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Die gesetzliche Rente nach Corona: Unsicherer denn je?
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1. Die aktuelle Situation: Unberechenbares Virus, unberechenbare Weltwirtschaft.

Den Experten, Politikern und zunehmend auch den Menschen in Deutschland ist klar: Die
Corona-Pandemie wird drastische 6konomische Konsequenzen haben. Fir Wochen sind die
wirtschaftlichen Aktivitaten in Deutschland heruntergefahren, der Exportnation Deutschland
brechen ihre Auslandsmarkte weg, die internationale Arbeitsteilung ist gestort, die Kunden in
der Welt kommen immer mehr in Zahlungsverzug. Die Corona-Pandemie ist ein
~Symmetrischer Schock” im schlimmsten weltwirtschaftlichen Sinne: Er trifft nahezu alle
Volkswirtschaften der Welt in nahezu demselben Zeitraum mit nahezu derselben Intensitat.

So unberechenbar der Gegner, das SARS-CoV-2-Virus, ist, so unberechenbar sind seine Aus-
wirkungen auf die wirtschaftliche Entwicklung. Politische Entscheidungen fallen im Nebel und
auf Sicht. Vorsichtige Lockerungen in jlingster Zeit wecken Hoffnungen, dass die Wirtschaft
wieder anspringen konnte. Gleichzeitig mahnt die Gefahr einer zweiten Infektionswelle zur
Vorsicht und zeigt, dass Rickschlage bei der Erholung nicht auszuschlief3en sind. Bei aller
Unvorhersehbarkeit besteht in einem Einigkeit: Es ist noch nicht vorbei.

2. Gesamtwirtschaftliche Entwicklung: Wie geht es weiter?
2.1 Welches Szenario trifft zu: ,,Nachtfrost®, ,,Winter* oder ,,Eiszeit“?

Noch Ende Januar erwartete die Bundesregierung in ihrem Jahreswirtschaftsbericht fir 2020
einen Anstieg des preisbereinigten Bruttoinlandprodukts (BIP) um 1,1 %. Am 18. Marz verof-
fentlichte sie den finanziellen Rahmen der Bundeshaushalte 2021-24. Sie sah sich dort zwar
noch aulRerstande, jegliche Auswirkungen der Corona-Pandemie zu berucksichtigen, war sich
aber bewusst, dass sie mit diesen ,Eckwerten® im Grunde Makulatur vorlegte.

Seitdem fallen die Prognosen der Experten im Wochenrhythmus pessimistischer aus. Der
Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (,Wirtschafts-
weise®) verdffentlicht am 31. Marz ein Sondergutachten; dort geht er in einem ,Basisszenario,
dem ... wahrscheinlichsten Szenario®, von einem Einbruch der Wirtschaftsleistung in Deutsch-
land von 2,8 % aus. Eine Woche spater, am 8. April, prognostizieren die Wirtschaftsfor-
schungsinstitute in ihrem Fruhjahrgutachten minus 4,2 %. Mitte April korrigieren die Wirt-
schaftsweisen ihre Prognose auf minus 5,5 %. Die Friuhjahrsprojektion der Bundesregierung
vom 29. April erwartet fiir das aktuelle Jahr ein negatives Wachstum von 6,3 %, und die Frih-
jahrsprognose der EU-Kommission am 7. Mai bestatigt diese GréRenordnung mit minus 6,5 %
fur Deutschland. Mitte Mai schlieBlich gehen Okonomen der Deutschen Bank und von Gold-
man Sachs von einer Schrumpfung des deutschen BIP von 9 % im Jahr 2020 aus.
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Zum Vergleich die Finanzkrise: Der BIP-Einbruch betrug im Jahr 2009 in Deutschland minus
5,7 %. Dieser scharfen Rezession folgte eine ebenso schnelle Erholung, und im Jahresverlauf
2011 wurde das BIP-Niveau von Ende 2008 wieder erreicht.

Scharfer Einbruch, schnelle Erholung — das unterstellen auch die aktuellen Prognosen und
Projektionen in ihren zuversichtlichen Varianten. Danach setzt der 6konomische Erholungs-
prozess im zweiten Halbjahr 2020 ein, und Ende 2021 wird (fast) wieder das Vorkrisenniveau
von 2019 erreicht. Zugleich weisen sie aber auf Abwartsrisiken hin. Die EU-Kommission un-
terstreicht, ihre Prognose fur 2021 beruhe darauf,

(1) dass der Lockdown europaweit in den kommenden Wochen stetig zuriickgefahren werde
und die Pandemie danach unter Kontrolle bleibe;

(2) dass die mit den Pandemie-MalRnahmen verbundenen Schulden nicht in eine neue Fi-
nanzkrise fuhrten;

(3) dass die globalen Markte wieder komplett gedffnet wirden.

Diese Annahmen sind optimistisch, die Abwartsrisiken betrachtlich. Die Gutachten und Exper-
tisen arbeiten deshalb vielfach mit verschiedenen Szenarien. Die Wirtschaftsweisen etwa be-
rechnen in ihrem Sondergutachten neben dem wahrscheinlichen (Basis-)Szenario ein Risiko-
szenario ,Ausgepragtes V* mit tieferem Einbruch und schnellerer Erholung des BIP und ein
Risikoszenario ,Langes U“ mit einem leicht schwacheren Einbruch und einer langeren
Talsohle. Andere fligen noch ein L-Szenario, eine Krise ohne rasche Erholung, hinzu. Mit
einem kurzen ,Nachtfrost® kdme Deutschland gut davon; er kann aber durchaus in einen
~strengen Winter® oder gar in eine lange ,Eiszeit* minden.

2.2 Offentliche Haushalte: Einnahmen brechen weg, Ausgaben erodieren.

Die Konsequenzen fir die 6ffentlichen Haushalte sind Uberbordende Defizite. Der massive
Wirtschaftseinbruch fiihrt automatisch zu einbrechenden (Steuer-)Einnahmen durch Gewinn-
einbufRen, Umsatzriickgang und Kurzarbeit. Ebenso automatisch steigen staatliche Ausgaben
z.B. fur Kurzarbeiter- und Arbeitslosengeld. Darlber hinaus verursachen diskretionare Krisen-
maflinahmen zusatzliche Milliarden-Ausgaben und steuerliche Mindereinnahmen, etwa grof3-
zlgige Regelungen zu Steuerstundungen und Verlustriicktragen, der Ausbau der Kurzarbeit,
erhebliche Kreditlinien fur Firmen, Zuschisse fir Kleinstunternehmen und Solo-Selbstandige.

Eine Kostenschatzung dieser Mallnahmen listet das ,Deutsche Stabilitatsprogramm 2020°
vom 22. April auf, mit dem die Bundesregierung der EU-Kommission die mittelfristige Finanz-
planung aller staatlichen Ebenen in Deutschland berichtet. Die Gesamtsumme der bis zu die-
sem Zeitpunkt beschlossenen staatlichen Mehrausgaben und Mindereinnahmen betragt 453,3
Mrd. € (s. Tabelle 1).

Von diesen MaRnahmen werden die 200 Mrd. € des Wirtschaftsstabilisierungsfonds (WSF) in
Form von Rekapitalisierungs-Malinahmen von Unternehmen (siehe die aktuelle Diskussion
um Staatshilfen fur die Lufthansa) und Krediten aus KfW-Sonderprogrammen an Unternehmen
vergeben. Sie sind im Grundsatz nicht verloren, bergen aber ein gewisses Verlustrisiko.

Zur Erinnerung die Finanzkrise: Im Winter 2008, zu Beginn der Finanzkrise, war der Bund bei
der Commerzbank eingestiegen. Fiir mehr als 18 Mrd. € erhielt er eine Sperrminoritét von 25
% plus 1 Aktie. Derzeit (Mai 2020) hélt er noch 15,6 %. Diese waren beim Einstieg 2008 mehr
als 5 Mrd. € und sind Stand heute 600 Mio. € wert. An einen Ausstieg aus der Commerzbank
ist in Corona-Zeiten nicht zu denken.
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Volumen Effekt in % des BII.° auf den gesamt-
Ebene / MaRnahme (Mrd. €) . _ staatlichen
Finanzierungssaldo | Schuldenstand

Bundeshaushalt 155,8 -4,6 47
Wirtschaftsstabilisierungsfonds (WSF) 200 - 6,0
Lander 65,2 -16 2,0
Gemeinden 17,0 -05 0,5
Sozialversicherung 15,3 -0,5 -

Summe: 453,3 -7,2 13,2

Tabelle 1: Volumen der Corona-Mafnahmen in Deutschland (Stand April 2020); Quelle: Deutsches Stabilitats-
programm 2020, hrsgg. vom Bundesministerium der Finanzen, April 2020, Tab. 1, S. 16f..

Hinzu kommen weitere mogliche Garantien in Héhe von rund 800 Mrd. € im Rahmen der
Corona-bedingten Anhebung des staatlichen Garantierahmens. Auch sie sind nicht verloren
und damit nicht haushaltswirksam, bergen aber ebenfalls das Risiko der Inanspruchnahme.

Zum Vergleich die Finanzkrise: Die Rettung der Banken belastete die Sffentlichen Haushalte
nach Berechnungen der Bundesregierung insgesamt mit knapp 70 Mrd. €; Bund und Lénder
hatten zudem fiir rund 100 Mrd. € Garantien ausgesprochen.

Zudem wird es zu einem erheblichen Rickgang der Steuereinnahmen kommen. Der Arbeits-
kreis ,Steuerschatzungen® berechnete Mitte Mai — bei allen Unwagbarkeiten der klnftigen
Wirtschaftsentwicklung — seine Projektion. Danach werden die Steuereinnahmen, verglichen
mit der Schatzung vom Oktober 2019, im Jahr 2020 insgesamt um 98,6 Mrd. € und damit um
mehr als 10 % niedriger ausfallen als erwartet; bis zum Jahr 2024 kénnten sich die Minderein-
nahmen auf mehr als 300 Mrd. € aufaddieren.

Corona-MaBnahmen und gesamtwirtschaftliche Kennzahlen Betrage

Direkte Mittelvergabe aus diskretionaren Corona-Mafinahmen 250 Mrd. €
Staatlicher Garantieleistungen aus diskretionéren 1,000 Mrd. €
MafRnahmen

Erwartete Steuer-Mindereinnahmen 2020 - 2024 (Arbeitskreis ,Steuerschat- 316 Mrd. €
zungen“ im Mai 2020 im Vergleich zu seiner Schatzung im Oktober 2019) '
Urspriinglicher Bundeshaushalt 2020 (von Dezember 2019, Ausgaben) 362 Mrd. €
Bundeshaushalt 2020 inkl. Nachtragshaushalt von Marz 2020 (Ausgaben) 484,5Mrd. €

Tabelle 2: Vergleich gesamtwirtschaftlicher Gréenordnungen

Sieht man die Corona-Daten in Relation zu anderen gesamtwirtschaftlichen Kennzahlen, wird
deutlich, um welche Gréfkenordnungen es sich handelt. Allein die zusatzlichen Kosten des
Jahres 2020 werden die Hohe eines ,normalen“ Bundeshaushalts erreichen oder tberschrei-
ten (Tabelle 2). Unklar ist, welche weiteren Corona-bedingten Kosten in den Folgejahren hin-
zukommen werden.
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2.3 Offentliche Schulden: Biirde auf Jahrzehnte.

Diese Finanzierungsliicke der offentlichen Haushalte erhéht dauerhaft die Staatsverschul-
dung. Derzeit lassen sich nicht einmal fur das Jahr 2020 und umso weniger fir die Zukunft
zuverlassige Aussagen treffen. Entscheidend wird sein, ob eher das ,Nachtfrost®- oder das
~Winter“-Szenario oder gar eine ,Eiszeit“ eintreten wird. In ihrem ,Stabilitatsprogramm 2020“
berichtet die Bundesregierung im April 2020 eine erwartete Schuldenquote von 75,25 % des
BIP fur das Jahr 2020 nach Brissel. Schatzungen schlie3en nicht aus, dass sie bis Ende 2021
auf bis zu 100 % der Wirtschaftsleistung ansteigen konnte.

Vermutlich wird es auch im besten Fall viele Jahre und erhebliche Kraftanstrengungen brau-
chen, um die Corona-bedingte Zusatzverschuldung zuriickzufiihren. Das Bundesfinanzminis-
terium geht fir den Bundeshaushalt von Gber zwei Jahrzehnten aus.

Zum Vergleich die Finanzkrise: Die Staatsverschuldung stieg in den Jahren 2009 und 2010
um insgesamt rund 440 Mrd. €. Schrumpfendes BIP und rasanter Schuldenanstieg lieBen die
Schuldenquote als Verhéltnis von staatlichen Gesamtschulden zu Bruttoinlandsprodukt in
2009 und 2010 von 65, 2 % auf 81,8 % schnellen. Es dauerte bis Ende 2019, bis Deutschland
das Maastricht-Kriterium einer Schuldenquote unter 60 % wieder einhalten konnte. Es hat eine
gewisse Ironie, dass die Bundesregierung diesen Erfolg Ende Mérz 2020 vermelden konnte —
bereits mitten in der Corona-Krise.

3. Auswirkungen der Corona-Pandemie auf die gesetzliche Rentenversicherung.
3.1 Das Magische Viereck der gesetzlichen Rente.

Die politischen Gestaltungsmoglichkeiten der gesetzlichen Rente folgen prinzipiell einem ,Ma-
gischen Viereck® aus dem Sicherungsniveau (einer definierten Standardrente vor Steuern in
Relation zum Durchschnittsverdienst vor Steuern), dem Beitragssatz (bzw. den Beitragsein-
nahmen als Produkt von Beschaftigung und Beitragssatz), dem Renteneintrittsalter und einem
Bundeszuschuss, der eine verbleibende Lucke schlieRen muss.

Die Zwange dieses Magischen Vierecks sind die einer Bettdecke. Die Flachengréfe ist fest.
Das bedeutet, dass die Veranderung an einer oder zwei Ecken des Vierecks direkte gegen-
laufige Auswirkungen auf die Ubrigen Ecken hat. Wenn also die Beschaftigung aufgrund der
demografischen Entwicklungen zurtickgeht, kénnte die Politik kiinftig:

= das Sicherungsniveau (von derzeit garantiert mindestens 48 %) absenken, also die ausge-
zahlten Renten reduzieren;

und / oder

= den Beitragssatz der Beitragszahler (von derzeit 18,6 %) erhéhen und so die Beitragsein-
nahmen konstant halten;

und / oder

= das Rentenalter (bis 2031 schrittweise auf 67 Jahre steigend) weiter anheben und so die
Anzahl der Beitragszahler erhéhen und gleichzeitig die Anzahl der Rentenempfanger sen-
ken;

und / oder

= den Bundeszuschuss erhdhen.
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3.2 Rentenpakt 2019: Bis 2025 stabil?

Die Pandemie wird fraglos drastische Spuren im gesetzlichen Rentensystem hinterlassen. Im
Rentenpakt 2019 wurde eine doppelte Haltelinie festgeschrieben, um das Rentenniveau fir
alle Leistungsempfanger und zugleich den Rentenversicherungsbeitragssatz fiir alle Beitrags-
zahler bis zum Jahr 2025 zu garantieren. Demgemalf soll bis zum Jahr 2025 das Sicherungs-
niveau bei 48 Prozent gehalten (Haltelinie 1) werden, und der Beitragssatz zur Rentenversi-
cherung darf die Marke von 20 % nicht tGberschreiten (Haltelinie Il).

Dieser Rentenpakt verursachte laut Stabilitadtsprogramm 2019 der Bundesregierung bereits im
Jahr 2019, also noch ohne Corona-Effekt, Bundeszuschiisse zur Rentenversicherung von
knapp 100 Mrd. €; diese wirden kontinuierlich weiter steigen (im Jahr 2023 auf 114 Mrd. €).
Berechnungen des Munich Center for the Economics of Aging (MEA) des Max-Planck-Instituts
Minchen zu den Auswirkungen der Corona-Pandemie auf die gesetzliche Rentenversiche-
rung ergeben, dass weitere, zusatzliche Bundesmittel von 50 bis 60 Mrd. € bis Mitte des Jahr-
zehnts bendtigt werden.

Angesichts dieser Zahlen werden seitens Experten Forderungen nach einem ,Rentenmorato-
rium bis Ende des Jahres” (Bernd Raffelhischen) laut. Die fir Sommer dieses Jahres be-
schlossene Erhéhung der gesetzlichen Renten in Westdeutschland um 3,45 Prozent, in Ost-
deutschland um 4,2 Prozent solle ausgesetzt und zu einem spateren Zeitpunkt voll oder auch
nur zur Halfte nachgeholt werden.

3.3 Rente auf lange Sicht: Bleibende Schaden?

Auch schon vor Corona war die gesetzliche Rente auf lange Frist — also flr die heute 60jahri-
gen, 50jahrigen, 40jahrigen und so weiter — nicht mehr sicher. Die doppelte Haltelinie aus
simultaner Begrenzung des Beitragssatzes nach oben und des Sicherungsniveaus nach unten
bis 2025 ist eine Doppelgarantie mit Verfallsdatum.

Die Deutsche Bundesbank kam in einer Projektion vom Oktober 2019 — noch vor Corona — zu
dem Ergebnis, dass mit dem Rentenzugang der Baby-Boomer und den damit einhergehenden
Verschiebungen der Erwerbsbeteiligung in den nachsten 15 bis 20 Jahren das Sicherungsni-
veau unter 43 % sinken und gleichzeitig der Beitragssatz Uber 22 % ansteigen wirde. Und
dies, obwohl das Rentenalter auf 67 Jahre angehoben wird und die Bundesmittel fiir Renten-
versicherung langerfristig erheblich zunahmen. Die Rentenkommission ,Verlasslicher Gene-
rationenvertrag® aus Sozialpartnern, Politik und Wissenschaft, die ihre von Corona noch un-
beeinflussten Berechnungen Ende Méarz 2020 vorlegte, kommt zu &hnlichen Ergebnissen.

Welche Auswirkungen hat die Corona-Pandemie auf das Magische Viereck? Das MEA entwarf
im Marz 2020 sechs Renten-Szenarien der Auswirkungen der Corona-Pandemie. Danach
kénnten im schlimmsten Fall bis zum Jahr 2035:

= das Sicherungsniveau unter 45 % sinken;
= der Beitragssatz auf 24 % steigen;
= die bendtigten Bundesmittel auf weit Gber 100 Mrd. € steigen.

Welches Szenario auch immer eintritt: Der generelle Druck auf die 6ffentlichen Haushalte und
zumal den Bundeshaushalt wird vermutlich in jedem Fall zunehmen. Bundeszuschiisse wer-
den nicht jede beliebige Finanzierungsliicke der gesetzlichen Rentenversicherung schlielRen
kénnen, und dies wird ausgabenwirksame Reformen erschweren.
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Wenn also Bundeszuschisse nicht mehr die Patentlésung sein kdnnen und zugleich einer
zunehmenden Belastung der Beschaftigten und der Unternehmen durch steigende Sozialver-
sicherungsbeitrage Grenzen gesetzt sind, lasst das Magische Viereck nur zwei Ventile zu:
steigende Rentenalter lber 67 Jahre hinaus und ein sinkendes Sicherungsniveau. Politische
Kompromisse werden sich vermutlich auf eine Kombination aus beiden Parametern verstan-
digen.

4. DIVA-Einschatzung: Auf das Wesentliche besinnen. Rentenpakt 2019 iliberprifen.
Private Altersvorsorge starken.

Bereits die Szenarien vor Corona legten es nahe, und die aktuelle Krise macht es noch deut-
licher, was die gesetzliche Rente kinftig bestimmen wird: hdhere Beitrage, spaterer Renten-
eintritt, weniger Rente.

Mit dem Rentenpakt 2019 versuchte man, Zeit zu kaufen, um die langfristige Rentenpolitik fur
nach 2025 zu entwerfen. Dieser Zeitpuffer schmilzt mit der Corona-Krise dahin. Die gesetzli-
che Rente muss sich auf das Wesentliche besinnen. Mdglicherweise muss der Rentenpakt
schon in diesem Jahr wieder aufgeschnirt werden. Moéglicherweise missen Reformen der
letzten Jahre erneut auf den Prifstand des Finanzierbaren kommen: Rentenpakt 2019,
Mutterrente, Rente ab 63, geplante Grundrente.

Dringlicher denn je muss neben der gesetzlichen Rentenversicherung die private Altersvor-
sorge gestarkt werden. Das Jahr 2070 der Bundesbank-Projektion ist nicht allzu ferne Zukunft,
sondern das Renteneintrittsjahr der heute 20jahrigen. Mit dem Start ins Berufsleben beginnt
der Aufbau von Anspriichen an die gesetzliche Rentenversicherung; nicht spater sollte auch
der Aufbau einer erganzenden privaten Altersvorsorge beginnen.

Die demografische Entwicklung hat den Rentenexperten bereits vor Corona grof3e Sorgen be-
reitet. Beide zusammen, Corona-Pandemie und demografische Entwicklung, gehen eine un-
heilvolle Allianz gegen die gesetzliche Rentenversicherung ein. Die Rente ist alles andere als
sicher.
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Uber das DIVA

Das Deutsche Institut flir Vermdgensbildung und Alterssicherung (DIVA) ist ein ,An-Institut*
der Fachhochschule der Wirtschaft (FHDW) mit Hauptsitz in Paderborn und zugleich das For-
schungsinstitut des Bundesverbandes Deutscher Vermdgensberater (BDV). Es wird als unab-
hangige wissenschaftliche Einrichtung mit hohen Standards gefuhrt. Sitz des DIVA ist Mar-
burg.

In Studien und Forschungsprojekten widmet sich das DIVA Themen der finanziellen Absiche-
rung und Geldanlage von Birgern und Unternehmen in Deutschland wie auch Fragen der
Regulierung des Finanzmarktes und der Ausgestaltung der sozialen Sicherungssysteme. In
wissenschaftlich abgesicherten Umfragen ermittelt das DIVA Sichtweisen, Meinungen und
Stimmungen der Bevolkerung. Dabei macht es sich Uber die Zusammenarbeit mit renommier-
ten Meinungsforschungsinstituten hinaus Wissen und Erfahrung der 12.000 BDV-Mitglieder
mit Gber 8 Millionen Kundinnen und Kunden und monatlich mehr als 1 Million Kundenkontakten
zunutze. Reprasentative Stichproben dieser Gruppe bilden eine wichtige erganzende Basis
der Umfragen und empirischen Forschungsprojekte.

Je zweimal im Jahr ermittelt und veroffentlicht das Institut den ,DIVA Altersvorsorge-Index*
bzw. den ,DIVA Geldanlage-Index Aktien(-Fonds)“. In ausfuhrlichen Stellungnahmen, seinen
,DIVA-Monitoren®, wie in knappen Beitragen, den ,DIVA-Briefings®, bezieht das Institut zu ak-
tuellen Diskussionen in seinen Fachgebieten 6ffentlich Position.

Wissenschaftlicher Direktor des DIVA ist Prof. Dr. Michael Heuser, geschaftsfihrender Direk-
tor Dr. Helge Lach.

Verantwortlich fir dieses DIVA-Briefing und genereller Ansprechpartner fir die inhaltliche Ar-
beit des DIVA ist der wissenschaftliche Direktor des DIVA, Prof. Dr. Michael Heuser:
michael.heuser@diva.de .
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