Diversifizierung macht
das Altersvorsorgesystem stabiler

Monopolisierung der gesetzlichen Rente fuhrt zur Abhangigkeit von Konjunktur

Borsen-Zeitung, 15.5.2021
Langst hat mit Blick auf September
2021 der Wahlkampf begonnen. Das
Thema Rente nimmt dabei schon
jetzt erheblichen Raum ein.

Bisherige Positionen

Bilindnis 90/Die Griinen, Die Linke
und die SPD wollen die gesetzliche
Rente unter anderem durch Einbe-

Stérkere oder anhaltende Konjunk-
tureinbriiche wiirden demnach
schnell Finanzierungsliicken reil3en.
Wihrend die Konjunktur schwer vor-
hersehbar ist, ist die demografische
Entwicklung der kommenden rund
35 Jahre mit den geburtenstarken
Jahrgingen und einer abnehmenden
Zahlvon Beitragszahlern vorgezeich-
net. Letztere schmailern die Einnah-
meseite, und die geburtenstarken

Jahrgiange fiihren auf
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der Ausgabenseite der
gesetzlichen Rente zu
massiven Zusatzbelas-
tungen. Sofern die aktu-
ellen Parameter der
gesetzlichen Rente un-
verdandert blieben, wére
deren Finanzierung nur
bei einer durchgingig
stark wachsenden Wirt-
schaft und bei Zuzug
einer groflen Zahl (jun-
ger) ausldndischer Er-
werbstéitiger moglich.

ziehung aller Erwerbstitiger weiter
ausbauen. Dies entspricht einer
Grundhaltung, die auf Umverteilung
von Beitrdgen und Steuermitteln
sowie auf eine im Zweifel vom Staat
garantierte, auskommliche Rente fiir
alle Biirger ausgerichtet ist. Erkenn-
bar ist auch Misstrauen gegeniiber
der Finanzbranche, der man private
Vorsorgelosungen nicht (mehr)
zutraut.

Die FDP will mit einer Aktienrente,
der Arbeitnehmerfliigel der CDU mit
einer Doppelrente und Biindnis 90/
Die Griinen mit einem Biirgerfonds
einen Staatsfonds auf Aktienbasis
schaffen. Die Idee ist im Kontext der
Niedrigzinsen zu sehen: Private
Altersversorgung soll weg von zins-
hin zu aktienbasierten Anlagen verla-
gert werden. Offensichtlich wird dies
aber den Biirgern und der Finanz-
wirtschaft nicht zugetraut. Es sei des-
halb ein Obligatorium notwendig,
und der Fonds sei vom Staat zu ver-
walten.

Der Wirtschaftsfliigel der Union
(MIT) will die gesetzliche Rente
unter anderem durch Riicknahme
der abschlagsfreien Rente mit 63
und durch Flexibilisierung des Ren-
teneintrittsalters eher einschranken
und simultan private Altersvorsorge
stirken.

Bewertung

Bei einer Monopolisierung der
gesetzlichen Rente hingt deren
Finanzierbarkeit nahezu ausschlie3-
lich von der konjunkturellen und
demografischen Entwicklung ab.

Alternativ miissen Leis-
tungsversprechen aus noch mehr
Steuermitteln finanziert werden. Da
Steuer- und Beitragszahler im Regel-
fall identisch sind, ldge die volle Last
des Finanzierungsproblems —so oder
so—aufden Schultern der den gebur-
tenstarken Jahrgéngen nachfolgen-
den Generation.

Die einem Staatsfonds zugrunde-
liegende Idee der Starkung aktienba-
sierter Altersvorsorge ist richtig,
denn rein zinsbasierte Anlagen erzie-
len negative Realrenditen. Aber
warum sollte der Staat der bessere
Anleger sein als private Anbieter?
Beide Seiten sind den gleichen Kapi-
talmarkten ausgesetzt. Ebenso frag-
wiirdig ist, ob nicht die Politik auf
einen Staatsfonds zuriickgreifen

,Falsch ist, dass
Biirger und
Finanzwirtschaft nicht
eigenverantwortlich in
der Lage wéren,

den Wechsel zu
vollziehen.”

wiirde, wenn die ,,Not“ in ganz ande-
ren Bereichen grof ist. Falsch ist,
dass Biirger und Finanzwirtschaft
nicht eigenverantwortlich in der
Lage wiren, den Wechsel zu vollzie-
hen. Die Anzahl der Aktiondre in
Deutschland hat zuletzt deutlich
zugenommen, ganz ohne Zutun des

Staates. Die Biirger erkennen die
Nachteile des Zinssparens. Die Bera-
ter der Finanzbranche tragen dazu
bei, indem sie den Biirgern das
aktienbasierte Sparen erkldren. Das
Angebot an diesbeziiglichen Alters-
vorsorgeprodukten ist vielfaltig. Und
die Tatsache, dass inzwischen auch
Privatkunden Negativzinsen in Rech-
nung gestellt bekommen, bewirkt bei
vielen ein Umdenken.

LAufbauend auf einer
Basisabsicherung fiir
alle bleibt die
Eigenverantwortung
der Biirger bestehen
und wird honoriert.

Und zu guter Letzt wird
am bewéhrten Drei-
Séulen-System
festgehalten.”

Die Vorschldge der MIT zielen auf
das Kernproblem der kommenden
Jahrzehnte: die Finanzierung der
Rente der geburtenstarken Jahrgén-
ge. Reformen der letzten Jahre, die
dieses Problem vergroRert haben,
sollen riickgéngig gemacht werden.
Dadurch entstehende Leistungsein-
schnitte sollen durch geforderte pri-
vate Vorsorge geschlossen werden
konnen. Dazu sollen den Anbietern
auch regulatorische Fesseln abge-
nommen werden. Der Ansatz iiber-
zeugt insoweit, als Leistungsein-
schrankungen bei der gesetzlichen
Rente insbesondere die geburten-
starken Jahrginge treffen, die das
Finanzierungsproblem dadurch ver-
starkt haben, dass sie wenig Kinder
bekommen haben. Das ist unpopulér,
aber generationengerecht. Die Vor-
schldge entsprechen der sozialen
Marktwirtschaft, da neben dem Staat
auch die Finanzwirtschaft ihren Bei-
trag zu leisten hat. Aufbauend auf
einer Basisabsicherung fiir alle bleibt
die Eigenverantwortung der Biirger
bestehen und wird honoriert. Und zu
guter Letzt wird am bewadhrten Drei-
Saulen-System festgehalten, nach
dem die Finanzierbarkeit der Renten
eben nicht nur von der Demografie
und der Konjunktur (gesetzliche
Rente), sondern auch von den Kapi-
talmarkten (private und betriebliche
Altersvorsorge) abhédngt. Diese
Diversifizierung macht das System
insgesamt stabiler als jede Mono-
kultur.





