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Executive Summary

Die aktuell diskutierte Rentenreform wird als Beitrag zu mehr Stabilitat und Gerechtigkeit im
Alter kommuniziert. Unsere Analyse zeigt jedoch deutlich: Das Rentenpaket 2025 stabilisiert
nicht das System, sondern zementiert die Problemverschiebung zulasten der jiingeren
und kunftigen Generationen. Mit dem Rentenpaket wird keine der strukturellen Ursachen
der Rentenproblematik adressiert. Stattdessen erhdht es die langfristigen Kosten, verstarkt die
Abhangigkeit des Systems vom Bundeshaushalt und verscharft die intergenerativen Vertei-
lungsprobleme.

Das Rentenpaket 2025 ist faktisch der Einstieg in eine dauerhafte Staatsumlage als
Stiitze der Unterrendite des Umlageverfahrens. Bereits heute flielt rund ein Viertel der
Steuereinnahmen des Bundes in die Rentenversicherung. Das Rentenpaket wirde diesen An-
teil auf Uber 30 Prozent erhdhen. Das bedeutet: Fast jeder dritte Euro im Bundeshaushalt
ware kiinftig fest fiir die Rentenversicherung reserviert. Ein solcher Ausgabenblock ent-
zieht zukunftigen Regierungen erhebliche fiskalische Gestaltungsspielrdume — etwa fur Inves-
titionen, Klimaschutz, Verteidigung oder die Bewaltigung kinftiger Krisen. Das Rentenpaket
2025 ist ein Versprechen an die Gegenwart — finanziert durch die Zukunft.

Damit verscharft das Rentenpaket 2025 die grundlegenden Verteilungseffekte des Rentensys-
tems. Erstens verstarkt das Rentenpaket die Umverteilung von jung zu alt: Erwerbstatige wer-
den kiinftig deutlich starker belastet als vorherige Generationen — Giber steigende Beitrage und
Uber einen immer enger werdenden Bundeshaushalt. Und zweitens zementiert das Renten-
paket bestehende Ungleichheiten: Es profitieren vor allem jene, die bereits tiber hohe Renten-
anspriche und hohe Einkommen bezogen haben. Die Haltelinie beim Rentenniveau ist ein
teures Instrument, das vor allem hohe Renten erhoht und zukiinftige Generationen
zwingt, immer mehr in ein unrentables System zu investieren. Die Grundsicherungswir-
kung des Rentenpakets ist dagegen gering. Die empirische Evidenz zeigt: Die Grundsiche-
rungsquote sinkt durch die Haltelinie nur minimal — die Ausgaben der Rentenversicherung
steigen dagegen drastisch.

Auch die beiden weiteren Mallnahmen — Mutterrente Il und Aktivrente — halten einer 6kono-
mischen Prifung nicht stand. Die Mutterrente 11l ist ordnungspolitisch eine nachtragliche Auf-
wertung vergangener Fertilitatsentscheidungen, die zwar popular ist, aber keinerlei Anreize fir
heutige oder zukunftige Eltern schafft. Sie bedeutet dementsprechend keine strukturelle Ver-
besserung, sondern im Gegenteil eine Verscharfung des zukunftigen strukturellen Defizits der
Rentenversicherung. Die Aktivrente ist in ihrer fiskalischen Wirkung im Vorhinein nicht eindeu-
tig zu bestimmen. Sie kénnte sowohl positive als auch negative Auswirkungen auf die staatli-
chen Einnahmen nach sich ziehen. Dramatisch ist jedoch, dass sie erstmals mit dem funda-
mentalen Prinzip bricht, dass gleiche Einkommen gleich besteuert werden. Sie privilegiert be-
stimmte Personengruppen allein aufgrund ihres Geburtsjahrgangs und verletzt so den Gleich-
heitsgrundsatz und damit auch das Leistungsfahigkeitsprinzip in der Einkommensteuer. Beide
MaRRnahmen sind politisch attraktiv, aber ordnungspolitisch problematisch und fiska-
lisch mindestens fragwiirdig.

In ihrer Gesamtheit verschieben die MalRnahmen des Rentenpakets die Kosten des demogra-
fischen Wandels in den Bundeshaushalt, ohne die strukturellen Ursachen anzugehen. Beson-
ders kritisch ist dies vor dem Hintergrund des bevorstehenden Anstiegs des Gesamtbeitrags-
satzes aus Renten-, Kranken-, Pflege- und Arbeitslosenversicherung. Ohne Gegenmalinah-
men wird dieser Satz bereits um 2045 die Marke von 50 Prozent Uberschreiten. Mit
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Beitragssatzen von liber 50 Prozent droht der Sozialversicherung der Kipppunkt, an
dem die Erwerbsbasis brockelt, Fachkrafte abwandern statt zuzuwandern und die Finanzie-
rung in eine Negativspirale gerat, die kaum aufzuhalten ist.

Vor diesem Hintergrund skizziert unsere Kurzexpertise vier Reformelemente, die das Renten-
system nachhaltig stabilisieren kdnnen: eine konsequent auf qualifizierte Zuwanderung aus-
gerichtete Arbeitsmarktpolitik, eine Kopplung des Renteneintrittsalters an die Entwicklung der
Lebenserwartung, die Wiederbelebung des Nachhaltigkeitsfaktors zur Lastenteilung zwischen
Jung und Alt sowie der konsequente Aufbau einer renditeorientierten und politisch unabhan-
gigen kapitalgedeckten Saule fir jingere Generationen. So kdnnte das deutsche Alterssiche-
rungssystem wirklich ,enkelfit* werden.
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1 Fiskalische Auswirkungen des Rentenpakets 2025

1.1 Zur Ausgangssituation der umlagefinanzierten Rentenversicherung
Die gesetzliche Rentenversicherung ist umlagefinanziert. Dies bedeutet, dass, abgesehen von
einer Schwankungsreserve, alle zur Verfigung stehenden Einnahmen einer Periode direkt als
Leistungen ausbezahlt werden. In Alterssicherungssystemen ergibt sich daraus ein Generati-
onenvertrag. Die jeweils junge Generation bezahlt in die Umlage ein und verlasst sich darauf,
wenn sie selbst im Rentenalter ist, dass zukilinftige Generationen dies ebenfalls tun werden.
Der zentrale Vorteil des Generationenvertrags entsteht fur die erste Rentnergeneration. Diese
kann ohne vorherige Ansparphase Rentenzahlungen erhalten. Bei Einfiihrung des Umlage-
verfahrens in seiner heutigen Form im Rahmen der Rentenreform 1957 waren die privaten und
staatlichen Ersparnisse durch zwei Weltkriege und zwei Wahrungsreformen flir die Altersver-
sorgung weiterer Teile der Bevdlkerung nicht ausreichend. Die Einfihrung eines Generatio-
nenvertrages ermaoglichte damals die Auszahlung auskdmmlicher Renten.

Die Rendite des Umlagesystems entspricht im Kern der Summe aus Arbeitsproduktivitats- und
(Erwerbs-)Bevdlkerungsentwicklung. Seit den 1990er-Jahren ist absehbar, dass die dauerhaft
niedrigen Geburtenraten diese Umlagerendite nachhaltig unter Druck setzen. Plane zur Kapi-
talisierung sahen sich stets dem uniberwindbaren Hindernis gegentiber, dass die jungen Ge-
nerationen bereits etwa ein Flnftel ihrer Einnahmen in das System der Umlage investieren
mussten. Pareto-optimale Ubergangsstrategien blieben theoretische Traume. Und die Teilka-
pitalisierung der Rentenversicherung im Rahmen der sogenannten Riester-Rente wird heute
allgemein als gescheitert betrachtet. Trotz der haufig eingeschrankten Rendite der Riester-
Produkte ist nicht zu vergessen, dass die anstehenden Rentnergenerationen seit 2001 im
Rahmen der ,Riester-Treppe* einen Anteil von zuletzt vier Prozent ihres Einkommens als so-
genannten Altersvorsorgeanteil eigentlich freiwillig in die private Altersvorsorge investieren
sollten. Hatte man dies verpflichtend und renditeorientiert wie bspw. in Schweden gemacht,
ware das heutige und zukunftige Rentenniveau signifikant héher.

1.2 Die Kosten einer Aussetzung des ,,Gerechtigkeitsfaktors*

Seit den 1990er-Jdahren war bekannt, dass die Rendite der Umlagefinanzierung ab etwa 2030
schlagartig einbrechen wirde. In den Jahren 2001 bis 2009 wurde die Rentenversicherung
unter Schroder und Mintefering darauf vorbereitet. Teil dieser Reform war die Aufteilung der
demografischen Belastung zwischen Rentenbeziehenden und Beitragszahlenden Uber den
sogenannten Nachhaltigkeitsfaktor. Dieser enthalt den Uberraschend wenig bekannten ,Ge-
rechtigkeitsfaktor a, der bestimmt, welchen Anteil der demografischen Belastung die Renten-
beziehenden und welchen die Erwerbstatigen tragen. In der Folge wurde der demografische
Wandel jedoch zunehmend weniger ernst genommen. Die Leistungen der Rentenversiche-
rung wurden wieder ausgeweitet und der Gerechtigkeitsfaktor voriibergehend deaktiviert. Da-
bei beriefen sich die politischen Entscheidungstrager immer wieder auf die gute Einnahmen-
situation der gesetzlichen Rentenversicherung. Tatsachlich war das Umlageverfahren der
Rentenversicherung in den vergangenen Jahren relativ rentabel. Dies liegt im Wesentlichen
an drei Faktoren:

1) Die Erwerbsbevélkerung und die Arbeitsproduktivitat sind aufgrund lange zurlcklie-
gender Geburten und positiver Wanderungssalden seit der Jahrtausendwende deutlich
gestiegen.

2) Die allgemeine Arbeitsmarktsituation war gepragt von vergleichsweise geringen Ar-
beitslosenquoten.

-1-
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3) Die Frauenerwerbsquote stieg gegenuber friheren Generationen deutlich an.

Das Umlagesystem der Rentenversicherung steht heute allerdings auf dem Kamm der demo-
grafischen Welle der 1960er-Jahre. Die Babyboomer haben sich die Versorgung ihrer Eltern
mit etwa zwei Geschwistern geteilt. Ihre Kinder werden sich ab etwa 2030 die Versorgung ihrer
Eltern mit einem halben Geschwisterkind teilen. Wenn die Babyboomer die Altersgrenzen der
Rentenversicherung erreichen, wird die demografische Welle unweigerlich brechen.

Der gesetzliche Status quo vor der Verabschiedung des Rentenpakets 2025 ist, dass Renten-
beziehende und Beitragszahlende sich die demografische Belastung teilen. Abbildung 1 zeigt
die Projektion von Beitragssatz und Rentenniveau. Mit dem Einsetzen der demografischen
Belastung durch den Renteneintritt der Babyboomer-Generationen ist ein Anstieg des Bei-
tragssatzes und ein Absinken des Rentenniveaus vorgesehen.

Abbildung 1: Beitragssatz- und Rentenniveauentwicklung
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Grundlage der Generationenbilanz und des Rentenprojektionsmo-
dells ,German Pension Simulation*."

Das geplante Rentenpaket 2025 wirde das Absinken des Rentenniveaus vermeiden und hatte
keinen substanziellen Effekt fur den Beitragssatz. Dies gelingt allerdings nur durch die ord-
nungspolitisch falsche Finanzierung aus Bundesmitteln. Die Rentenversicherung erhalt bereits
heute etwa ein Viertel der Steuereinnahmen des Bundes in Form verschiedener Zuschusse.
Das Rentenpaket 2025 wirde diese Ausgaben um weitere funf Prozentpunkte auf Gber 30
Prozent anheben (Abbildung 2). Fast ein Drittel der Einnahmen bei Aufstellung eines Haus-
halts, dem Kdnigsrecht des Deutschen Bundestags, waren allein fir die Rente festgeschrieben
und dem Gestaltungsspielraum zukiinftiger Politikergenerationen somit entzogen. Die Ver-
wunderung, warum ausgerechnet junge Abgeordnete auf die Barrikaden gehen, halt sich da-
mit in Grenzen: Auch zuklnftige Bundeskanzler wollen gestalten, und nicht nur verwalten.

" Fir eine Beschreibung von Methodik und Datengrundlage, siehe Raffelhlischen et al. (2025) und Seuffert (2022).
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https://www.stiftung-marktwirtschaft.de/wp-content/uploads/2025/08/Argument_183_Update-Ehrbarer-Staat_2025.pdf
https://www.nomos-shop.de/de/p/anwartschaftsbasierte-projektion-der-gesetzlichen-rentenversicherung-in-der-generationenbilanzierung-gr-978-3-8487-7426-5
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Abbildung 2: Zahlungen des Bundes an die Rentenversicherung
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Grundlage der Generationenbilanz und des Rentenprojektionsmo-
dells ,German Pension Simulation®.

Der Koalitionsvertrag von CDU und SPD kann dahingehend interpretiert werden, dass die Er-
stattungen fir die Aufrechterhaltung des Rentenniveaus von 48 Prozent im Jahr 2031 mit der
Wirkung der Rentenniveauhaltelinie abrupt enden. Daflr missten jedoch entweder die Bei-
tragssatze schlagartig angehoben werden oder das Rentenniveau innerhalb eines Jahres um
Uber vier Prozent gesenkt werden. Letzteres wiirde im Regelfall eine Rentenkirzung bedeu-
ten, die aufgrund der Schutzklausel derzeit ausgeschlossen ist. Tatsachlich ist der aktuelle
Gesetzentwurf vielmehr so zu interpretieren, dass das Rentenniveau gegenuber dem derzei-
tigen Status quo dauerhaft erhéht bleibt und die dafir notwendigen Erstattungen den Bundes-
haushalt anhaltend belasten.

Dies stellt eine Kehrtwende zu den intergenerativen Vorstellungen der Zuschiisse der Regie-
rung Scholz dar. Die Plane der Ampel-Koalition sahen fur die Jahre bis 2035 vor, schuldenfi-
nanziert Bundesmittel von jahrlich zwolf bis 16 Milliarden Euro zum Aufbau eines Kapitalstocks
in der Rentenversicherung zur Verfigung zu stellen. Die Rendite dieses Kapitalstocks ware
dann jingeren Kohorten zugute gekommen. Fir das Rentenpaket 2025 sind nun von 2026 bis
2031 zehn bis 19 Milliarden Euro an Bundeserstattungen geplant. Diese Mittel werden aller-
dings nicht angespart, sondern ausgegeben. Die Bundesregierung schlagt damit eine Entwick-
lung ein, die einer ,Staatsumlage” gleichkommt: Die strukturelle Unterrendite des Umlagever-
fahrens wird durch permanente Steuerzuschiisse kompensiert. Doch auch die fiskalische Leis-
tungsfahigkeit des Staates unterliegt demografischen Grenzen. Eine Stabilisierung der Renten
durch schulden- oder steuerfinanzierte Zuschusse ist daher kein nachhaltiger Ausweg, son-
dern verschiebt die demografischen Lasten lediglich von der Sozialversicherung in den Kern-
haushalt — zulasten junger und zukinftiger Generationen.
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2 Okonomische Einordnung der rentenpolitischen MaRnahmen

2.1 Die Gefahr des Kipppunkts

Beflirworter des Rentenpakets, insbesondere Bundesarbeits- und Sozialministerin Barbel Bas
(SPD)2, argumentieren, dass ein hdheres Rentenniveau fur alle Generationen einen Vorteil
brachte, da auch die Renten der jingeren Generationen dadurch héher ausfallen wiirden. Tat-
sachlich bezahlen die jingeren Generationen jedoch einen zu hohen Preis fur diese héheren
Rentenanspriche. Der Kapitalmarkt verspricht angesichts der demografischen Entwicklung
hohere Renditen als das Umlagesystem der Rentenversicherung. Vom Rentenpaket 2025 der
Bundesregierung werden in der Tat alle Generationen betroffen sein — allerdings nicht im po-
sitiven, sondern im negativen Sinne. Denn die gesetzliche Rentenversicherung agiert nicht im
luftleeren Raum, sondern ist Bestandteil des gesamtgesellschaftlichen ,,Ausgabenblocks So-
zialversicherung®. Fetzer und Hagist (2025)° zeigen, dass der Gesamtbeitragssatz aus Ren-
ten-, Kranken-, Pflege- und Arbeitslosenversicherung, der bereits heute bei Uber 42 Prozent
liegt, ohne strukturelle Reformen bis 2044 dauerhaft Gber die Marke von 50 Prozent steigen
wuirde. Ohne anhaltende Nettozuwanderung wirde diese Schwelle sogar bereits um das Jahr
2038 gerissen, mit einem weiteren Anstieg auf Gber 60 Prozent bis 2060. Zu diesen GréfRen
kommen dann noch Steuerzahlungen, die ebenfalls steigen mussten, um das derzeitige Ni-
veau sonstiger staatlicher Leistungen im demografischen Wandel aufrechtzuerhalten.*

Diese Werte bedeuten mehr als eine abstrakte Belastung. Sie kénnen das deutsche Sozial-
versicherungssystem vielmehr an einen Kipppunkt bringen: Steigen die Lohn(neben)kosten
Uber ein bestimmtes Niveau, verliert die Soziale Marktwirtschaft so sehr an Attraktivitat, dass
eine Abwartsspirale fur die Wirtschaft und Staatsfinanzen in Gang tritt. Fir qualifizierte Bei-
tragszahlende wird es dann rational, ihre Abgabenlast zu reduzieren — etwa durch geringere
Arbeitszeiten, Wechsel in abgabenarmere Erwerbsformen, Schattenwirtschaft oder sogar Aus-
wanderung. Zudem wird die eigentlich bendtigte qualifizierte Einwanderung abgeschreckt. Bei
Uberschreitung des Kipppunkts verstéarkt sich die Dynamik selbst: Hohere Beitragssatze ver-
ringern das sozialversicherungspflichtige Arbeitsvolumen und erzwingen somit weitere Erho-
hungen. Die Sozialversicherung gerat dann in eine Negativspirale mit exponentiell ansteigen-
dem Gesamtbeitragssatz. Dieser Effekt ist in den oben genannten Zahlen noch nicht enthalten.

Das Rentenpaket 2025 ist vor diesem Hintergrund zu lesen. Mit der Haltelinie beim Rentenni-
veau von 48 Prozent, der Mitterrente Il und der Aktivrente werden zusatzliche Leistungsver-
sprechen in ein System eingespeist, das bereits jetzt unter erheblichem demografischem
Druck steht. Die Beitragsseite wird formal geschont, indem die Mehrkosten Uberwiegend Gber
Steuermittel finanziert werden. Das 16st das Problem hoher Arbeitskosten jedoch nicht, son-
dern verschiebt es lediglich vom Beitrags- in den Steuerbereich: Die meisten Beitragszahlen-
den sind zugleich Steuerzahlende. Nicht die Lasten werden dadurch geringer, sondern ihre
Transparenz.

2.2 Umverteilung mit der ,,GieBRkanne*
Ein weiteres Argument vonseiten der politischen Befiirworter der Haltelinie ist, dass mit einer
Stabilisierung des Rentenniveaus ein aktiver Beitrag gegen wachsende Altersarmut geleistet

2 Vgl. bspw. Debattenbeitrag zur ersten Lesung verschiedener Gesetzesentwirfe im Deutschen Bundestag am
16.10.2025.

3 Fetzer und Hagist (2025).

4 Die nachhaltige Erhéhung der Einnahmen der Gebietskérperschaften betragt 9,7 Prozent. Vgl. Raffelhiischen et

al. (2025).

WHU CIF

Otto Beisheim School of Management

Center fiir
Intergenerative
Finanzwissenschaft



https://www.bundestag.de/dokumente/textarchiv/2025/kw42-de-rente-1115416
https://www.bundestag.de/dokumente/textarchiv/2025/kw42-de-rente-1115416
https://www.wirtschaftsdienst.eu/inhalt/jahr/2025/heft/11/beitrag/notwendige-reformen-der-sozialversicherung-zur-solidarischen-absicherung-grosser-lebensrisiken.html
https://www.stiftung-marktwirtschaft.de/wp-content/uploads/2025/08/Argument_183_Update-Ehrbarer-Staat_2025.pdf
https://www.stiftung-marktwirtschaft.de/wp-content/uploads/2025/08/Argument_183_Update-Ehrbarer-Staat_2025.pdf
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wirde. In der Tat kdnnte eine Rentenniveauhaltelinie von 48 Prozent die Quote der Renten
unterhalb des Grundsicherungsbedarfs bis 2030 um 1,3 Prozentpunkte und langfristig um etwa
3,5 Prozentpunkte senken. (Seuffert und Toussaint, 2024, S. 17)° Eine Absenkung der Grund-
sicherungsquote um einen Prozentpunkt durch eine dauerhafte Rentenniveauhaltelinie kostet
dieser Untersuchung zufolge im Barwert pro Jahr Uber acht Milliarden Euro. Die Autoren be-
trachten dabei neben den Renteneinklnften keine weiteren Einkommensquellen. Ein Ver-
gleich mit anderen Untersuchungen lasst jedoch vermuten, dass die Haushalte mit geringen
Renten durchaus auch Uber andere Alterseinkinfte verfigen und dies die Wirkung auf die
allgemeine Grundsicherungsquote beeinflusst. So beziffern Buslei, Geyer und Haan (2023)°
die Auswirkung der Haltelinie auf die Grundsicherungsquote bis 2030 mit 0,6 Prozentpunkten
und damit weniger als halb so hoch wie die Wirkung auf die Rentengrundsicherungsquote laut
Seuffert und Toussaint (2024). Die Kosten fir die Rentenniveauhaltelinie stehen folglich in
einem sehr ungunstigen Verhaltnis zu ihrer Grundsicherungswirkung.

Die mangelnde Grundsicherungswirkung der Rentenniveauhaltelinie ergibt sich direkt aus der
Konstruktion des Rentenniveaus. Das Rentenniveau ist das Verhaltnis zwischen der soge-
nannten Standardrente und dem Durchschnittsentgelt in der Rentenversicherung. Die Stan-
dardrente entspricht der Rente einer hypothetischen Person, die exakt 45 Jahre lang exakt
zum Durchschnittsentgelt gearbeitet und folglich 45 sogenannte Entgeltpunkte erworben hat.
Die monatliche Rente ergibt sich — sowohl flir den hypothetischen Standardrentner als auch
fur alle tatsachlichen Rentnerinnen und Rentner — aus dem Produkt aus Entgeltpunkten und
aktuellem Rentenwert. Zur Aufrechterhaltung eines Rentenniveaus von 48 Prozent wird der
Rentenwert jedes Jahr so angepasst, dass sich aus Standardrente und Durchschnittsentgelt
gerade ein Rentenniveau von 48 Prozent ergibt. Die vorgesehene Rentenniveauhaltelinie
wlrde dazu flihren, dass der Rentenwert bis 2031 insgesamt um gut vier Prozent starker er-
hoht wirde als ohne die Haltelinie. Dementsprechend wirde sie alle Renten — die hypotheti-
sche Standardrente ebenso wie die Rente aller tatsachlichen Rentnerinnen und Rentner —um
gut vier Prozent mehr erhdhen als bisher vorgesehen. Wer im Jahr 2031 eigentlich eine Rente
in Héhe von 800 Euro bezogen hatte, wirde dann also 32 Euro mehr Rente beziehen. Wer
aber eigentlich eine Rente in Héhe von 2500 Euro bezogen hatte, wiirde 100 Euro mehr Rente
beziehen. Der weit Uberwiegende Teil der zusatzlichen Ausgaben der Rentenversicherung
kdme damit Bezieherinnen und Beziehern Uberdurchschnittlich hoher Renten zugute. Wer we-
nig verdient und geringe Rentenanspriiche erworben hat, profitiert wenig. Wer viel verdient
hat, profitiert dagegen starker, obwohl er durch das héhere Einkommen zudem bessere Még-
lichkeiten zur privaten Vermdgensbildung hatte.

Hinzu kommt noch: Die meisten Rentnerinnen und Rentner im unteren Leistungssegment —
insbesondere jene, fir die die gesetzliche Rentenversicherung die einzige Einkommensquelle
darstellt — liegen mit ihren individuellen Rentenansprichen dauerhaft unterhalb des Grundsi-
cherungsbedarfs. Fur diese Gruppe verpufft jede politische Stabilisierung oder Anhebung des
Rentenniveaus vollstandig, weil jede zusatzliche Rentenerhéhung in voller Héhe auf die
Grundsicherungsleistung angerechnet wird. Die Haltelinie erhéht zwar den aktuellen Renten-
wert fir alle Rentenbeziehenden, erreicht aber die intendierte Zielgruppe vulnerabler

5 Seuffert und Toussaint (2024).

6 Buslei, Geyer und Haan (2023). Die Autoren weisen in ihrem Gutachten in FuBnote 2, Seite 2, darauf hin: ,Die
Entwicklung der Altersarmut in der Zukunft abzuschatzen ist schwierig.“ Da einige Faktoren wie eine gewisse Ver-
breiterung von betrieblicher und privater Altersvorsorge und eine steigende weibliche Erwerbstatigkeit Altersarmut
hier den Effekt eher mindern diirften, andere wie eine héhere Single-Quote den Effekt verstarken, mag er jedoch
in den oben skizzierten Berechnungen in einem akzeptablen Konfidenzintervall liegen.
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Haushalte kaum. Geringe Rentenanspriiche ohne Grundsicherungsanspruch infolge eines
Wechsels in andere Versorgungswege wie beispielsweise bei spaterer Verbeamtung sind von
dieser Anrechnung dagegen nicht betroffen. Paradoxerweise erreicht die Haltelinie damit ge-
rade jene nicht, die sie schitzen soll.

Als Fazit kann also gezogen werden, dass die Rentenniveauhaltelinie das ausgegebene Ziel
der Bekampfung von Altersarmut zwar nicht vollstandig verfehlt, jedoch der weit grof3ere Effekt
bei leistungsstarkeren Rentenhaushalten erzielt wird. Junge und mittelalte Erwerbstatige be-
zahlen also den auskdmmlichen Lebensabend gutsituierter Babyboomer und ihrer Vorganger.
Wie dargelegt, durfte dieser Effekt fiir die heutigen Rentnergenerationen jedoch nur von kurzer
Dauer sein —denn wenn der Kipppunkt des Sozialversicherungssystems erreicht wird, geraten
auch ihre Anspriiche unter erheblichen Druck.

2.3 Mitterrente und Aktivrente

Das Rentenpaket 2025 beinhaltet mit der Mitterrente 11l und der Aktivrente zwei prominente
Instrumente, in ihrer fiskalischen Tragweite zwar hinter der Haltelinie zuriickstehen, jedoch
aus d6konomischer und ordnungspolitischer Perspektive ebenfalls kritisch einzuordnen sind.

Mutterrente Il

Die Mutterrente Il erweitert die rentenrechtliche Anerkennung von Kindererziehungszeiten fur
vor 1992 geborene Kinder. Damit werden Leistungsanspriiche fur Sachverhalte erhéht, die
mehrere Jahrzehnte zurtickliegen. Im Unterschied zu familienpolitischen Instrumenten werden
mit der Mutterrente keine aktuellen Erziehungsleistungen unterstiitzt, sondern vergangene
(Fertilitats-)Entscheidungen nachtraglich aufgewertet. Das mag aus Sicht der Betroffenen als
Akt nachholender Anerkennung erscheinen, entfaltet aber keinerlei Anreizwirkung far kiinftige
Eltern. Aus intergenerativer Perspektive bedeutet dies: Jiingere Beitrags- und Steuerzahlende
finanzieren Uberproportional Leistungsverbesserungen fur Kohorten, die bereits von gunstigen
demografischen und arbeitsmarktlichen Rahmenbedingungen profitiert haben.

Hinzu kommt eine kommunikative Schieflage: Seit der Einfiihrung des Elterngeldes verfligen
jungere Familien Uber ein eigenstandiges, einkommensabhangiges Transferinstrument. Wer
am 1. Januar 2007 Eltern wurde, konnte Elterngeld beantragen. Wer am 31. Dezember 2006
sein Kind bekam, nicht. Zu Recht fordert niemand eine riickwirkende Auszahlung des Eltern-
geldes fur vor 2007 geborene Kinder. Die Mitterrente kann jedoch als eine Art ,riickwirkendes
Elterngeld®, als Entlohnung flr die Erziehung der Kinder, missverstanden werden. Das birgt
die Gefahr, dass die Mtterrente trotz erheblicher fiskalischer Kosten von den Betroffenen als
symbolisch und unzureichend wahrgenommen wird.

Aktivrente

Die Aktivrente verfolgt das Ziel, altere Erwerbstéatige l1anger im Arbeitsmarkt zu halten, indem
zusatzliche Erwerbseinkommen ab Erreichen der Regelaltersgrenze bis zu einer Schwelle von
2.000 Euro monatlich steuerfrei gestellt werden sollen. Auf den ersten Blick erscheint diese
Konstruktion als pragmatische Antwort auf Fachkraftemangel und demografischen Wandel.
Bei naherer Betrachtung markiert die Aktivrente einen grundlegenden ordnungspolitischen
Systembruch: Erstmals wird die Steuerlast systematisch von der Person des Steuerpflichtigen,
nicht von der Hohe des Einkommens, abhangig gemacht. Ein Euro Erwerbseinkommen wird
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je nach Alter des Erwerbstatigen unterschiedlich besteuert — ein klarer Bruch mit dem Leis-
tungsfahigkeits- und Neutralitatsprinzip der Einkommensteuer.’

Daruber hinaus ist die Aktivrente mit erheblichen Mitnahmeeffekten verbunden. Schatzungen
von Prognos und ZEW gehen von direkten Steuermindereinnahmen im Milliardenbereich aus,
wahrend die verhaltensbedingten Wirkungen auf die Erwerbsbeteiligung alterer Menschen un-
sicher bleiben. Die Wahrscheinlichkeit ist hoch, dass die Aktivrente hauptsachlich Mithahme-
effekte erzeugt.® Gleichzeitig besteht ein verfassungsrechtliches Risiko: Wenn einmal der
Damm einer personenbezogenen Steuerprivilegierung gebrochen ist, lassen sich auch weitere
~gute* Gruppen — von bestimmten Berufsstanden bis hin zu politisch als systemrelevant defi-
nierten Tatigkeiten — steuerlich begtinstigen.

3 Handlungsoptionen fiir eine nachhaltige Gestaltung der Renten-
versicherung

Das Rentenpaket 2025 kann den demografischen Realitdtsschock nicht ausblenden. Die
Frage ist daher nicht, ob die Rentenversicherung reformiert werden muss, sondern wie. Aus
unserer Sicht lassen sich vier strategische Handlungsstrange identifizieren, die im Verbund
ein konsistentes Transformationsprogramm ergeben: eine konsequent auf qualifizierte Zuwan-
derung ausgerichtete Arbeitsmarktpolitik, die Kopplung des Regelrenteneintrittsalters an die
Lebenserwartung, die Wiederbelebung und Scharfung des Nachhaltigkeitsfaktors sowie der
gezielte Ausbau kapitalgedeckter Elemente fir jingere Generationen. Grundsichernde Mal3-
nahmen sind unabhangig von der Zugehdrigkeit zur Rentenversicherung und unter Anwen-
dung der Bedurftigkeitsprifung zu gestalten. Die Solidaritdt und Flrsorge sind zurecht grund-
legende Prinzipien des sozialen Sicherungssystems, sie bedirfen jedoch des Schutzes vor
falschlicher Inanspruchnahme und unbeabsichtigter Zuweisung.

Gezielte Einwanderungspolitik und Standortattraktivitat

Stetige Nettozuwanderung von qualifizierten Erwerbstatigen kann den Anstieg des Gesamt-
beitragssatzes deutlich dampfen. Im Szenario ohne kiinftige Nettozuwanderung wtrde der
Gesamtbeitragssatz die 50-Prozent-Marke bereits um das Jahr 2038 Uberschreiten und bis
2060 auf Uber 60 Prozent steigen; bei einer jahrlichen Nettozuwanderung von rund 250.000
Personen verschiebt sich dieser Anstieg zeitlich nach hinten und fallt im Niveau spUrbar nied-
riger aus. Die hohen Zuwanderungssalden haben die Erwartungen bezlglich des Ausmales
des demografischen Wandels im Vergleich zur Vergangenheit bereits abgeschwacht und sind
nun in Form dauerhaft erhdhter Wanderungssalden in den Bevdlkerungsprojektionen beriick-
sichtigt. (Schultis, Seuffert und Stramka, 2024)°

Zuwanderung ist damit eine notwendige, aber keine hinreichende Bedingung flr die Stabilisie-
rung des Systems. Sie wirkt nur dann nachhaltig, wenn Deutschland im globalen Wettbewerb
um Talente ein attraktiver Arbeits- und Lebensstandort bleibt. Dazu gehoren neben einem
funktionierenden Bildungssystem und einer leistungsfahigen Infrastruktur vor allem

7 Vgl. Hagist und Seuffert (2025).

8 Die unmittelbaren Steuerausfille infolge von Mitnahmeeffekten werden auf 1,5 bis 2,7 Milliarden Euro beziffert.
Dem wird ein moégliches Aufkommen aus zusatzlicher Erwerbstatigkeit gegeniibergestellt. Allerdings divergieren
die Annahmen zum Umfang dieses Anreizeffekts deutlich. Wahrend die Prognos AG in einem optimistischen Sze-
nario ein fiskalisches Zusatzpotenzial von bis zu 3,5 Milliarden Euro identifiziert, erwartet das ZEW Mannheim einen
Gesamteffekt, der nahezu vollstandig den Mindereinnahmen von rund 2,7 Milliarden Euro entspricht.

9 Schultis, Seuffert und Stramka (2024).
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wettbewerbsfahige Arbeitskosten. Ein Sozialstaat, der sich dauerhaft Gesamtbeitragssatze
jenseits der 50 Prozent leistet, wird im Wettbewerb um hochqualifizierte Fachkrafte strukturell
ins Hintertreffen geraten — unabhangig von der Hohe der Bruttoldhne. Eine generationenge-
rechte Rentenpolitik ist daher immer auch Standortpolitik.

Kopplung des Regelrenteneintrittsalters an die Lebenserwartung

Der demografische Kipppunkt kommt nicht Gberraschend, sondern ist seit Jahrzehnten abseh-
bar. Die Reformen der Jahre 2001 bis 2009 haben die Rentenversicherung auf die erste Welle
der Alterung vorbereitet, insbesondere durch die Einfuhrung der Rente mit 67 und des Nach-
haltigkeitsfaktors. Angesichts weiter steigender Lebenserwartung ist der nachste logische
Schritt eine regelbasierte Kopplung des Regelrenteneintrittsalters an die Entwicklung der Le-
benserwartung.

Ein solches Modell folgt einem einfachen Prinzip: Steigt die fernere Lebenserwartung im Ren-
teneintrittsalter, wird ein Teil dieser zusatzlichen Jahre in langere Erwerbstatigkeit umgewan-
delt, der andere Teil in mehr Ruhestandszeit.’® Das Verhaltnis von Beitragsjahren zu Renten-
bezugsjahren bleibt damit langfristig stabil. Politisch bedeutet dies: Debatten liber die ,nachste
Rentenreform® wirden durch eine transparente, nachvollziehbare Regel ersetzt. Bleibt die Le-
benserwartung — wie in jingster Zeit zu beobachten — vortibergehend stabil, greifen auch keine
zusatzlichen Anpassungen. Nimmt sie hingegen wieder dynamischer zu, erfolgt die Anpas-
sung automatisch und planbar. Das erhdht sowohl die finanzielle als auch die politische Nach-
haltigkeit.

Wiederbelebung und Scharfung des Nachhaltigkeitsfaktors

Der Nachhaltigkeitsfaktor in seiner urspriinglichen Ausgestaltung verteilte die demografischen
Lasten im Verhaltnis von drei zu eins zwischen Beitragszahlenden und Rentenbeziehenden:
Drei Viertel der Belastung trugen die Aktiven Gber héhere Beitrage, ein Viertel die Rentnerin-
nen und Rentner Uber eine gedampfte Rentenanpassung. Der Nachhaltigkeitsfaktor beinhaltet
den Gerechtigkeitsfaktor a. Wenn demografische Belastungen in der Rentenversicherung ent-
stehen, werden sie anhand des Gerechtigkeitsfaktors zwischen Rentenbeziehenden und Bei-
tragszahlenden aufgeteilt. Welcher Wert des Gerechtigkeitsfaktors tatsachlich gerecht ist,
muss letztlich politisch entschieden werden. Altere Generationen werden tendenziell eine
Gleichbehandlung im Sinne eines konstanten Leistungsniveaus der Rentenversicherung als
gerecht empfinden. Im Interesse jungerer Generationen ware dagegen eine Gleichbehandlung
als Beibehaltung des Beitragsniveaus wahrend der Erwerbsphase als gerecht zu verstehen.
Im Sinne einer dauerhaften Leistungs- und Tragfahigkeit des Sozialversicherungssystems,
ware wiederum eine halftige Lastenteilung als sinnvoll zu erachten.

Wichtig ist die kommunikative Klarstellung: Eine Verscharfung des Nachhaltigkeitsfaktors be-
deutet keine nominalen Rentenklirzungen, sondern eine Reduktion des Rentenwachstums ge-
genuber dem Lohnwachstum. Aufgrund der gesetzlichen Schutzklausel (§ 68a SGB VI) kén-
nen laufende Rentenleistungen nicht sinken. Ein sinkendes Rentenniveau bedeutet keine sin-
kenden Renten, sondern Rentenwachstumsraten, die geringer sind als das Lohnwachstum.
Unter den gangigen Annahmen zur Reallohnentwicklung bedeutet dies im Status quo auch

0 Die Beschreibung eines entsprechenden Konzepts findet sich beispielsweise bei Raffelhiischen und Seuffert

(2020).
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zuklnftig real wachsende Renten. Das bedeutet weiterhin eine Anpassung der Renten Uber
der allgemeinen Preisentwicklung.

Kapitaldeckung fur die Vorsorge jungerer Generationen

SchlieBlich wird es ohne eine substanzielle Starkung kapitalgedeckter Vorsorgeelemente nicht
gelingen, jungeren Kohorten einen auskdmmlichen Lebensabend zu bescheren. Die von der
Bundesregierung angedachte Friihstartrente geht zwar in die richtige Richtung, bleibt aber in
Volumen und Ausgestaltung zu zégerlich. Aus unserer Sicht bedarf es fir jingere Kohorten
einer echten kapitalgedeckten Saule, die drei Kriterien erflllt: renditeorientiert, transparent und
einfach.

Konkret bedeutet dies: Pflichtnahe oder obligatorische Einzahlungen fir jingere Jahrgange in
einen kostengunstigen, breit diversifizierten Fonds mit klaren Eigentumsrechten, kostenguns-
tigem Asset Management und strikter Abschirmung vor politischem Zugriff. Die internationale
Erfahrung, etwa mit skandinavischen Staatsfonds, zeigt, dass unter solchen Rahmenbedin-
gungen langfristig reale Renditen von deutlich tber den Wachstumsraten der Volkswirtschaft
moglich sind.

Fur die umlagefinanzierte Rentenversicherung ware eine solche kapitalgedeckte Saule dop-
pelt vorteilhaft. Kurz- bis mittelfristig stabilisiert sie die Erwartungen jungerer Beitragszahlen-
der, die eine sichtbare, individuelle Renditeperspektive erhalten und damit weniger Anreize
haben, dem System auszuweichen. Langfristig entlastet sie das Umlageverfahren, weil ein
wachsender Teil des Alterseinkommens nicht mehr aus laufenden Beitradgen, sondern aus Ka-
pitalertragen finanziert wird.

Fazit

Im Zusammenspiel dieser vier Handlungsstrange entsteht ein konsistentes Reformportfolio:
Zuwanderung stabilisiert die Beitragsbasis, ein an die Lebenserwartung gekoppeltes Renten-
eintrittsalter und ein verscharfter Nachhaltigkeitsfaktor begrenzen die Ausgabendynamik, und
eine echte Kapitaldeckung eréffnet jingeren Generationen eine renditestarke, transparente
Erganzung zum Umlagesystem. Ein solches Paket wirde dem Anspruch des Herbstes der
Reformen, das System ,enkelfahig“ zu machen, erstmals substanziell gerecht — und den be-
schriebenen Kipppunkt nicht weiter ansteuern, sondern aktiv vermeiden.
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