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Generationengerechtigkeit in der
Wirtschaftspolitik
Eine finanzwissenschaftliche Analyse staatlicher
Haushalts- und Rentenpolitik

1. Gerechtigkeit als regulative Idee der Wirtschafts- und Sozialpolitik

Wirtschafts- und sozialpolitisches Handeln bedarf der Legitimation. Wahrend
auf mikrodkonomischer Ebene das Ziel der , Effizienz® bzw. der ,Effizienz-
steigerung” wirtschaftliches Handeln legitimiert, wird auf makrodkonomi-
scher Ebene das Kriterium der ,,Gerechtigkeit® herangezogen. Wirtschaftspo-
litische Reformprogramme koénnen dann mit einer breiten Zustimmung
rechnen, wenn sie sich als Beitrag zur gesellschaftlichen ,,Gerechtigkeit® ver-
mitteln lassen.

Bei der inhaltlichen Bestimmung von Gerechtigkeit stehen sich im 6konomi-
schen Kontext allerdings zwei Auslegungen gegeniiber, die auch bei explizi-
tem Rekurs auf diese ,vielleicht wichtigste regulative Idee in der heutigen
Wirtschafts- und Sozialpolitik® (von Weizsicker 2000: 50) ein konsensuales
Handeln erschweren: Auf der einen Seite die Bedarfsgerechtigkeit, auf der an-
deren Seite die Leistungsgerechtigkeit. Wihrend im ersten Fall der personli-
che Bedarf unabhingig von der individuellen Leistungsfahigkeit im Vorder-
grund steht, orientieren sich (i.d.R. finanzielle) Zuwendungen im zweiten Fall
am Prinzip einer Aquivalenz von Leistung und Gegenleistung. Das Kriterium
der Bedarfsgerechtigkeit legitimiert gesamtgesellschaftliche Umverteilung und
begriindet sozialstaatliches Handeln (Sozialstaatsprinzip), wihrend das zweite,
auf die individuelle Leistung abhebende Gerechtigkeitskriterium einer derarti-
gen Politik tendenziell entgegensteht (Versicherungsprinzip). Der Rickgriff
auf die ethische Kategorie der Gerechtigkeit bietet im allgemeinen also keine
durchweg akzeptierte Legitimation eines wirtschaftspolitischen Kurses.

Anders scheint es im Falle generationentibergreifender Reformprojekte zu
sein, was sich in der Debatte um die gegenwirtige Haushalts- und Rentenpo-
littk der Bundesregierung zeigt.! Der Hinweis auf die ,,Generationengerech-

1  Es gibt praktisch keine Verdffentlichung zur Spar- und Rentenproblematik in der der Hin-
weis auf die Generationengerechtigkeit fehlt. Vgl. pars pro toto Herz (2000); Gesamtverband
der Deutschen Versicherungswirtschaft (0.J.: 9); Krupp (2000: 461).
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tigkeit“, mit der in der Regel eine Art intergenerative ,Belastungsgleichheit®
gemeint ist, dient hier der Legitimation spezifischer Reformvorhaben: In der
Finanzpolitik wird mit dem Gerechtigkeitsargument die Notwendigkeit eines
umfassenden Offentlichen Spar- und Entschuldungsprogramms, in der Ren-
tenpolitik die Erginzung der umlagefinanzierten durch eine kapitalgedeckte
Rente begriindet. Die Ablehnung staatlicher Sparprogramme oder die Ver-
weigerung des Einstiegs in den Systemwechsel bei der Rentenversicherung ge-
rit im Rahmen der Gerechtigkeitsargumentation in den Ruch eines unver-
antwortlichen Generationenegoismus. Kritiker werden zu unmoralischen
Zeitgenossen, die leichtfertig einen ,Krieg der Generationen® in Kauf neh-
men.? Allerdings ist die Debatte mit Blick auf Haushaltskonsolidierung und
Rentenreform merkwiirdig asymmetrisch: Wihrend die staatliche Sparpolitik
in der Regel damit begriindet wird, dafl die heutige Generation ,,auf Kosten®
zukiinftiger Generationen lebe, wird hinsichtlich der Rentenreform hiufig
genau umgekehrt argumentiert: Ohne einen grundlegenden Systemwechsel
wiirde ,,die junge Generation schleichend enteignet®, wie jlingst die Vorsit-
zende der Jungen Union duflerte (zit. nach Herz 2000).

Bereits an diesen kaum tiefergehend diskutierten Argumenten flir eine mal
starkere, mal schwichere finanzielle Belastung der gegenwirtigen Generation
zeigt sich, daf sich aus dem Kriterium der Generationengerechtigkeit konkre-
te Reformmafinahmen im Sinne eines alternativlosen ,one best way“ nicht
ableiten lassen. Die folgende finanzwissenschaftliche Analyse zeigt sogar, dafl
das Gerechtigkeitskriterium weder die eingeschlagene Konsolidierungs- noch
die derzeit projektierte Rentenpolitik zu legitimieren in der Lage ist. Fir die
inter- wie fir die intragenerative Diskussion gilt: Der Rekurs auf das Kriteri-
um der Generationengerechtigkeit kann den (wirtschafts-)politischen Dialog
nicht ersetzen.

2. Staatsverschuldung und Generationengerechtigkeit

Lange Zeit wurde die Massenarbeitslosigkeit von Politik und Offentlichkeit
als ,,Problem Nr. 1“ wahrgenommen, seit dem Regierungswechsel hat sich
das Problembewufitsein jedoch geindert. Fiir die Bundesregierung ist die Ar-
beitslosigkeit von einem unmittelbaren zu einem mittelbaren Problem ge-
worden. Hochste Prioritit hat spatestens seit dem Ricktritt Oskar Lafontai-
nes vom Amt des Finanzministers der Abbau der Staatsverschuldung, der zur
Voraussetzung flir die Bekimpfung der Arbeitslosigkeit erklirt wurde (Ar-
beitsgruppe Alternative Wirtschaftspolitik 2000: 54f.).

Die Entwicklung der Verschuldung der offentlichen Haushalte (Bund, Lin-
der, Gemeinden) scheint auch keine Alternativen zu diesem Perspektivwech-

2 Der irrefiihrende Begriff vom drohenden ,Krieg der Generationen® hat in der Rentendiskus-
sion schon Tradition. Vgl. hierzu Wolf (1990: 99f); Mohl (1993); Herz (2000).
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sel zuzulassen: 1960 entsprach die Staatsverschuldung mit 53 Mrd. DM ledig-
lich einer Summe in Hohe von 17,5% des Bruttoinlandsproduktes (BIP). Bis
1989 stieg sie kontinuierlich auf 930 Mrd. DM an, ein Wert der bereits 42%
des jihrlichen BIP erreichte. Seitdem hat sie sich mit rund 2300 Mrd. DM
noch einmal mehr als verdoppelt (Sachverstindigenrat 1999: 263). Da die
Wirtschaftsleistung im gleichen Zeitraum weniger stark gestiegen ist, liegt der
Schuldenstand heute bei rund 60% des BIP. Staatsverschuldung und BIP ha-
ben sich also sehr unterschiedlich entwickelt: Wahrend sich das BIP seit 1960
nominal um den Faktor 12 vergrofert hat, stieg die Staatsverschuldung um
den Faktor 43. Eine steigende Belastung der offentlichen Haushalte mit Zins-
ausgaben war die Folge: Bis 1978 lagen die Zinsausgaben des Bundes (und
bis 1972 des offentlichen Gesamthaushalts von Bund, Lindern und Gemein-
den) jeweils unter 10 Mrd. DM, was einem Anteil am Bundeshaushalt (am
Offentlichen Gesamthaushalt) von unter 5% (4%) entsprach. Mittlerweile sind
die Zinsausgaben des Bundes (des offentlichen Gesamthaushalts) auf tiber 52
Mrd. DM (134 Mrd. DM) angewachsen, ihr prozentualer Anteil am Bundes-
haushalt (am 6ffentlichen Gesamthaushalt) stieg auf 11% (7,3%) (Sachver-
stindigenrat 1999: 258).

Die Entwicklung der Verschuldung der 6ffentlichen Haushalte gilt als unab-
weisbarer Beleg fiir die Alternativlosigkeit der eingeschlagenen Sparpolitik:?
Wie im privaten Bereich offenbare der starke Anstieg der Verschuldung, dafl
»Vater Staat® in der Vergangenheit massiv ,iiber seine Verhiltnisse® gelebt
habe, und ohne drastische Sparmafinahmen die Begleichung der angehiuften
Schulden auf die kommende(n) Generation(en) ,abgewalzt wiirde.

Einmal mehr kann jedoch gezeigt werden, daf eine Ubertragung von Vor-
gingen im einzelwirtschaftlichen auf den gesamtwirtschaftlichen Bereich - so
offensichtlich sie auf den ersten Blick auch sein mogen - zu falschen Riick-
schliissen fiihrt.

2.1 Die Ursachen der Staatsverschuldung

Fir den starken Anstieg der Staatsverschuldung sind im wesentlichen zwei
Ursachen verantwortlich: Finmal der starke und dauerhafte Anstieg der Ar-
beitslosigkeit in der Bundesrepublik seit Anfang der 1980er Jahre, seit 1989
zusitzlich die Folgen der deutschen Einheit. Beide Entwicklungen haben zu
einer historisch einmaligen finanziellen Belastung der 6ffentlichen Haushalte

3 Der Anstieg der Staatsschulden in Deutschland in den letzten Jahren relativiert sich freilich
durch einen Vergleich mit anderen Lindern. Die Deutsche Bundesbank (2000: 110) weist fiir
1999 folgende Bruttoschuldenstinde (in % des BIP) einzelner EU-Linder aus: Spanien:
63,5%; Niederlande: 64,3%; Osterreich: 64,9%; Schweden: 66,1%; Griechenland: 104,2%; Ita-
lien: 114,7%; Belgien: 114,9%. Es zeigt sich, dafl die Schuldenstinde anderer Linder z.T. be-
trichtlich hoher liegen, ohne daf§ sich diese Linder in einer Finanz- oder gar Staatskrise be-
finden.
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gefiihrt, die hinsichtlich Umfang und Dauer dramatisch unterschitzt wurde.
Nur aufgrund dieser Fehleinschitzung konnte die Finanzierung iber erhohte
staatliche Nettoneuverschuldungen als verantwortbar legitimiert werden, oh-
ne ernsthaft Finanzierungsalternativen ins Auge fassen zu miissen. In diesem
Umstand liegt der tiefere und eigentliche Grund der aufgelaufenen Staatsver-
schuldung. Eine nicht t@iber Schulden, sondern iiber (Sonder-)Steuern, (Ergin-
zungs- und Vermogens-)Abgaben, Subventions- und Abschreibungskiirzungen
etc. finanzierte Bewiltigung der durch Massenarbeitslosigkeit und deutsche
Einheit eingetretenen Belastungen hitte die Frage einer gerechten Verteilung
der Lasten innerhalb der betroffenen Generation viel frither aufgeworfen. Die
Tatsache, dafl iiber viele Jahre hinweg der politisch leichtere Weg der Ver-
schuldung beschritten worden ist, hat diese Debatte allerdings nur verscho-
ben und nun zu einer Frage vermeintlicher Generationengerechtigkeit ge-
macht.

2.2 Gewinner und Verlierer der Staatsverschuldung

Anders als in der Rentendiskussion erscheint in der aktuellen Debatte iiber
die Staatsverschuldung die gegenwirtige Generation als ,Gewinner®, da sie
eine Verschuldungsposition aufgebaut habe, die von der zukiinftigen Genera-
tion wohl oder tibel getilgt werden miisse. So plausibel diese Argumentation
fiir einzelwirtschaftliche Prozesse ist, so falsch ist sie fiir gesamtwirtschaftli-
che. Das immer wieder bemiihte Bild vom ,privaten Hausvater, zu dessen
Ethos es gehort, seinen Nachfahren keine Schulden zu hinterlassen, ist in
diesem Zusammenhang irrefiihrend (Mai 2000: 13). Im Unterschied zum pri-
vaten Haushalt, der im Falle einer Verschuldung Leistungen an Dritte zu zah-
len hat, stehen sich bei einer Verschuldung des Staates Schuldner und Gliu-
biger einer Generation gegeniiber. Sofern der Staat keine Auslandsverschul-
dung aufgebaut hat, befinden sie sich sogar innerhalb des Staatsgebietes in
einem ausgewogenen Verhiltnis. In einprigsamen Worten hat bereits vor fast
60 Jahren der Finanzwissenschaftler Otto Donner (1942: 213f.) dem Mythos
einer generationentiibergreifenden Belastung der Staatsverschuldung entgegen-
gehalten:

»(-..) die innere Staatsschuld (ist) eine Schuld an sich selbst (...). In seiner Eigenschaft als Besitzer
von Staatspapieren wird das Volk Glaubiger des Staates, also seiner selbst, und ebenso bringt es
in seiner Eigenschaft als Steuerzahler die fiir die Bedienung seiner Kapitalanspriiche gegen den
Staat erforderlichen Mittel selbst auf. Die Zunahme der Staatsverschuldung kann deshalb niemals
ein bilanzielles Ungleichgewicht herbeifithren. Was bei den Privaten an Forderungen gegen den
Staat zuwichst, erhoht gleichzeitig die Aufbringungsverpflichtung der Privaten um genau den
gleichen Betrag. Weder wird das Volk im ganzen durch Geldkapitalbildung in der Form des Er-
werbs von Staatstiteln reicher, noch durch Zunahme der Staatsschuld, die ja nur die andere Seite
desselben Vorganges ist, drmer.“

In Deutschland weisen die Privaten Haushalte im Unterschied zu den beiden
anderen Sektoren, den Unternehmen und den Offentlichen Haushalten, seit
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langem einen Finanzierungsiiberschufl auf, was nichts anderes bedeutet, als
daf der Verbrauch der Privaten Haushalte stindig unter threm verfiigbaren
Einkommen liegt. Mit diesem Finanzierungsiiberschuf$, der der jihrlichen
Netto-Geldvermdgensbildung der Privaten Haushalte entspricht, finanzieren
sie das Defizit des Unternehmenssektors wie das der Offentlichen Haushalte.
Bis zur deutschen Vereinigung tibertraf die Geldvermégensbildung der Priva-
ten Haushalte sogar in aller Regel die Absorptionsfihigkeit dieser beiden Sek-
toren, so daff Nettokredite in z.T. dreistelliger Milliardenhdhe an die iibrige
Welt vergeben werden mufSten. Erst im Zuge des erhdhten Finanzierungsbe-
darfs infolge der deutschen Vereinigung hat sich die Fliefrichtung der Netto-
kredite zwischen Deutschland und der Gbrigen Welt umgekehrt. Doch die
Statistik weist schon seit lingerem eine Riickkehr zu alten Zustinden aus: Be-
reits 1994 wurde mit 43,2 Mrd. DM der Héhepunkt der Nettokreditgewih-
rung aus der iibrigen Welt erreicht, bis 1998 - jingere Daten sind wegen der
Umstellung auf die neuen Regeln des Europdischen Systems der Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnung (ESVG ’95) nicht mehr vergleichbar - ist sie
auf 11 Mrd. DM zuriickgegangen.* Mit Blick auf die Zukunft spricht nicht
zuletzt wegen der nachlassenden Bedeutung der deutschen Vereinigung fiir
die gesamtdeutsche Entwicklung, der angekiindigten sinkenden Nettokredit-
aufnahme des Staates und der gleichzeitigen Erginzung der Rentenfinanzie-
rung durch Kapitaldeckung vieles dafiir, dafl die inlindische Netto-Geldver-
mogensbildung den Kreditbedarf von Unternehmen und Offentlichen Haus-
halten wieder dauerhaft tibersteigen wird.’

Die sektorale Betrachtung der Finanzierungssalden zeigt, daf die Ubertra-
gung einzelwirtschaftlicher Vorstellungen zur Verschuldungsproblematik auf
die gesamtwirtschaftliche Ebene zu falschen Schliissen fithrt. Da aus der
Staatsverschuldung Forderungen und Verbindlichkeiten gleichermaflen resul-
tieren, beide Groflen im Falle einer lingerfristigen Verschuldung an die nich-
ste Generation ,vererbt“ werden, liegt mit Blick auf die jeweils ins Auge ge-
faite Generation, sei es nun die gegenwirtige oder die zukiinftige, immer ein
gesamtwirtschaftliches Nullsummenspiel vor. Mit Verweis auf finanzielle Be-
lastungen kiinftiger Generationen lift sich der gegenwirtige Abbau der
Staatsverschuldung jedenfalls nicht begriinden.

4 In der zweiten Halfte der 1980er Jahre lag die Nettokreditgewdhrung an die tibrige Welt bei
jahrlich durchschnittlich rund 90 Mrd. DM (Deutsche Bundesbank 1992: 16). 1998 betrug
in Deutschland die Geldvermogensbildung der Privaten Haushalte 143,3 Mrd. DM. Die De-
ckungsliicke zwischen den laufenden Einnahmen und Ausgaben belief sich im gleichen Jahr
bei Staat und Unternehmen zusammengenommen auf 154,2 Mrd. DM, so daf§ Deutschland
per Saldo mit 11 Mrd. DM auf auslindische Finanzierungsquellen angewiesen war, was le-
diglich 0,3% des gesamten verfligharen Einkommens entsprach (Deutsche Bundesbank
1999: 17f£).

5 Dies korrespondiert mit der Tatsache, dafl die OECD (2000: 319) fiir 2001 erstmals seit
1991 fiir Deutschland wieder einen Leistungsbilanziiberschuf8 von 8,4 Mrd. US$ prognosti-
ziert.
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Wenn schon nicht die Gerechtigkeit zwischen den Generationen zur Legiti-
mation staatlichen Sparens bemiiht werden kann, gentigt dann nicht der
Hinweis auf die intragenerative Gerechtigkeit? Auf den ersten Blick erscheint
es in der Tat als ,ungerecht®, daf der Staat sich bei vermégenden Staatsbiir-
gern verschuldet, fillige Zinsen aber aus dem allgemeinen Steueraufkommen
begleicht und so einer staatlich initiierten Umverteilung von ,unten“ nach
»oben® Vorschub leistet. Obwohl die Finanzwissenschaft sich schon lange
mit der Problematik der Staatsverschuldung beschiftigt, konnten eindeutige
Umverteilungswirkungen nicht nachgewiesen werden. Die Ergebnisse hingen
vollstindig von den Annahmen {iber den Ausgangszustand des Systems und
den unterstellten Effekten ab.® Grundsitzlich wird jedoch eine falsche Kausa-
litdt unterstellt, wenn die Verschuldungsbereitschaft des Staates als Ursache
fiur das Zinseinkommen der Privaten verstanden wird. Zinseinkommen ent-
stehen allein dadurch, daff einzelne Haushalte in der Lage sind, Ersparnisse
zu bilden. Aus der Staatsverschuldung folgt somit kein Gerechtigkeitsprob-
lem, das nicht mit Blick auf die vorhandenen Einkommens- und Vermogens-
disparititen bereits bestanden hitte. Fiir den einzelnen Geldvermdgensbesit-
zer ist es unerheblich, ob er gegeniiber dem Staat oder einzelnen Privaten im
In- oder Ausland eine Gliubigerposition einnimmt.” Das ithm zufliefende
Zinseinkommen ist in jedem Fall von Dritten aufzubringen.

Die Tatsache, dafl die Verschuldung des Staates kein zusitzliches Gerechtig-
keitsproblem schafft, 138t sich unter Riickgriff auf theoretische Uberlegungen
von John Maynard Keynes verdeutlichen. Eine der wesentlichen Annahmen
seiner ,Allgemeinen Theorie® war, dafl Ersparnisbildung nicht, wie noch von
den Klassikern angenommen, als Residualgrofle, sondern als eigenstindige
Einkommensverwendungsgrofe aufzufassen ist. Das von Keynes (1983: 771f)
formulierte ,fundamentale psychologische Gesetz“, dem zufolge mit steigen-
dem Einkommen die Ersparnisbildung der Haushalte tiber- bzw. der Konsum
unterproportional zunimmt (sinkende Konsum- und steigende Sparquote), ist
durch empirische Erhebungen immer wieder bestitigt worden.® Makrodko-
nomisch resultiert hieraus die Tendenz, daf} reiche Volkswirtschaften tiber ei-
ne vergleichsweise hohe gesamtwirtschaftliche Sparquote verfligen, die in ih-
rer konkreten Hohe und Entwicklung allerdings von der jeweiligen Vertei-
lungssituation und deren (nominalen) Verinderung abhingt. Zeitweise riick-
ldufige Sparquoten, wie sie in den letzten Jahren in dramatischer Weise die

6 Vgl hierzu Troost 1984: 198f. und die dort angegebene Literatur.

7  ,Dafl die Kreditzeichner sich unter den mannigfachen Anlagealternativen auf dem Kapital-
markt ,zufillig® fiir ein Staatspapier entschieden haben, ist nicht kausal fiir ihr Zinseinkom-
men; denn hitte sich der Staat fiir Steuerfinanzierung entschieden, so hitten sie eine alterna-
tive Anlageform wihlen missen und dafiir ebenfalls ein Zinseinkommen bezogen® (Gan-
denberger 1974: 383).

8 Vgl hierzu bspw. die Ergebnisse der 1993er Einkommens- und Verbrauchsstichprobe (EVS)
bei Schmidt (2000: 262).
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USA, in abgeschwichter Form auch Deutschland aufweisen, sind mit der
Keynesschen Annahme durchaus vereinbar.’

Angesichts des Sparbediirfnisses stellt sich die Frage nach den Folgen einer
forcierten staatlichen Entschuldung unter den Bedingungen reicher Indust-
riegesellschaften mit besonderem Nachdruck. Geldvermdgensbesitzer werden
ithre nicht mehr vom Staat fiir Kreditzwecke nachgefragten liquiden Mittel
anderweitig zinsbringend anlegen und nicht etwa mit einem den staatlichen
Nachfrageriickgang kompensierenden Anstieg der privaten Konsumnachfrage
reagieren. Die binnenwirtschaftlich glinstigste, von Verfechtern der laisser-
faire-Okonomie unterstellte Losung, bestiinde darin, daf im Fall einer Riick-
fihrung der staatlichen Kreditaufnahme die Privatwirtschaft ihre Nettokredit-
aufnahme entsprechend ausweitet. Auf diese Weise wiirden sie als Schuldner
der Privaten Haushalte in die Rolle des Staates schliipfen und durch eine
nachfolgend hohere Investitionstitigkeit eine wirtschaftliche Belebung ausls-
sen (sog. ,aggregate investment approach®). Dies setzt aber voraus, daf staat-
liche Kreditaufnahme in der Vergangenheit zu einer Verknappung freier Fi-
nanzierungsmittel und auf diesem Wege zu einer Verdringung privatwirt-
schaftlicher Investitionsvorhaben (sog. ,crowding out®) gefithrt hat. Nur
dann konnte mit einem Anstieg der privatwirtschaftlichen Investitionstitig-
keit als Folge einer geringeren staatlichen Nettokreditaufnahme gerechnet
werden.

Einer derartigen Konstellation fehlt aber unter den gegenwirtigen wirtschaft-
lichen Bedingungen sowohl die theoretische als auch die empirische Evidenz.
Indikatoren einer Verdringung privatwirtschaftlicher Investitionen durch kre-
ditfinanzierte offentliche Ausgaben wiren auf der realwirtschaftlichen Seite
eine vollbeschiftigte und in ihren Kapazititen ausgelastete Wirtschaft, auf der
monetiren Seite ein hohes Zinsniveau. Derartige Bedingungen sind aber seit
mehreren Dekaden fiir die Bundesrepublik Deutschland wie fiir andere ent-
wickelte Industriegesellschaften nicht mehr gegeben. Angesichts reichlich
vorhandener Finanzierungsmittel kann von einem Entzug 6konomischer Res-

9 Zur Entwicklung der Sparquote (Ersparnis der Privaten Haushalte in Prozent ihres verfiigba-
ren Einkommens) in den USA betont Zinn (2000: 121): ,,Der Riickgriff auf die Keynessche
Theorie zeigt allerdings, daf sich die US-Haushalte konsumtheoretisch gesehen véllig nor-
mal verhalten. Denn der Vermogenseffekt steigender Borsenkurse stellt einen der »objektiven
Faktoren« des Spar- bzw. Konsumverhaltens dar. Die Konsumbereitschaft steigt prognosti-
zierbar infolge der - nicht in das statistisch erfaflte Einkommen einbezogenen - »Papierge-
winne« (»windfall changes in capital-value not allowed in calculating net income«).“ In der
Bundesrepublik stieg die Sparquote von 3,2% im Jahr 1950 kontinuierlich bis auf 15,1% im
Jahr 1975 an. Seitdem hat sie diesen Hochstwert nicht mehr erreicht. Bis 1991 lag sie in den
alten Bundeslindern im arithmetischen Mittel bei 12,5%. Nach der deutschen Vereinigung
ist sie auf einen Wert von knapp tiber 10% abgefallen, eine Entwicklung, die den Riickgang
des durchschnittlichen Pro-Kopf-Einkommens im vereinigten Deutschland widerspiegelt
(Der Bundesminister fiir Arbeit und Sozialordnung 1992: 1.18; Bundesministerium fiir Ar-
beit und Sozialordnung 2000: 1.18).
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sourcen durch den Staat zu Lasten privater Investitionen nicht gesprochen
werden. Dieses Ergebnis steht auch im Einklang mit den Entwicklungen auf
den Finanzmirkten. Zum einen hat aufgrund der gestiegenen Fahigkeit der
Unternehmen, Investitionen aus Eigenmitteln zu finanzieren, der Anteil der
iiber die Finanzmairkte finanzierten Unternehmensinvestitionen in der Ver-
gangenheit stindig abgenommen (Huffschmid 1999: 18). Zum anderen do-
kumentiert das relativ neue Phinomen des gesellschaftlichen ,,Ubersparens“
alles andere als einen grundsitzlichen Kapitalmangel. Das iiberschiissige, an-
lagesuchende Kapital hat - wie Finanzmarktanalysen bestitigen - wegen riick-
laufiger Verwertungsmoglichkeiten liquider Mittel im Rahmen produktiver
Investitionen, zur ,Explosion® der Finanzmirkte beigetragen:

»Die stagnationsgetriebene Finanzakkumulation fithrt zur Umkehr traditioneller Verhiltnisse auf
den Finanzmairkten: Dort suchen nicht mehr in erster Linie verschuldungsbereite Unternehmen
nach Kreditgebern, sondern Geldbesitzer nach Schuldnern, bei denen sie ihr Geld profitabel an-
legen konnen. Sie treten in der Regel nicht einzeln, sondern in geballter Form als Grofibanken,
Investmentfonds oder andere institutionelle Anlager auf* (Huffschmid 1999: 157).

Fir die Verdringung privatwirtschaftlicher Investitionen durch staatliche
Kreditaufnahme lassen sich also gerade in der jiingeren Vergangenheit keine
Belege finden. Insofern weisen theoretische Uberlegungen in die falsche Rich-
tung, denen zufolge eine geringere Beanspruchung des Kapitalmarktes durch
eine niedrigere oder sogar wegfallende staatliche Nettokreditaufnahme auto-
matisch eine entsprechend stirkere Verschuldung mit nachfolgenden héheren
Investitionen des Unternehmenssektors nach sich ziehen wiirde. Gesamtwirt-
schaftlich gesehen bleibt in diesem Fall nur die Alternative einer Kapitalver-
lagerung ins Ausland. Wie weiter unten noch ausgefiihrt wird, bedeutet dies
aber nichts anderes, als dafl liquide Mittel, die bislang iiber staatliche Netto-
kreditaufnahme und die hierdurch finanzierten Staatsausgaben im Inland
nachfragewirksam geworden bzw. geblieben sind, somit zu mehr Wachstum,
Beschiftigung und auf diesem Wege zu unentbehrlichen Gemeingiitern ge-
fithrt haben, fiir diese Zwecke nicht mehr zur Verfligung stehen.

2.3 Konsequenzen fir die Frage der Generationengerechtigkeit

Die gesamtwirtschaftliche Perspektive zeigt, daf sich staatliche Entschul-
dungsprogramme unter den gegenwirtigen Bedingungen nicht auf das Argu-
ment der Generationengerechtigkeit berufen konnen. Zum einen werden in
gleichem Mafle Verbindlichkeiten wie Forderungen vererbt, so dafl der An-
spruch auf Gerechtigkeit nur innerhalb der Generationen erfiillt werden
kann. Die im Zusammenhang mit Zinseinkommen zu diskutierenden vertei-
lungstheoretischen Fragen sind aber unabhingig davon, ob der Staat als
Schuldner auftritt oder nicht. Gerechtigkeitsiiberlegungen miissen daher
sinnvollerweise bei den Ursachen der unterschiedlichen Sparfihigkeit einzel-
ner Haushalte ansetzen. Zum anderen kann nicht davon ausgegangen wer-
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den, dafl die offentliche Verschuldung in der Vergangenheit private Investiti-
onen verdringt hat. Die Unternehmen wiren aber bei Riickfithrung der Net-
tokreditaufnahme des Staates gefordert, zur Aufrechterhaltung der gesamt-
wirtschaftlichen Nachfrage die Rolle des staatlichen Schuldners zu iiberneh-
men, sofern die Privaten Haushalte ihre Ersparnisbildung nicht entsprechend
reduzieren. Sollte sich die Kreditnachfrage des Unternehmenssektors aller-
dings als nicht geniigend elastisch erweisen, bleibt nur der Kapitalexport ins
Ausland. Mit Blick auf diese Alternative wird die gesamtwirtschaftlich pro-
duktive Rolle der Staatsverschuldung deutlich: Sie bindet finanzielle Mittel
im Inland, die sonst ins Ausland abfliefen und einer weiteren Inflationierung
auf den Finanzmarkten Vorschub leisten wiirden.

Die Frage der Generationengerechtigkeit stellt sich damit in einer ganz neuen
Art und Weise: Sollte die staatliche Entschuldung nimlich zu Lasten 6ffentli-
cher Zukunftsinvestitionen gehen, also finanzielle Kiirzungen in den Berei-
chen Bildung, Infrastruktur, Forschung und Entwicklung, Umweltschutz etc.
vorgenommen werden, sind schwerwiegende Nachteile fiir kiinftige Generati-
onen unvermeidlich. Die virtuelle Biirgerin des Jahres 2030 wiirde sich vor
die Frage gestellt sehen, ob sie sich als Hinterlassenschaft der vorangegange-
nen Generation(en) lieber eine gesamtwirtschaftlich niedrige Verschuldung
mit entsprechend niedrigen Zinsausgaben bei gleichzeitig maroder Infrastruk-
tur (z.B. verseuchte Boden infolge vernachlissigter Umweltschutzmafnah-
men), mangelhaftem Ausbildungsstand, schlechtem technologischen Niveau
etc., oder eine hohere 6ffentliche Verschuldung in Kombination mit einer in-
takten Infrastruktur, hohem Bildungsniveau, guten Ausbildungsmdglichkeiten
und einem wettbewerbsfihigen technologischen Standard wiinscht, zweifellos
fur letztere Alternative entscheiden.

Das im politischen Bereich gingige Argument der Generationengerechtigkeit
ist damit unter den gegenwirtigen Bedingungen untauglich, ein massives
staatliches Entschuldungsprogramm ethisch zu legitimieren. Wihrend eine
kollektive fiskalische Belastung zukiinftiger Generationen nicht existiert und
auch von einer Verdringung privatwirtschaftlicher Initiative durch 6ffentliche
Verschuldung keine Rede sein kann, zeichnet sich die Gefahr einer kollekti-
ven realwirtschaftlichen Belastung kommender Generationen als Folge des fi-
nanziellen Unvermdgens des Staates ab, eine ausreichende offentliche Zu-
kunftsvorsorge zu leisten.

Damit zeigt sich, daf§ gewichtige Argumente gegen einen forcierten Abbau
der Verschuldung unter den gegenwirtigen Bedingungen sprechen. Da letzte-
re lediglich die Tatsache widerspiegelt, dafl die Ausgaben des Staates tber
seinen Einnahmen liegen, ist es keineswegs zwingend, sie als Beleg dafiir an-
zufithren, dal der Staat ,iiber seinen Verhiltnissen® wirtschaftet. Angesichts
dringender Staatsaufgaben und besonderer historischer Belastungen durch
Massenarbeitslosigkeit und deutsche Einheit bei gleichzeitigen enormen pri-
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vaten Vermogenszuwichsen auf bereits hohem Niveau ist es wesentlich plau-
sibler, die gegenwirtige Staatsverschuldung als Resultat nicht angemessener
staatlicher Einnahmen zu interpretieren. Statt fortwihrenden Steuersenkun-
gen das Wort zu reden, wire nach Moglichkeiten der Sicherung notwendiger
staatlicher Einnahmen zu fragen, wobei auch selektive Erhohungen der
Staatseinnahmen durch Verinderung von Steuern und Steuersitzen argumen-
tatives Gewicht erhielten. Obwohl diese Debatte aus vordergriindigen interes-
senpolitischen und wahltaktischen Motiven unerwiinscht ist, wird sie sich
angesichts steigender privater (Geld)Vermogen bei immer offensichtlicherer
Offentlicher Armut langfristig nicht umgehen lassen. Frither oder spiter wird
deutlich werden, da§ von ausreichenden staatlichen Einnahmen die Fihigkeit
des Gemeinwesens abhingt, in Gegenwart und Zukunft wichtige Aufgaben zu
iibernehmen. Nirgendwo stellt sich das Problem der Generationengerechtig-
keit so nachhaltig wie bei der Fihigkeit des Staates, in ausreichendem Um-
fang Zukunftsvorsorge treffen zu konnen. Allerdings ergeben sich aus blofen
Gerechtigkeitsiiberlegungen keine hinreichenden Kriterien fiir die individuelle
Belastung mit Steuern und Abgaben. Wegen der eingangs erwihnten unter-
schiedlichen Gerechtigkeitskonzepte sind politische Entscheidungen nicht zu
umgehen, eine Schluffolgerung, zu der man auch bei der Analyse der projek-
tierten Rentenreform gelangt.

3. Die Rentenreform als Generationenprojekt
3.1 Eine Problematisierung der Problematik

Triebkraft aktueller Reformbemithungen im Bereich des umlagefinanzierten
Rentensystems sind prognostizierte ungiinstige Verinderungen des Altersquo-
tienten, also der Relation von Personen tber 65 Jahren zur erwerbsfihigen
Bevolkerung im Alter von 20 bis 64 Jahren. Bis zum Jahre 2040 werden nach
Einschitzung des Sachverstindigenrates (1998: 233) auf jede Rentnerin und
jeden Rentner statt heute vier nur noch knapp zwei Erwerbsfihige kommen.
Allerdings ist diese Entwicklung weder ,,schicksalhaft vorgezeichnet, noch ist
sie frei von Spekulationen, wie die erforderlichen Annahmen tber die lang-
fristigen Verldufe von Geburtenrate, Zuwanderung, Erwerbsquote etc. zeigen.
Wihrend die prognostizierte ungiinstige demographische Entwicklung als Be-
leg dafiir angefithrt wird, daf die umlagefinanzierte gesetzliche Rentenversi-
cherung auf Dauer nicht funktionieren und notwendige Rentenzahlungen in
der Zukunft nur durch private Altersvorsorge gesichert werden kénne (z.B.
Bomsdorf 2000: 7ff), bleibt die Alternative einer politisch initiierten Verande-
rung des Altersquotienten in der Regel aufler acht. Durch eine gezielte Ein-
wanderungspolitik in Kombination mit einer umfassenden familien- und kin-
derfreundlichen Politik liefe sich nahezu jeder gewiinschte Altersquotient
herstellen. Beispielsweise liegt in den Lindern, in denen die Erziehung von



Generationengerechtigkeit in der Wirtschaftspolitik 557

Kindern finanziell stark gefdrdert wird und wo abgesicherte Erziehungspha-
sen, reduzierte Arbeitszeiten fiir Eltern und bezahlbare und effiziente Kinder-
betreuungseinrichtungen etc. das ,,Unternehmen® Familie entlasten, die Ge-
burtenrate mit iiber 1,8 wie in Dinemark, Finnland und Schweden oder 1,6
wie in Frankreich deutlich Gber der deutschen mit nur 1,3 Geburten pro
Frau (Statistisches Bundesamt 1999: 216).

Abgesehen von Fragen nach der Entwicklung und der Herstellbarkeit von Al-
tersquotienten ist das zugrundeliegende Verhiltnis von Rentnerinnen und
Rentnern zu Erwerbsfihigen ohnehin weitgehend aussagelos. Selbst die Quo-
te Rentnerinnen/Rentner - Erwerbstitige oder Rentnerinnen/Rentner - geleis-
tetes Arbeitsvolumen gibt noch keine letzte Klarheit tiber die tatsichlichen
Probleme der Rente in der Zukunft. Letztlich ist das den Produktivititsfort-
schritt berticksichtigende Verhiltnis von (zukiinftigen) Rentnerinnen und
Rentnern zum (zukiinftigen) realen Sozialprodukt entscheidend. Fiir die Ver-
sorgung der zu einer bestimmten Zeit vorhandenen Rentnerzahl ist es uner-
heblich, wieviel Arbeitsstunden geleistet werden kdnnten, ausschlaggebend
ist, wieviel tatsichlich geleistet werden und welches Sozialprodukt in dieser
Zeit erwirtschaftet wird.

Die Differenz zwischen Erwerbsfihigen und Erwerbstitigen, die weitgehend
der gesamten Beschiftigungsliicke entspricht, lag 1999 in Deutschland bei
rund 7,5 Millionen und machte damit immerhin rund 20% der 36 Millionen
Erwerbstitigen aus. Sollte es in Zukunft gelingen, diese unfreiwillig Nicht-
Erwerbstitigen in den Produktionsprozefl zu reintegrieren, konnte dies im
Falle eines relativen Riickgangs der Anzahl der Erwerbsfihigen das geleistete
Arbeitsvolumen stabilisieren und negative Wirkungen auf das Sozialprodukt
kompensieren

Entscheidend fiir die Frage, ob es in 40 Jahren tatsichlich eine hohere indi-
viduelle Belastung bedeutet, wenn statt heute vier nur noch zwei Erwerbsfi-
hige fiir den Unterhalt einer Rentnerin bzw. eines Rentners zur Verfligung
stehen, ist aber letztlich die Produktivititsentwicklung. Thre Bedeutung wird
offensichtlich, wenn man in Analogie zum ,Altersquotienten® einen ,Land-
wirtschaftsbeschiftigtenquotienten®, verstanden als Relation der Gesamtbe-
vOlkerung zu den Beschiftigten in der Landwirtschaft, fur die Zeit vor der
Industriellen Revolution bildet und diesen mit dem fir die Gegenwart mafi-
geblichen vergleicht. Uberschligig 1ifit sich errechnen, dafl im ausgehenden
18. Jahrhundert neun Landwirtschaftsarbeiter gerade einmal eine weitere,
nicht in der Landwirtschaft beschiftigte Person mitversorgen konnten, wih-
rend heute in Deutschland auf einen Beschiftigten im Sektor ,Land- und
Forstwirtschaft, Fischerei” rund 82 Menschen kommen. Ein Vergleich dieser
beiden Situationen wire aus vorindustrieller Sicht noch einem Schreckens-
szenario gleichgekommen: Statt einer Relation von 9:1 drohte am Horizont
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ein Verhiltnis von 1:82!" Dem Produktivititsfortschritt ist es zu verdanken,
daff dber einen Zeitraum von knapp 200 Jahren ein duflerst negatives Zu-
kunftsszenario sukzessive seine Greuel verloren hat, und eine Beschiftigtenre-
lation, die unter den damaligen Umstinden unvorstellbar war, ohne stirkere
Belastung des einzelnen Beschiftigten zur gesellschaftlichen Normalitit wer-
den konnte. Vergleichbares 1dt sich fiir die zukiinftige ,Belastung® der Er-
werbstitigen durch die Rentnerinnen und Rentner feststellen: Unterstellt man
einen jihrlichen Anstieg der Stundenproduktivitit von realistischen 2% wird
unter sonst gleichen Bedingungen ein Erwerbstitiger in 40 Jahren in der Lage
sein, in der gleichen Zeit ein real mehr als doppelt so hohes Sozialprodukt
zu produzieren, so daf§ trotz prognostizierten steigenden Altersquotienten die
reale Durchschnittsbelastung des einzelnen Erwerbstitigen sogar sinken
kénnte.!

Eine akute Notwendigkeit zur Reform des Rentensystems ist damit nicht zu
erkennen. In jedem Fall ist sie weit weniger dringend, als es derzeit in Politik,
Offentlichkeit und Teilen der Wissenschaft diskutiert wird."

3.2 Kapitaldeckung in der Rentenversicherung als Beitrag zur
Generationengerechtigkeit?

Unabhingig davon, wie schwierig die Versorgung der Rentnerinnen und
Rentner in der Zukunft auch immer eingeschitzt wird, zeigt die 6konomi-
sche Analyse, daff ein Systemwechsel in der Rentenfinanzierung vom Umlage-

10 Dieser groben Schitzung liegt zugrunde, dal vor der Industriellen Revolution rund 90% der
Bevolkerung in der Landwirtschaft 1.w.S. titig war, wihrend heute in Deutschland bei einer
Bevolkerung von 82 Millionen nur noch knapp eine Million Menschen im Bereich Land-
und Forstwirtschaft, Fischerei arbeiten. Auch wenn sich rein rechnerisch ein Verhiltnis von
1:82 ergibt, bedeutet dies freilich nicht, dafl ein Landwirtschaftsbeschiftigter 82 Bundesbiir-
ger versorgt, da Deutschland per Saldo Nahrungs- und Genufimittel importiert (1998 betrug
der Importiiberschuff an Nahrungs- und Genufimitteln rund 30 Mrd. DM). Da fiir den Aus-
tausch aber wiederum andere Werte produziert werden miissen, dndert sich nichts an der
grundsitzlichen Aussage tiber die Wirkung des Produktivititsfortschritts.

11 In Preisen von 1995 liegt das derzeitige BIP pro Erwerbstitigen in Deutschland bei rund
100.000 DM. Ein jahrlicher Anstieg der Produktivitit um 2% fiihrt zu einem realen Anstieg
des BIP pro Erwerbstitigen auf rund 220.000 DM im Jahr 2040. Bofinger (2000) bezeichnet
unter Hinweis auf die Produktivititsentwicklung Aussagen, wonach die Renten nicht sicher
seien, als ,einfach falsch®.

12 Vgl. hierzu bereits Wolf (1990: 111f). Steffen (2000a: 10) weist erginzend darauf hin, dafl bei
der Verabschiedung der gemeinsam von Union und Sozialdemokraten getragenen letzten
Rentenreform im November 1989 der Anstieg des Beitragssatzes auf 22% bis 2000 als
durchaus akzeptabel erschien. Ohne Eingriffe in das Leistungsrecht und den héheren steuer-
finanzierten Anteil an den Rentenausgaben lige der Beitragssatz heute bei jenen 22% statt
den tatsichlichen 19,3%. Insgesamt folgert Steffen: ,Trotz damals nicht vorhersehbarer
Wiedervereinigung und trotz seither drastisch gestiegener Massenarbeitslosigkeit gibt es also
weder heute noch - nach heutiger Erkenntnis - in den kommenden ,schweren® 30 Jahren ir-
gendwelche neuen, plétzlich und iiberraschend aufgetauchten Finanzierungslocher bei der
Rente. Wo also liegt das Problem?*
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zum Kapitaldeckungsverfahren unter den gegenwirtigen Bedingungen unge-
eignet ist, den durch eine ungiinstige Altersstruktur verursachten Problemen
langfristig zu begegnen (Mueller 1998). Abgesehen von der Tatsache, daff
entgegen landliufiger Meinung auch die Privatversicherer - zumindest teil-
weise - nach dem Umlageprinzip arbeiten, da laufende (Renten-)Leistungen
aus laufenden Beitragseinnahmen finanziert werden (sogenanntes ,,pay-as-you-
go“-Prinzip) (Wagner 1984: 54ff), ist das Kapitaldeckungsverfahren nicht we-
niger anfillig fir Verinderungen in der Bevolkerungs- und Erwerbstitigen-
struktur als das sozialstaatliche Umlageverfahren (Wagner/Kirner/Leinert/
Meinhardt 1998: 836). Ob im Jahre 2040 das Rentensystem vollstindig auf
Kapitaldeckung oder vollstindig auf einer Umlagefinanzierung beruht, dndert
im Kern nichts an der Tatsache, daf X Erwerbstitige Y Rentner unterhalten
miissen. Die Versorgung von Menschen auflerhalb der Erwerbstitigkeit er-
folgt immer in einem realwirtschaftlichen Umlageverfahren, eine Binsenweis-
heit, die als ,,Mackenroth-These® bereits vor rund 50 Jahren in die Auseinan-
dersetzung iiber die Rentenfinanzierung eingegangen ist, von Befiirwortern
des Kapitaldeckungsverfahrens aber gerne tibersehen wird. 1952 hatte Ger-
hard Mackenroth (1952: 41f. u. 69) in der damaligen Debatte iiber die zu-
kiinftige Finanzierung der Rente klargestellt:

»Nun gilt der einfache und klare Satz, dass aller Sozialaufwand immer aus dem Volkseinkommen
der laufenden Periode gedeckt werden muss. Es gibt keine andere Quelle und hat nie eine andere
Quelle gegeben, aus der Sozialaufwand flieRen konnte, es gibt keine Ansammlung von Fonds,
keine Ubertragung von Einkommensteilen von Periode zu Periode, kein ,Sparen‘ im privatwirt-
schaftlichen Sinne - es gibt einfach gar nichts anderes als das laufende Volkseinkommen als
Quelle fir den Sozialaufwand. (...) Das ist auch nicht eine besondere Tiicke oder Ungunst unse-
rer Zeit, die von der Hand in den Mund lebt, sondern das ist immer so gewesen und kann nie
anders sein.”

Zwar ist zu erginzen, dafl sich unter den Bedingungen globalisierter Wirt-
schaften aus dem Kapitaldeckungsverfahren die grundsitzliche Moglichkeit
einer zeitlichen Entkoppelung von Produktion und Verbrauch ergibt, da u-
ber einen erhdhten Auflenbeitrag heute Anspriiche gegeniiber dem Ausland
erworben werden, die erst morgen eingelost zu werden brauchen. Allerdings
handelt es sich hierbei um keine Abkoppelung. Eine Volkswirtschaft kann
und wird nicht dauerhaft von anderen alimentiert werden. Langfristig bleibt
fur die Rentenproblematik entscheidend, welchen Umfang an Giitern und
Dienstleistungen eine Volkswirtschaft heute und in Zukunft hervorbringen
kann (vgl. hierzu auch Zinn 1999: 84). Dariiber hinaus setzt eine zeitliche
Entkopplung voraus, daff das Ausland gerade in der Zeit Leistungsbilanz-
uberschiisse realisieren kann, in der dies zur Versorgung der Rentnerinnen
und Rentner im Gladubigerland erforderlich ist. Sofern das Ausland aber -
worauf im folgenden noch eingegangen wird - mit den gleichen demographi-
schen Problemen konfrontiert ist, wird selbst bei bestehenden Forderungen
dieser ,aushelfende Import entweder ausbleiben - was internationale Kon-
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flikte nach sich ziehen wiirde - oder - sofern er realisiert wiirde - zu Vertei-
lungskonflikten im Schuldnerland fithren.®

Die Art der Finanzierung wire dann von nachhaltiger Bedeutung, wenn sich
nachweisen liefle, dafl hiermit unterschiedliche Wachstumsverldufe und Produk-
tivitdtsentwicklungen induziert wiirden. Bei aller vordergriindigen Rhetorik, die
aus verstindlichen Griinden gerade von der Versicherungswirtschaft zur Unter-
mauerung einer kapitalgedeckten Rente zu vernehmen ist - sicherer, leistungs-
fihiger, billiger etc.'* -, ist dieses Argument einer genaueren Priifung wert, zu-
mal sich hierauf auch die Behauptung griindet, ein Kapitaldeckungsverfahren
werfe dauerhaft hohere Renditen ab und sei daher dem an die Arbeitseinkom-
mensentwicklung gekoppelten Umlageverfahren prinzipiell tiberlegen.'s

Die unterstellte positive Korrelation zwischen Kapitaldeckungsverfahren und
steigenden Wachstumsraten geht auf modelltheoretische Uberlegungen zu-
riick: Hohere Sparleistungen fithren danach tiber sinkende Zinssitze automa-
tisch zu einem Anstieg des Investitionsvolumens und dieses wiederum zu
hoherem Wachstum. Fraglich ist jedoch, ob diese Kausalitit auch fiir reife
Industriegesellschaften gilt. Wie bereits im Zusammenhang mit der 6ffentli-
chen Verschuldungsproblematik dargelegt, wird es fir diese Linder kaum
moglich sein, fiir die anzusparenden zusitzlichen finanziellen Mittel - bei ei-
ner vollstindig kapitalgedeckten Rente gehen Schitzungen flir die Bundesre-
publik von einem Volumen von rund 10 Billionen DM aus (Zinn 1999: 87) -
entsprechende Anlagemdglichkeiten zu finden. In jedem Fall wird es zu ei-
nem Riickgang der Durchschnittsrendite von Investitionen kommen, da mit
ansteigendem Investitionsvolumen auf weniger profitable Projekte ausgewi-
chen werden mufl. Berechnungen der Versicherungswirtschaft, die auf einer
Fortschreibung vergangener Renditeentwicklungen beruhen, stehen daher auf
tonernen Fiflen und mufiten bereits nach unten korrigiert werden.

13 Intertemporire Verschiebungen von Produktion und Verbrauch bei vergleichbaren demo-
graphischen Konstellationen wiirden realwirtschaftlich betrachtet dazu fithren, dal in Zu-
kunft beispielsweise die brasilianische Wirtschaft in dem Moment Leistungen fiir den deut-
schen Rentner produzieren miifite, wenn die Versorgung brasilianischen Rentner selbst prob-
lematisch ist.

14 Den von der Versicherungswirtschaft vorgelegten Berechnungen, die die Attraktivitit des
Kapitaldeckungsverfahrens belegen, ist entgegenzuhalten, dafl sie zum einen auf unrealisti-
schen Prognosen tiber zukiinftige Kapitalertrige beruhen (Krupp 2000: 463), und zum ande-
ren die ,reine” Verzinsung des eingesetzten Kapitals mit der Rendite der privaten Rentenver-
sicherung gleichsetzen, obwohl Kosten der Versicherung (Provisionen, Dividenden, Gehilter,
Werbung, Gebiude etc.) genauso wie Steuern auf Kapitalertrige in Abzug zu bringen sind,
die bei einer gesetzlichen Rente nicht anfallen. Vgl. hierzu bereits Wagner/Kirner/Lei-
nert/Meinhardt (1998: 834).

15 Diese Auffassung findet sich nicht nur bei Okonomen, die dem Mainstream der Okonomik
zuzurechnen sind (Bérsch-Supan 2000), sondern auch bei Vertretern der konomischen Lin-
ken. Agliettas (2000: 118-131) Plidoyer fiir ein ,,Akkumulationsregime des Vermdgensbesit-
zes beruht auf der Annahme héherer Wachstumsraten als Folge hoherer ,,Gesamtersparnis-
se der Nation® (ebd.: 124).
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Der Riickgang der Renditen wire aber nur eine Folge der Umstellung auf das
Kapitaldeckungsverfahren. Da Kapitaldeckung dauerhaften Konsumverzicht
erfordert, wird der Aufbau eines zukiinftig verfligbaren Kapitalstocks flir die
Alterssicherung nicht ohne negative Auswirkungen auf die gesamtwirtschaftli-
che Entwicklung bleiben. Auch einkommensschwichere Haushalte mit bis-
lang geringer oder fehlender Ersparnisbildung aus laufendem Einkommen
miiflten zur privaten Vorsorge einen vergleichsweise hoheren Beitrag leisten,
zumal mit der von der Bundesregierung geplanten Reform gleichzeitig eine
Entlastung der Unternehmen (Gewinne) intendiert ist. Aus dem insgesamt
hoheren Aufwand der Arbeitseinkommensempfinger fiir die Altersvorsorge
folgt mit Blick auf makrotkonomische Zusammenhinge, daff bereits bei
teilweiser Umstellung auf das Kapitaldeckungsverfahren die gesamtwirtschaft-
liche Sparquote steigen wird bei gleichzeitigem Riickgang der korrespondie-
renden Konsumquote. Bei sich (weiter) abschwichender Binnennachfrage ist
aber nicht mit einem zur Aufrechterhaltung des gesamtwirtschaftlichen
Gleichgewichts notwendigen Anstieg der Investitionen zu rechnen, zumal -
wie bereits erwihnt - auch die Voraussetzung fiir eine wachstumsfordernde
Initialziindung, nimlich Kapitalknappheit, nicht gegeben ist. Erwartungen an
die Wachstumswirkung eines kapitalgedeckten Rentensystem wiirden somit
enttduscht (Wagner/Kirner/Leinert/Meinhardt 1998: 838), und die realwirt-
schaftliche Entschirfung der gesellschaftlichen Folgen eines gestiegenen Al-
tersquotienten wire gescheitert.

In diesem Zusammenhang kristallisiert sich erneut die Frage als zentral her-
aus, wer letztlich zum Schuldner der privaten Haushalte werden wird bzw.
werden kann - nun aber gewissermaflen auf ,erhdhter Stufenleiter: Eine wei-
ter steigende gesamtwirtschaftliche Ersparnis auf bereits hohem Niveau bei
gleichzeitig zuriickgehender Massennachfrage und unter den Bedingungen
einer parallel verfolgten offentlichen Entschuldungspolitik wirft Probleme fiir
die Kapitalverwertung in bislang nicht gekannter Dimension auf, die - wie
auch die Versicherungswirtschaft feststellt - letztlich nur durch einen héheren
Kapitalexport gelost werden konnten. Inwieweit dieser eine erhohte auslindi-
sche Nachfrage induziert, die die weggefallene inlindische Investition und
Konsumtion vollstindig oder wenigstens weitgehend kompensiert, ist aller-
dings fraglich. Auch wenn der Auflenwirtschaftstheoretiker darauf hinweisen
wird, daff Kapitalexporte nicht ohne Auswirkungen auf die Leistungsbilanz
bleiben, sie also vermehrte Giiter- und Dienstleistungsexporte nach sich zie-
hen, ist die realwirtschaftliche Kompensation nie vollstindig. Der saldenme-
chanisch immer gewihrtleistete ex-post-Ausgleich der Zahlungsbilanz erfolgt
eben nicht nur tiber die Leistungsbilanz, sondern in der Regel auch iiber eine
Verinderung der Forderungen gegeniiber dem Ausland, ablesbar an sich ver-
indernden Salden bei den Vermogensiibertragungen und den Wihrungsreser-
ven, so dafl von einer nachfragewirksamen Kompensation von Netto-Kapital-



562 Norbert Reuter

exporten durch entsprechende Leistungsbilanziiberschiisse nicht ausgegangen
werden kann. Die deutsche Zahlungsbilanz des Jahres 1999 bietet hierfiir ei-
nen besonders anschaulichen Beleg: Fiir das Jahr 1999 weist die Deutsche
Bundesbank (2000b: 68%) einen Kapitalexport von 40 Mrd. DM bei einem
gleichzeitigen Leistungsbilanzdefizit von rund 35 Mrd. DM aus. Auch wenn
das Mifverhiltnis in dieser Dimension zweifellos Folge erhebungstechnischer
Probleme ist, die auch der Bundesbank (2000a: 70) Ritsel aufgeben - der
Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren Transaktionen (sog. Restposten der
Zahlungsbilanz) fiir 1999 in Hohe von tber 51 Mrd. DM weist darauf hin,
daf entweder die Zahlungsausginge im Leistungs- oder Kapitalverkehr per
Saldo zu hoch oder die Zahlungseinginge per Saldo zu niedrig angesetzt wur-
den -, zeigt sich, dafy Kapitalexporte in erheblichem Ausmafl nicht wieder iiber
erhohte Nachfrage des Auslands der deutschen Wirtschaft zugeflossen sind.'
Aus der Sicht der kapitalimportierenden Linder ergibt sich die Notwendig-
keit, Leistungsbilanzdefizite mit entsprechend negativen Arbeitsmarktwirkun-
gen hinnehmen zu missen. Ob und inwieweit die ,auslindische Wertschop-
fung in den Dienst der Finanzierung der nationalen Renten® gestellt werden
kann, wie Rirup (2000: 458) die spitere Einlosung der Forderungen gegen-
iiber den Ausland euphemistisch umschreibt, ist hochst unsicher. Da sich in
den Gesellschaften, in denen das Kapital vorzugsweise angelegt wird, nimlich
in Industrieldndern, die Alterungsproblematik in der Tendenz genauso stellt,
miifliten diese gerade in dem Moment Leistungsbilanziiberschiisse realisieren,
in dem sie selbst mit einem Giiter- und Dienstleistungsmangel aufgrund einer
hohen Zahl wirtschaftlich inaktiver Menschen konfrontiert sind (Wag-
ner/Kirner/Leinert/Meinhardt 1998: 837; Kirner/Meinhardt/Wagner 2000:
481). Selbst ein Umlenken der Kapitalexportstrome in emergent economies
wie Indien und China bietet keine Loésung, da diese aufgrund ihrer Gebur-
tenbeschrinkungsprogramme zukiinftig vor noch gréferen demographischen
Problemen stehen werden als westliche Industrielander.

Der Wechsel von der umlagefinanzierten zur kapitalgedeckten Rente birgt al-
so kaum abschitzbare Risiken, so daf die grundsitzliche Beibehaltung des
bewihrten umlagefinanzierten Rentensystems aus makrotkonomischer Sicht
die bessere Alternative zu sein scheint. Diese Schlufifolgerung dringt sich um
so mehr auf], als unter Berticksichtigung der Produktivititsentwicklung - ganz
abgesehen von einer gezielten Einwanderungs- und Familienpolitik - kaum
von einem zukiinftige Generationen tibermifiig belastenden Rentenproblem
gesprochen werden kann.

16 Wegen des Rekordwertes der statistisch nicht aufgliederbaren Transaktionen kann allerdings
nicht einfach geschlufffolgert werden, daff ,,(...) ca. 38 Mrd. DM des in der Bundesrepublik
geschaffenen Einkommens (...) nicht in Form von Giiternachfrage oder heimischer Ersparnis
(bzw. Investitionsnachfrage) der deutschen Wirtschaft zugute gekommen sind (...).“ Hei-
se/Miilhaupt/Schifer/Truger 2000: 340.
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Fir die abhingig Beschiftigten stellt sich der derzeit diskutierte Einstieg in
das Kapitaldeckungsverfahren ohnehin als wenig attraktive Losung dar. Abge-
sehen von Umstellungsschwierigkeiten, die fast unvermeidlich tiberproporti-
onale Belastungen einzelner Jahrginge nach sich ziehen, fithrt die derzeit ge-
plante rot-griine Rentenreform im Ergebnis zu einem sinkenden Leistungsni-
veau fiir alle Rentnerinnen und Rentner bei gleichzeitig héheren individuel-
len Leistungen in der Beitragsphase. Wesentliche Ursache hierfiir ist der pa-
rallel verfolgte Ausstieg aus der parititischen Finanzierung. Vor dem Hinter-
grund nie nachgewiesener Standortnachteile deutscher Unternehmen hat es
sich nun ausgerechnet eine sozialdemokratisch gefithrte Bundesregierung zur
Aufgabe gemacht, die Lohnnebenkosten durch die Reduzierung des Arbeit-
geberanteils weiter zu senken. Bis 2010 soll der Arbeitgeberanteil zur Rente
auf 9,35% gesenkt werden, wihrend die Arbeitnehmer dann 13,35% - gegen-
iiber heute 9,65% - selbst aufbringen miissen - bei niedrigeren Leistungen
aus der gesetzlichen Rente (Steffen 2000b: 27). Beriicksichtigt man aulerdem,
daf Privatvorsorge keine Solidaritit kennt, also beispielsweise Frauen bei
gleicher Primienleistung eine geringere Rentenzahlung als Minner erhalten,”
Zeiten der Arbeitslosigkeit und der Erwerbsunfihigkeit voll auf die Rente
durchschlagen etc., erweist sich der Ein- oder Umstieg in die kapitalgedeckte
Rente letztlich als generationentibergreifendes Projekt einer weiteren Belas-
tung der Arbeitseinkommen bei gleichzeitiger Entlastung von Kapitalein-
kommen. Damit entpuppt sich die avisierte Rentenreform keineswegs als Bei-
trag zur Generationengerechtigkeit, sondern letztlich als ein Vorhaben, das
bereits bestehende Ungerechtigkeiten bei der Einkommensverteilung inner-
halb der Generationen tendenziell verschirft.

4. Generationengerechtigkeit als Kriterium der Wirtschaftspolitik

Die finanzwissenschaftliche Analyse zeigt, dafl der Hinweis auf die Generati-
onengerechtigkeit ungeeignet ist, die beiden groflen Reformprojekte der
Bundesregierung - Konsolidierung des Staatshaushalts und Rentenreform -
zu legitimieren. Der Anspruch auf Verwirklichung intra- wie intergenerativer
Gerechtigkeit erfordert wirtschaftspolitische Maffnahmen, die nachgerade im
Widerspruch zu den als alternativlos bezeichneten Reformvorhaben stehen.
Eine forcierte staatliche Sparpolitik birgt die Gefahr, daf§ immer mehr staatli-
che Aufgaben in den Bereichen Bildung, Soziales, Umwelt, Infrastruktur, For-
schung und Entwicklung etc. nicht mehr wahrgenommen werden konnen,
ohne dafl jemals dariiber entschieden worden ist, welche Aufgaben der de-
mokratische Staat in einem hochentwickelten Industrieland sinnvollerweise

17 Obwohl die geplante Rentenreform in Teilbereichen fiir Frauen Verbesserungen vorsieht,
bleiben Klammer (2000) zufolge Rentnerinnen iiber weite Strecken gegeniiber Rentnern
massiv benachteiligt.
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iibernehmen kann, soll und muf (vgl. hierzu Reuter 2000: 451ff.). Die im eu-
ropdischen Vergleich im Mittelfeld liegende deutsche Staatsquote in Hohe
von knapp tiber 48% (1999) wird in der Regel als zu hoch verurteilt, da - wie
im jlingsten Wirtschaftsbericht des Bundesministeriums fiir Wirtschaft und
Technologie (2000: 10) zu lesen ist - in diesem Bereich ,die Soziale Markt-
wirtschaft in eine soziale Staatswirtschaft {iberzugehen® drohe. Ohne dies
auch nur annihernd zu begriinden, erklirt nun auch die rot-griine Bundesre-
gierung die dauerhaft hohe Arbeitslosigkeit als ,bedriickende Konsequenz®
(ebd.) der zu hohen Staatsquote. Unerwihnt bleibt, daff zur Hohe der
Staatsquote auch die an Unternehmen fliefenden Subventionen und vor al-
lem die spezifische Organisation des deutschen Sozialstaats beitragen. Rech-
net man die Sozialversicherungsleistungen heraus, ergibt sich eine spezielle
Staatsquote, die um rund 20 Prozentpunkte niedriger liegt. Mit einer Staats-
quote von 27% liefle sich aber kaum das Gespenst einer ,sozialen Staatswirt-
schaft® heraufbeschworen, vielmehr eréffneten sich Handlungsspielraume, so
dafl nicht von vornherein ein stirkeres Engagement des Staates in gesamtge-
sellschaftlich und generationeniibergreifend wichtigen Bereichen ausgeschlos-
sen werden miifite.

Eine nicht nur verbal der Generationengerechtigkeit verpflichtete Politik
miiffite auch die Moglichkeit in Betracht ziehen, daff Schuldenabbau und der
damit verbundene Riickzug des Staates aus wichtigen Bereichen unter den
gegenwirtigen Bedingungen eine schwere Hypothek fiir zukiinftige Generati-
onen bedeuten wiirde, neben der sich eine mittelfristig weiter bestehende
Staatsverschuldung als das vergleichsweise kleinere Problem darstellt. Tatsich-
lich wire eine entschiedene Bekimpfung der Massenarbeitslosigkeit iiber die
nichsten Jahre hinweg der nachhaltigste Beitrag zum Abbau der Staatsver-
schuldung.

Ahnliche Alternativen ergeben sich im Rahmen der Rentenfinanzierung. So-
fern aufgrund demographischer Veranderungen tatsichlich zusitzliche Belas-
tungen fir die Rentenzahler, also die Menschen im Erwerbsprozef3, auftreten,
birgt die Umstellung auf das Kapitaldeckungsverfahren keinerlei Gewihr fiir
eine Verbesserung der Lage. Dagegen sind die Risiken, die auf einem mit Ka-
pitaldeckung verbundenen Aufbau eines zusitzlichen Kapitalstocks, nachfol-
gender nachlassender binnenwirtschaftlicher Nachfrage, Kapitalexport, Infla-
tion von Vermdgenstiteln, Wihrungsturbulenzen, Bérsencrashs etc. beruhen,
in keiner Weise kalkulierbar. Sollten sich unter Beibehaltung des in jiingster
Zeit ohne Grund diskreditierten Umlageverfahrens (Schmihl 2000: 469) tat-
sichlich iberproportionale Belastungen der Beitragszahler einstellen, also
sich durch Zuwanderung, Familienpolitik, Produktivititsfortschritt und Ab-
bau der Massenarbeitslosigkeit keine Entschirfung prognostizierter Renten-
probleme bewerkstelligen lassen, wire das System - etwa durch Erweiterung
der Versicherungspflicht auf Vermdgenseinkommen, An- oder Aufhebung der
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Versicherungspflichtgrenze und durch Einbeziehung neuer Beschiftigten-
gruppen (Doring 1999: 197f; Elsner 2000: 13) - flexibel genug, auf derartige
Probleme verteilungspolitisch zu reagieren.

Der Verweis auf die intergenerative Gerechtigkeit vermag somit weder die
derzeitige Finanz- noch die projektierte Rentenpolitik als ,Reformen ohne
Alternativen® zu rechtfertigen. Staatliche Reformprojekte lassen sich unter
den gegenwirtigen gesellschaftlichen Bedingungen letztlich nur durch ihren
Beitrag legitimieren, der sich verstirkenden Einkommens- und Vermdgenspo-
larisierung (Schifer 1999; Grabka 2000) nachhaltig entgegenzuwirken.
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