigt — einem
gleichzeitigen Ausbau des Umlageverfahrens 148t sich ein entsprechender Effekt
erreichen. Nach einer solchen Reform wiirde das von den intergenerationellen
Versorgungsinstitutionen geleistete Angebot an investierbaren Mitteln redu-
ziert.

Wendet die Familienbank ein Kindergeldkreditsystem an, kann die erwiinsch-
te Reduktion der Sparquote durch eine erh6hte Verschuldung, also durch einen
Ausbau ihres negativen Kapitalstocks, und durch eine verminderte Finanzie-
rung der Kindergelder durch Umlagetransfers erfolgen. Bei hoherem Wirt-
schaftswachstum ist daher eine Verminderung der von den Erwerbstétigen zu
tragenden Beitragssédtzen vorteilhaft.

Auch ein verandertes Erwerbsverhalten — beispielsweise eine Verkiirzung der
individuellen Lebensarbeitszeit — oder eine hohere Lebenserwartung haben fiir
die Finanzierungsverfahren von Rentenversicherung und Familienbank Konse-
quenzen. Fiir die Interpretation der entsprechenden Ableitungen sei bedacht,

11*
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daB die Wirtschaft vor Eintritt der Parametervariationen sich auf einem
konsummaximalen Wachstumspfad befand. Die Finanzierungsverfahren von
Rentenversicherung und Familienbank fiithrten wegen i = m zu einem maxima-
len Auszahlungs- Einzahlungs-Verhiltnis. Soll nach einer Variation von T}, T,
und T; dieser Zustand aufrechterhalten werden, ergibt sich die Notwendigkeit
einer Umstellung der Finanzierungsverfahren derart, daB der bisher beschrittene
Wachstumspfad auch nach der Variation nicht verlassen wird.

Bei unverdndertem privaten Sparen haben Rentenversicherung und Familien-
bank also dafiir Sorge zu tragen, daB die von ihnen verwalteten — positiven oder
negativen — Kapitalvermogen weiterhin mit der gleichgewichtigen Wachs-
tumsrate wachsen. Auch nach Eintritt der Parameteranderungen muf} die
bisherige Entwicklung ihrer Kapitalvermogen genau fortgeschrieben werden.

Bei Anwendung der verschiedenen Kapitaldeckungsverfahren der Familien-
bank fiihrt eine Verkiirzung der individuellen Lebensarbeitszeit (47T, >0 oder
4T, <0) unter der Voraussetzung eines unverdnderten Wachstums des Kapital-
vermogens zu einer Steigerung der iiber das Kapitaldeckungsverfahren geleite-
ten Gelder. Diese SchluBfolgerung ergibt sich nach einer entsprechenden
Untersuchung der Beziehungen (2) und (3):

1
+r_ +
@ b L-<m+Tz_Tl>K

_ 1 _
3 a L=<m+ T,- T1> K

Bei Anwendung eines Kapitaldeckungsverfahrens mit positivem Kapitalstock
steigen mit einer verkiirzten Erwerbstatigen-Zeit die von den Erwerbstatigen
pro Periode zu finanzierenden Kapitalgiiterkdufe an. Bei Anwendung eines
Kindergeldkreditsystems fithrt eine kiirzere Erwerbstitigen-Zeit zu einem
Anstieg der von der Familienbank pro Periode betriebenen Verschuldung. In
beiden Fallen nehmen die Betrdge der iiber ein Kapitaldeckungsverfahren
geleiteten Gelder daher zu.

Sollen die in (28) und (29) aufgefiihrten Bedingungen eingehalten werden,
bedingt ein spéterer Eintritt ins Erwerbsleben (4 T; > 0) beziehungsweise ein
frilheres Pensionierungsalter (4 T, < 0) eine Senkung des optimalen Umlagebei-
tragssatzes (4b° < 0) — dieses Ergebnis ist in Tabelle 3 ausgewiesen.

Unterbliebe eine derartige Reform des Finanzierungsverfahrens der Familien-
bank, wiirde der von ihr verwaltete Kapitalstock nach der Parameterdnderung
von dem bisher beschritteten optimalen Wachstumspfad abweichen. Gesamt-
wirtschaftlich konnte dieser ,AnstoB zum Ungleichgewicht‘ durch eine Umstel-
lung des Finanzierungsverfahrens der Rentenversicherung kompensiert werden.
Durch einen Auf- beziehungsweise Abbau ihres Umlageverfahrens konnte das
gewiinschte MaB der gesamtwirtschaftlichen Kapitalakkumulation beibehalten
werden. Dann allerdings kdme es zu einer Verschiebung der Gewichte zwischen
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den Kapitalstocken der Familienbank und der Rentenversicherung, also zu einer
Strukturdnderung unter Aufrechterhaltung des Golden-Rule-Gleichgewichts.

Eine Erhohung der Lebenserwartung (4 T; > 0) — und damit eine Verldnge-
rung der individuellen Nicht-Mehr-Erwerbstatigen-Zeit — betrifft unmittelbar
nur das Finanzierungsverfahren der Rentenversicherung. Eine Umstellung des
Finanzierungsverfahrens hat derart zu erfolgen, daB der Kapitaldeckungsstock
der Rentenversicherung auch nach der Parametervariation mit der Gleichge-
wichtsrate m wachst. Beziehung (10) zeigt, daB sich eine Erhohung der
Lebenserwartung in einem Riickgang der pro Periode iiber das Kapital-
deckungsverfahren geleiteten Gelder auswirkt:

1
10 bg L= — | Kj
(10) R <m+T3—T2) R

Bedingt durch die Verlidngerung der individuellen Nicht-Mehr-Erwerbstati-
gen-Zeit missen die pro Periode getétigten Kapitalgiiterverkaufe der Renten-
versicherung gedrosselt werden. Soll dabei — wie in Ausdruck (27) gefordert —
die Beitragslast der Erwerbstitigen unverdndert bleiben, bedarf es einer
Anhebung der zu zahlenden Umlagebeitragssitze. Wie in Tabelle 3 gezeigt,
wirkt sich eine Erh6hung der Lebenserwartung (4 T; > 0) in einem Steigen des
optimalen Umlagebeitragssatzes (4b% > 0) aus.

Eine unterlassene Umstellung des Finanzierungsverfahrens der Rentenversi-
cherung kann durch eine entsprechende Reform des Familienlastenausgleichs
kompensiert werden. Die Folge wire eine Gewichtsverschiebung zwischen den
beiden intergenerationellen Versorgungsinstitutionen unter Beibehaltung des
bisherigen dynamischen Gleichgewichts.

Zusammenfassung

Drei Ergebnisse dieser Arbeit sollen abschlieBend hervorgehoben werden:

1. Es zeigt sich, daB die relative Vorteilhaftigkeit der verschiedenen Finanzie-
rungsverfahren des Familienlastenausgleichs vom Verhéltnis zwischen wirt-
schaftlicher Wachstumsrate und Kapitalverzinsung abhangen — ein Um-
stand der gleichermaBen auch fiir die Rentabilitéten verschiedener Verfahren
der Alterssicherung gilt.

2. Im Familienlastenausgleich ist die gewohnte Trennung zwischen Umlage-
verfahren und Kapitaldeckungsverfahren nicht eindeutig. Vorstellbar sind
sowohl ein Kapitaldeckungsverfahren mit positivem als auch mit negativem
Kapitalstock.

3. Das Streben, die Rentabilitdt des Familienlastenausgleichs zu maximieren,
kann — unter bestimmten Bedingungen — in seiner gesamtwirtschaftlichen
Wirkung zu einer Annaherung der Kapitalintensitét an ihren konsummaxi-
mierenden Wert fiihren.
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