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Abstract: 

Die demographische Alterung stellt die Finanzierung der gesetzlichen Rentenversicherung (GRV) 
vor große Herausforderungen. Die absehbare Anspannung der Rentenfinanzen nimmt bis etwa 
2035 besonders rasch zu, geht aber auch danach langfristig nicht wieder zurück. Unter dem gelten-
den Rentenrecht ist trotz eines kontinuierlich sinkenden Rentenniveaus mit einem starken Anstieg 
des Beitragssatzes der GRV zu rechnen. Diese grundlegenden Tendenzen zeigen sich nicht nur im 
Basisszenario der in dieser Studie angestellten Langfrist-Simulationen, sondern auch – mehr oder 
weniger ausgeprägt – im Falle diverser Änderungen der zugrundeliegenden Annahmen oder des 
geltenden Rentenrechts. Betrachtet werden die Effekte von Rentenreformen aus der Vergangen-
heit, einer Fortführung der derzeit bis 2025 geltenden „doppelten Haltelinie“ für Rentenniveau und 
GRV-Beitragssatz sowie einer weiteren Heraufsetzung der Regelaltersgrenze der GRV, kombiniert 
mit weiteren Schritten zur Dämpfung der Rentenausgaben. Ergänzend werden Berechnungen zur 
langfristigen Tragfähigkeit des gesamtstaatlichen Haushalts angestellt, unter Berücksichtigung von 
Effekten des Alterungsprozesses für andere, stark von der Demographie beeinflusste öffentliche 
Ausgaben. Es zeigt sich, dass die GRV in besonderem Maße zur Höhe der bestehenden Tragfähig-
keitslücke beiträgt. Rentenreformen können daher zugleich einen wichtigen Beitrag dazu leisten, 
diese Lücke zu schließen. Diskutiert werden dabei auch Implikationen der aktuellen Niedrigzinssi-
tuation für die Tragfähigkeit der öffentlichen Finanzen. 
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1. Einleitung 

Die fortschreitende demographische Alterung stellt die deutsche Rentenpolitik vor große Heraus-
forderungen, die in naher Zukunft adressiert werden sollten. Nach einer Serie konsequenter Refor-
men, die in den Jahren 2001 bis 2007 beschlossen wurden, ist die Finanzierung der gesetzlichen 
Rentenversicherung (GRV) ohne neuerliche Rechtsänderungen derzeit zwar bis etwa 2025 ge-
währleistet. Im Zusammenspiel mit einer anhaltend guten Arbeitsmarktentwicklung haben sich 
die Rentenfinanzen in den letzten Jahren sogar unerwartet günstig entwickelt, so dass der Bei-
tragssatz der GRV mehrfach gesenkt werden konnte, statt bereits heute die 20%-Marke zu errei-
chen oder sogar zu überschreiten. Reformen aus jüngerer Zeit, insbesondere die „Rentenpakete“ 
von 2014 und 2018, orientierten sich aber mehr an dieser günstigen Einnahmensituation als an der 
Perspektive enormer finanzieller Anspannungen, die sich ab sofort und bis etwa 2035 vergleichs-
weise rasch entfalten und voraussichtlich auch in der Folgezeit nicht wieder zurückgehen werden. 
 Um die Finanzierbarkeit des Systems nach 2025 – mit einem Zeithorizont bis etwa 2040/45 – 
sicherzustellen, sollten in der laufenden Legislaturperiode, die im kommenden Jahr endet, eigent-
lich die Grundzüge weiterer Reformen der GRV erarbeitet werden. Zu diesem Zweck hat die Bun-
desregierung im Juni 2018 eine Kommission eingesetzt, die ihren Endbericht fristgerecht im März 
2020 vorgelegt hat (Kommission „Verlässlicher Generationenvertrag“ 2020). In der Sache hat die 
Rentenkommission der Bundesregierung allerdings keine Einigung über ein klar umrissenes, lang-
fristig angelegtes Reformkonzept für die GRV erzielt. Die öffentliche Vorstellung des Kommissi-
onsberichts wurde durch die Ausweitung der Covid-19-Epidemie zu einer Pandemie überlagert, 
die kurz zuvor auch Deutschland erfasst und international wie auch hierzulande eine heftige Wirt-
schaftskrise ausgelöst hat. Auch wenn es mittlerweile klare Anzeichen für Erholungstendenzen 
gibt, können Pandemie und Krise keinesfalls als überwunden gelten. 
 Trotzdem können Fragen nach dem zukünftigen Kurs der Rentenpolitik nicht unbeantwortet 
bleiben. Der zeitliche Ablauf des aus heutiger Sicht absehbaren demographischen Alterungspro-
zesses zwingt vielmehr dazu, spätestens im Verlauf der nächsten Legislaturperiode Entscheidun-
gen zu treffen, über die ab sofort intensiv diskutiert werden sollte. Die vorliegende Studie illus-
triert dies mit Hilfe einer Reihe von Langfrist-Simulationen zur Entwicklung wichtiger Kennzif-
fern der Finanzen der GRV unter dem derzeit geltenden Recht sowie mit Blick auf die Effekte 
verschiedener Rechtsänderungen – sowohl in der Vergangenheit bereits ergriffener Rentenrefor-
men als auch einiger für die Zukunft diskutierter Reformoptionen. Berücksichtigt werden dabei 
zugleich Zusammenhänge zwischen der finanziellen Entwicklung des Rentensystems und anderer, 
stark von der demographischen Entwicklung beeinflusster Ausgabenprogramme mit der langfristi-
gen Tragfähigkeit der gesamtstaatlichen öffentlichen Finanzen. 

 Die hier vorgestellten Simulationen zur Entwicklung der Finanzen des gesetzlichen Renten-
systems und ihren Effekten für den gesamtstaatlichen Haushalt wurden mit Hilfe des Modells 
SIM.18 („Social Insurance Model, Version 2018“) erstellt.1 Die dafür getroffenen Annahmen 
wurden mit dem Sachverständigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung 
(im Folgenden: Sachverständigenrat) abgestimmt und orientieren sich möglichst eng an Annah-
men, die auch früheren Arbeiten mit ähnlicher Zielsetzung zugrunde lagen (vgl. Werding 2011; 

                                                           
1 Die Nummerierung der Modellversion zeigt an, dass im Modell Ist-Daten verwendet werden, die durchgängig 
bis 2018 (nach jüngsten Aktualisierungen teilweise auch bis 2019) reichen. Für eine ausführliche Dokumentation 
von Annahmen, Datengrundlagen, Methoden und Modellierungen vgl. Werding (2013). 
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2014; 2016a; Aretz et al. 2016). Zugrunde gelegt wird bei den Berechnungen der Rechtsstand 
zum 30. Juni 2020. Der Simulationszeitraum reicht bis 2080, weil sich einige aus heutiger Sicht 
bedeutsame Trends und auch die Effekte mancher Reformen, die in naher Zukunft ergriffen wer-
den könnten, erst bis dahin voll entfalten. 

 In Abschnitt 2 werden Grundlagen der Simulationen vorgestellt und die absehbare finanzielle 
Entwicklung der GRV unter dem geltenden Recht nachgezeichnet. Neben einem Basisszenario 
werden dabei auch einige Sensitivitätsanalysen mit abweichenden Annahmen zur Entwicklung 
von Demographie, Arbeitsmarkt und gesamtwirtschaftlichem Wachstum betrachtet. In Ab-
schnitt 3 werden Effekte verschiedener Reformen und Reformoptionen für die Entwicklung der 
Rentenfinanzen untersucht. Entsprechende Varianten reichen von einer Rückkehr zu rechtlichen 
Rahmenbedingungen vor den Reformen der Jahre 2001 bis 2007 bis zu einer Fortsetzung der seit 
2018 – befristet bis 2025 – geltenden „doppelten Haltlinie“ für Rentenniveau und Beitragssatz der 
GRV oder zu alternativen Reformmaßnahmen für die Zukunft, die eher als Rückkehr zum frühe-
ren Reformkurs erscheinen. Ergänzend werden in Abschnitt 4 Auswirkungen der Entwicklung der 
Rentenfinanzen und anderer, stark Demographie-abhängiger öffentlicher Ausgaben auf die lang-
fristige Tragfähigkeit der öffentlichen Finanzen aufgezeigt und auch unter Berücksichtigung der 
derzeit sehr niedrigen Zinsen für die öffentliche Verschuldung diskutiert. In Abschnitt 5 werden 
die wichtigsten Schlussfolgerungen aus den hier angestellten Analysen festgehalten. 

2. Entwicklung der Rentenfinanzen unter dem geltenden Recht 

2.1 Grundlagen der Simulationen 

Simulationen zur langfristigen Entwicklung der Rentenfinanzen sind mit vielen Unsicherheiten 
behaftet, die umso größer werden, je weiter die Vorausberechnungen in die Zukunft reichen. 
Hinzu kommen derzeit nennenswerte Ungewissheiten in Bezug auf Entwicklungen am aktuellen 
Rand sowie in den allernächsten Jahren, die auf die durch Covid-19 ausgelöste Wirtschaftskrise 
zurückgehen. Ausgehend von der Konjunkturprognose des Sachverständigenrates (2020) von 
Ende Juni 2020, mit Eckdaten zur Entwicklung in den Jahren 2020/21, und der Annahme einer 
weiteren, raschen Normalisierung von Beschäftigung und Wirtschaftswachstum in den Jahren 
2022 bis 2024 werden hier Szenarien konstruiert, die während des weiteren Simulationszeitraums 
vor allem von der Entfaltung des demographischen Alterungsprozesses beeinflusst werden, der in 
Deutschland aller Voraussicht nach besonders ausgeprägt sein wird. 
 Hinsichtlich der zukünftigen demographischen Entwicklung stützt sich das Basisszenario der 
hier angestellten Simulationen auf die mittlere Variante („Variante 2“) der jüngsten Bevölke-
rungsvorausberechnungen des Statistischen Bundesamtes (2019). Berücksichtigt werden damit die 
Aussichten auf eine dauerhaft höhere Netto-Zuwanderung und auf leicht erhöhte Geburtenzahlen, 
die sich gegenüber früheren Bevölkerungsvorausberechnungen (vgl. etwa Statistisches Bundesamt 
2015) aufgrund neuerer Ist-Daten ergeben haben. Abbildung 1 veranschaulicht, wie sich die 
Wohnbevölkerung Deutschlands und ihr Altenquotient (in der international gebräuchlichsten Ab-
grenzung) nach den aktualisierten Vorausberechnungen bis 2080 entwickeln werden.2 

                                                           
2  Da die Vorausberechnungen des Statistischen Bundesamtes (2019) nur bis 2060 reichen, werden sie hier un-

ter unveränderter Fortschreibung der für diese Variante (im Rahmen der Sensitivitätsanalysen: auch für ande-
re Varianten) getroffenen Annahmen bis 2080 verlängert. 
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Abbildung 1: Wohnbevölkerung und Altenquotient (Basisszenario, 2000–2080) 

 
Quellen: Statistisches Bundesamt (Bevölkerungsstatistik, Bevölkerungsvorausberechnungen); SIM.18. 

 Es zeigt sich, dass der zusammen mit der demographischen Alterung seit Langem erwartete 
Schrumpfungsprozess der Wohnbevölkerung Deutschlands langfristig weniger deutlich ausfallen 
könnte als früher angenommen wurde. Der ebenfalls seit Langem absehbare, ausgeprägte Anstieg 
des Altenquotienten bleibt dagegen – insbesondere im Zeitraum zwischen 2020 und 2035 – trotz 
veränderter Annahmen erhalten. Er ist in der gegenwärtigen Altersstruktur der Wohnbevölkerung 
klar angelegt und reagiert daher in diesem Zeitraum kaum auf stärkere Variationen der Annahmen 
zur zukünftigen Bevölkerungsentwicklung (vgl. Werding und Läpple 2019). Erst im weiteren 
Verlauf des Simulationszeitraums sind bei abweichenden Annahmen sowohl ein annäherndes 
Stagnieren des Altenquotienten auf erhöhtem Niveau als auch ein weiterer Anstieg mit fast unver-
mindertem Tempo denkbar. Ein trendmäßiger Rückgang des Altenquotienten, dessen Entwick-
lung zentrale demographische Fundamentaldaten für die Finanzierung der GRV liefert, erscheint 
dagegen selbst in der langen Frist nicht als plausibel. 
 Ungleich weniger stabil als die zukünftige demographische Entwicklung ist – selbst über 
kurze Zeiträume, wie die aktuellen Erfahrungen belegen – die Entwicklung von Beschäftigung 
und Wirtschaftswachstum, die die Rentenfinanzen ebenfalls mehr oder weniger stark beeinflus-
sen. Für die Jahre ab 2025 – nach dem unterstellten Abklingen der gegenwärtigen Krise – werden 
aus den zugrundeliegenden Bevölkerungsvorausberechnungen mit Hilfe eines von der OECD ent-
wickelten Ansatzes Szenarien zur Entwicklung der Erwerbspersonenzahl hergeleitet. Kombiniert 
mit Annahmen zur Entwicklung der Erwerbslosenquote ergeben sich zukünftige Verläufe der Er-
werbstätigenzahl. Daraus können in weiteren Schritten Zahlen der sozialversicherungspflichtig 
Beschäftigten sowie – unter Berücksichtigung der simulierten Austritte aus dem Erwerbsleben so-
wie der Annahmen zur Lebenserwartung – auch der jeweiligen Rentner abgeschätzt werden. 
 Ergänzt werden die Simulationen durch ein makroökonomisches Hintergrundszenario, das auf 
einem einfachen, aggregierten Wachstumsmodell basiert und Zahlen zur zukünftigen Entwicklung 
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von Arbeitsproduktivität und Löhnen generiert. Damit liefert das verwendete Simulationsmodell 
alle wesentlichen Grundlagen, um Vorausberechnungen zur finanziellen Entwicklung des deut-
schen Rentensystems unter den derzeit geltenden rechtlichen Rahmenbedingungen anzustellen. 
Für detailliertere Angaben zu den für das Basisszenario verwendeten Fortschreibungsansätzen und 
den im Einzelnen getroffenen Annahmen vgl. Textbox 1.3 

Textbox 1: Annahmen für das Basisszenario 

Für das Basisszenario der hier vorgelegten Simulationen wird die (mittlere) „Variante 2“ der aktu-
ellen Bevölkerungsvorausberechnungen des Statistischen Bundesamtes (2019) verwendet. Sie ba-
siert auf folgenden Annahmen: die zusammengefasste Geburtenziffer stabilisiert sich – nach ei-
nem leichten Anstieg in den letzten Jahren – bei 1,55 (Geburten je Frau) und bleibt auf diesem Ni-
veau konstant; die Lebenserwartung bei Geburt nimmt für Frauen und Männer von zuletzt (2017) 
83,2 bzw. 78,4 Jahren bis 2060 auf 88,1 bzw. 84,4 Jahre zu;4 der jährliche Wanderungssaldo be-
läuft sich – nach höheren, aber rückläufigen Zahlen in den letzten Jahren – ab 2026 konstant auf 
206.000 Tsd. Personen im Jahr. 
 Geschlechts- und altersspezifische Erwerbsquoten der Bevölkerung im Alter von 15 bis 
74 Jahren werden mit dem von Burniaux et al. (2003) entwickelten „Cohort simulation approach“ 
fortgeschrieben. Laufende Trends aus der Vergangenheit halten dabei weiter an. Dies gilt insbe-
sondere für die Zunahme der Erwerbsbeteiligung von Frauen sowie von Personen im Alter ab 
55 Jahren (u.a. als Reflex der laufenden Anhebung der Regelaltersgrenze der GRV5). Die Er-
werbsquote von Männern im Alter von 15 bis 64 Jahren steigt dadurch von derzeit (2018) 86,1% 
bis 2030 auf 87% und stagniert anschließend auf diesem Niveau; die Erwerbsquote von Frauen 
gleichen Alters erhöht sich von 80,3% bis 2060 auf 83,6% (d.h. von rund 92,5% auf rund 96,5% 
des Vergleichswerts für Männer) und bleibt anschließend konstant. 
 Für die Erwerbslosenquote wird unterstellt, dass sie – ausgehend von zuletzt sehr niedrigen 
Werten (2019: 3,0%) – 2020 krisenbedingt auf 4,3% ansteigt und anschließend bis 2024 wieder 
auf 4,0% zurückgeht. Ausgehend von diesem Wert erhöht sie sich im weiteren Simulationszeit-
raum bis 2080 ganz langsam linear auf 5,0%.6 Parallel dazu steigt die Quote registrierter Arbeits-
losigkeit von zuletzt 5,0% kurzfristig zunächst auf 6,1% und erhöht sich bis 2080 auf 7,6% – ge-
stützt auf einen mehrjährigen Durchschnittswert für das Verhältnis beider Quoten. Die Zahl sozi-
alversicherungspflichtig Beschäftigter wird – gleichfalls auf Basis eines mehrjährigen Durch-
schnitts – aus der Zahl der im Inland Erwerbstätigen abgeleitet. 

 Erwerbstätige sowie der jeweilige Kapitalstock – fortgeschrieben mit konstanter Investitions-
quote – sind die beiden wesentlichen Inputs der im verwendeten Wachstumsmodell enthaltenen 

                                                           
3  Einen umfassenderen Überblick über die Annahmen für das Basisszenario bietet Tabelle A.1 im Anhang A.3 

dieser Studie. 
4  Eine Fortschreibung des dabei unterstellten, linearen Anstiegs führt für 2080 zu einer Lebenserwartung von 

Frauen und Männern von 90,3 bzw. 87,1 Jahren. 
5  Für das Basisszenario wird dabei unterstellt, dass das durchschnittliche Renteneintrittsalter jeweils um ein 

Dreivierteljahr steigt, wenn die Regelaltersgrenze um ein Jahr angehoben wird. 
6  In der Vorläufer-Arbeit von Aretz et al. (2016) wurde eine gleichartige Entwicklung mit dem ständig steigen-

den Anteil zugewanderter Erwerbspersonen begründet (und explizit daraus hergeleitet), die persistent eine 
höhere Erwerbslosigkeit aufweisen als einheimische Arbeitskräfte. Eine langfristig steigende, strukturelle 
Arbeitslosigkeit kann daneben auch aus ungünstigen Rückwirkungen steigender Sozialbeiträge resultieren, 
die sich aus den weiteren Simulationen ergeben (und bei expliziter Modellierung noch deutlich stärker ausfal-
len könnten; vgl. etwa Werding und Läpple 2020). 
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Produktionsfunktion in der Tradition von Solow (1956) und Swan (1956).7 Mit ihrer Hilfe lassen 
sich die Wachstumsraten von Arbeitsproduktivität und Bruttoinlandsprodukt (BIP) bestimmen, 
die – nach heftigen konjunkturellen Ausschlägen in den Jahren 2020 bis 2024 – bis 2060 um 
Werte von real 1,4% p.a. schwanken und gegen Ende des Simulationszeitraums auf 1,1% p.a. zu-
rückgehen bzw. durchgängig um Werte von real 1,0% p.a. schwanken. Dabei wird angenommen, 
dass sich die Bruttolöhne und -gehälter auf Dauer stets mit der Wachstumsrate der Arbeitsproduk-
tivität entwickeln.8 

 Die finanzielle Entwicklung der GRV wird vor diesem Hintergrund unter detaillierter Berück-
sichtigung der geltenden rechtlichen Rahmenbedingungen – v.a. für Mitgliedschafts- und Bei-
tragspflichten, Renteneintritte sowie die regelmäßigen Anpassungen von Renten und Beitragssät-
zen – abgeschätzt. Dabei wird unterstellt, dass diese Anpassungen nach dem Auslaufen der derzeit 
geltenden „doppelten Haltelinie“ (Rentenniveau ≥ 48%; Beitragssatz ≤ 20%) ab 2026 wieder nach 
den zuletzt geltenden Bestimmungen vorgenommen werden. Neben Resultaten zur langfristigen 
Entwicklung der Rentenfinanzen liefert das verwendete Simulationsmodell auch Vorausberech-
nungen für zahlreiche weitere, stark von der demographischen Entwicklung beeinflusste öffentli-
che Ausgaben sowie – aufbauend darauf – für die langfristige Tragfähigkeit des gesamtstaatlichen 
Haushalts (vgl. dazu Abschnitt 4). 

2.2 Resultate für das Basisszenario 

Unter den hier getroffenen Annahmen (vgl. Abschnitt 2.1, v.a. Textbox 1) geht die Zahl der Per-
sonen im erwerbsfähigen Alter in Zukunft deutlich stärker zurück als die gesamte Wohnbevölke-
rung (vgl. dazu Abbildung 1). Grund dafür ist ein ständig wachsender Anteil von Personen im 
Rentenalter, der nicht nur auf die steigende Lebenserwartung, sondern vor allem auf den schnellen 
und starken Rückgang der Geburtenzahlen in der ersten Hälfte der 1970er Jahre sowie die anhal-
tend niedrigen Geburtenziffern in der Folgezeit zurückgeht. Infolgedessen ergibt sich in den kom-
menden Jahren und Jahrzehnten auch ein kontinuierlicher Rückgang der Zahl sozialversicherungs-
pflichtig Beschäftigter, insbesondere im Zeitraum bis 2035 und mit verringertem Tempo weiter 
bis nach 2060. Gleichzeitig steigt die Zahl der Bezieher gesetzlicher Renten, namentlich von Al-
tersrenten der GRV, deutlich an. Aufgrund der derzeit einsetzenden Renteneintritte der relativ ge-
burtenstarken Jahrgänge von 1954 bis 1969 („Baby boomer“) fällt der Anstieg wiederum bis 2035 
besonders stark aus und setzt sich anschließend mit verringertem Tempo bis etwa 2060 fort. 
 Diese Entwicklungen, die die finanzielle Entwicklung eines umlagefinanzierten Alterssiche-
rungssystems wie der GRV unmittelbar beeinflussen, sind im Prinzip seit Langem abzusehen. Die 
deutsche Rentenpolitik hat darauf in der Vergangenheit mehrfach mit weitreichenden Reformen 
reagiert, die den derzeit geltenden Rechtsstand prägen. So werden die jährlichen Rentenanpassun-
gen, die vor 1992 auf ein konstantes Bruttorentenniveau und von 1992 bis 2001 auf ein konstantes 
Nettorentenniveau angelegt waren, mittlerweile so vorgenommen, dass das Nettorentenniveau im 
Kontext der sich abzeichnenden Entwicklungen langsam, aber gezielt gesenkt wird. Dafür sorgt – 
neben einem „Beitragsfaktor“, der die im Kern weiterhin lohnbezogenen Rentenanpassungen 
dämpft, falls die Beitragssätze der GRV erhöht werden, die die Einkommen aktiver Versicherter 

                                                           
7  Die Wachstumsrate der Multifaktorproduktivität wird darin ab 2025 auf konstant 0,7% p.a. gesetzt. 
8  Kurzfristige Ausschläge des Lohnwachstums in der aktuellen Krise fallen dagegen deutlich geringer aus als 

beim gemessenen Produktivitätswachstum, weil sie durch den Abbau von Arbeitszeitguthaben, Beurlaubun-
gen, Kurzarbeit und andere Instrumente zur Beschäftigungs- und Einkommenssicherung gedämpft werden. 



6 

belasten – seit 2005 der sogenannte „Nachhaltigkeitsfaktor“ in der Rentenanpassungsformel. Die-
ser reagiert auf Steigerungen des (Äquivalenz-)Rentnerquotienten und stellt somit einen Selbststa-
bilisierungs-Mechanismus für die Rentenfinanzen angesichts des laufenden demographischen Al-
terungsprozesses dar (Börsch-Supan 2007). Zudem wird derzeit – aufgrund einer 2007 beschlos-
senen Rechtsänderung: im Zeitraum von 2012 bis 2031 – die Regelaltersgrenze für abschlagsfreie 
Renteneintritte schrittweise von 65 auf 67 Jahre heraufgesetzt, um auf diesem Wege auch das tat-
sächliche, durchschnittliche Renteneintrittsalter zu erhöhen. Soweit dies gelingt, werden damit so-
wohl die Verringerung des Rentenniveaus durch den Nachhaltigkeitsfaktor als auch die ansonsten 
fälligen Anhebungen des Beitragssatzes der GRV gedämpft. 
 Neben diesen grundlegenden Bestimmungen umfasst das geltende Recht auch eine Reihe von 
Regelungen, die auf Reformen aus jüngerer Zeit zurückgehen und weniger auf eine Stabilisierung 
der Rentenfinanzen im Kontext der demographischen Alterung ausgerichtet waren. Sie werden in 
den hier angestellten Simulationen ebenfalls berücksichtigt. Dies gilt für die 2014 eingeführte 
Möglichkeit eines abschlagsfreien Renteneintritts für „besonders langjährig Versicherte“ („Rente 
mit 63“), die 2014 und 2018 in zwei Schritten ausgebauten Rentenansprüche für Mütter von vor 
1992 geborenen Kindern („Mütterrente“), die ebenfalls 2014 bis 2018 in mehreren Schritten vor-
genommenen Änderungen der Bemessungsvorschriften für Erwerbsminderungsrenten sowie die 
2018 eingeführte „doppelte Haltelinie“, nach der das Rentenniveau (in seiner gesetzlichen Defini-
tion als „(Netto-)Sicherungsniveau vor Steuern“) bis 2025 nicht unter 48% sinken und der Bei-
tragssatz der GRV im gleichen Zeitraum nicht über 20% steigen darf. Für diesen Zeitraum gelten 
die zuvor erläuterten Bestimmungen zur Rentenanpassung daher nur eingeschränkt, während feh-
lende Beitragseinnahmen nötigenfalls durch höhere Bundesmittel ausgeglichen werden. Nicht be-
rücksichtigt wird hier dagegen die erst Anfang Juli 2020 nach langen Diskussionen beschlossene 
„Grundrente“, die ab 1. Januar 2021 niedrige Renten von Personen mit relativ langen Versiche-
rungszeiten unter bestimmten Bedingungen erhöhen soll.9 

 Rentenniveau und Beitragssatz stellen zwei zentrale Kennziffern der Rentenfinanzen dar, die 
anzeigen, welche Leistungen die GRV einerseits den jeweiligen Rentenbeziehern gewährt und 
welche Belastungen sie zur Finanzierung dieser Leistungen andererseits den aktiven Versicherten 
auferlegt. Abbildung 2 zeigt, wie sich diese beiden Größen unter den zuvor erläuterten Rahmen-
bedingungen im Basisszenario der hier angestellten Simulationen langfristig entwickeln. Von In-
teresse ist dabei zunächst die Feststellung, dass die Restriktionen der „doppelten Haltelinie“ unter 
den für das Basisszenario getroffenen Annahmen im Zeitraum bis 2025 nicht binden. Unter ande-
rem wegen der aktuellen Wirtschaftskrise muss der Beitragssatz der GRV nach den hier angestell-
ten Berechnungen 2022 zwar auf 19,9% erhöht werden. Anschließend kann er aber bis 2026 auf 
diesem Niveau konstant gehalten werden. Das Rentenniveau steigt 2020 sprunghaft an – von 
knapp über 48% auf deutlich über 50% –, weil die beitragspflichtigen Entgelte der aktiven Versi-
cherten als Bezugsgröße krisenbedingt nicht steigen, sondern aller Voraussicht nach sogar sinken. 

 Anschließend bildet sich dieser eher technisch bedingte, temporäre Anstieg des Rentenniveaus 
nicht vollständig wieder zurück, weil weitere Detailregelungen des Rentenanpassungsrechts zum 
Tragen kommen: So greift 2021 die sogenannte „Schutzklausel“, nach der die Renten bei (im 
Vorjahr gegenüber dem Vor-Vorjahr) sinkenden Löhnen nicht gleichfalls gesenkt, sondern nomi-
nal konstant gehalten werden. Die Anwendung des „Ausgleichsfaktors“, mit dem die Effekte die- 

                                                           
9  Ob eine Umsetzung der komplizierten Regelung zu diesem Zeitpunkt erfolgen kann, ist derzeit noch offen. 
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Abbildung 2: Rentenniveau und GRV-Beitragssatz (Basisszenario, 2000–2080) 

 
Quellen: Deutsche Rentenversicherung; SIM.18. 

ser Klausel für das Rentenniveau in den Folgejahren – durch entsprechend gedämpfte Rentenan-
passungen, sobald die beitragspflichtigen Einkommen wieder steigen – normalerweise wieder 
neutralisiert würden, ist für die Dauer der Geltung der „doppelten Haltelinie“ ausgesetzt worden. 
Gegenüber einem Szenario ohne Effekt der aktuellen Krise für die Lohnentwicklung resultiert aus 
dem Zusammenspiel dieser diversen Sonderregelungen somit eine andauernde, leichte Erhöhung 
des Rentenniveaus (vgl. Börsch-Supan und Rausch 2020 sowie Abschnitt 3.3). 
 Unabhängig davon sorgt das geltende Rentenrecht trotzdem dafür, dass das Rentenniveau ab 
2021 im gesamten Simulationszeitraum kontinuierlich zurückgeht, auf gut 45% im Jahr 2040, 
knapp 43% im Jahr 2060 und weiter auf rund 42% im Jahr 2080.10 Trotz des sinkenden Rentenni-
veaus ergibt sich im Basisszenario zugleich aber ein ausgeprägter Anstieg des Beitragssatzes der 
GRV, auf rund 22% bis 2040, rund 24% bis 2060 und auf 25% bis 2080. Relativ betrachtet er-
weist sich die Belastung aktiver Versicherter durch höhere Rentenbeiträge damit als weit stärker 
als die Belastung der Rentenbezieher durch das niedrigere Rentenniveau. Wichtigster Grund dafür 
ist, dass der Nachhaltigkeitsfaktor, der die Aufteilung der Effekte wachsender, demographisch be-
dingter Anspannung der Rentenfinanzen auf gedämpfte Rentenanpassungen einerseits und stei-
gende Beitragssätze andererseits regelt, hierfür eine Lastverteilung im Verhältnis 1 : 3 vorsieht.11 

                                                           
10  Als Indikator für die Entwicklung individueller Rentenansprüche weist das gesetzliche definierte Rentenni-

veau zahlreiche Schwächen auf. Eine davon ist, dass es die Effekte längerer Beitragszeiten nicht erfasst, die 
mit der laufenden Heraufsetzung der Regelaltersgrenze angestrebt werden. Würde man sie durch eine ange-
passte Definition berücksichtigen, reduziert sich das Rentenniveau bis 2080 nur auf rund 44%. 
Dass die Renten trotz des sinkenden Rentenniveaus in Zukunft sehr wohl steigen – wenn auch langsamer als 
die Entgelte der aktiven Versicherten – zeigt die simulierte Entwicklung der Zahlbeträge einer „Standard-
rente“ (mit konstant 45 Beitragsjahren, nach Abzug von Beiträgen zur Kranken- und Pflegeversicherung; vgl. 
Abbildung A.1 in Anhang A.2, mit Angaben für Basisszenario und alle Alternativvarianten). 

11  Dafür sorgt der im Nachhaltigkeitsfaktor enthaltene Parameter α, mit α = 0,25. Der Beitragssatzfaktor be-
wirkt zwar gleichfalls eine Dämpfung der Rentenanpassungen, die – bezogen auf die Belastung Aktiver mit 
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 Neben den Beitragssätzen steigen im Übrigen auch die Bundesmittel, die zur Finanzierung der 
GRV nicht unwesentlich beitragen, im gesamten Simulationszeitraum nennenswert an. Nach den 
Simulationen zum Basisszenario erhöhen sie sich bei einer Fortschreibung gemäß den dafür gel-
tenden Bestimmungen von zuletzt (2018) 2,8% des BIP bis 2080 kontinuierlich auf zuletzt 4,1% 
des BIP.12 Die Ausgaben der GRV, die sich zuletzt auf 9,2% des BIP beliefen, steigen bis 2040 
auf 11,2%, bis 2060 auf 12,3% und bis 2080 weiter auf 12,8% des BIP. Gemessen daran, wie der 
Altenquotient im Simulationszeitraum ansteigt (vgl. erneut Abbildung 1), erscheint diese Ent-
wicklung im Grunde als überraschend moderat. Das ist nicht zuletzt auf die eingangs dieses Ab-
schnitts beschriebenen Rentenreformen zurückzuführen. Die hier simulierten Entwicklungen von 
Rentenniveau und Beitragssätzen zeigen zugleich aber, welche enormen, finanz- wie sozialpoliti-
schen Herausforderungen die Bewältigung des demographischen Alterungsprozesses im Bereich 
der Alterssicherung unter dem derzeit geltenden Recht für die Zeit ab 2025 mit sich bringt. 

2.3 Sensitivitätsanalysen 

Neben dem Basisszenario werden im Folgenden zunächst einige Alternativvarianten gebildet, mit 
denen die Sensitivität der Ergebnisse für ausgewählte Annahmen zur Entwicklung von Demogra-
phie, Arbeitsmarkt und gesamtwirtschaftlichem Wachstum geprüft wird. 

 Von den Annahmen zur zukünftigen demographischen Entwicklung (vgl. Abschnitt 2.1, v.a. 
Textbox 1) werden dabei die Basisannahmen zur Höhe des jährlichen Wanderungssaldos variiert. 
Unter Verwendung der „Varianten 1“ und „3“ der aktuellen Bevölkerungsvorausberechnungen 
des Statistischen Bundesamtes (2019) ergeben sich folgende Alternativvarianten: 
• „niedrige Zuwanderung“: der Wanderungssaldo geht – nach höheren Zahlen in den letzten 

Jahren – bis 2030 auf 110.500 Personen im Jahr zurück und bleibt anschließend auf diesem 
Niveau konstant; 

• „hohe Zuwanderung“: der Wanderungssaldo reduziert sich bis 2030 nur leicht, auf 300 Tsd. 
Personen im Jahr, und bleibt anschließend konstant. 

Alle sonstigen Annahmen bleiben – ebenso wie bei den weiteren Sensitivitätsanalysen – gegen-
über dem Basisszenario unverändert. 
 Die geänderten Wanderungsannahmen beeinflussen die Wohnbevölkerung sowie – weniger 
stark – auch den Altenquotienten und damit die demographischen Fundamentaldaten für die Ren-
tenfinanzierung. Abbildung 3 zeigt, dass dies die simulierten Entwicklungen von Rentenniveau 
und Beitragssatz merklich verändert, die grundlegenden Trends aber bei weitem nicht außer Kraft 
setzt. Bei niedriger Zuwanderung ergeben sich für beide Kennziffern ungünstige Effekte, bei ho-
her Zuwanderung günstige Effekte. Die Abweichungen vom Basisszenario werden jeweils zwi-
schen 2060 und 2070 maximal und gehen anschließend wieder etwas zurück. Grund dafür ist, dass 
die unterstellten Wanderungssalden jeweils unter bzw. über dem langjährigen Durchschnittswert 
aus der Vergangenheit liegen, der rund 200 Tsd. Personen im Jahr beträgt. Sie wirken sich auf die 
Altersstruktur von Wohnbevölkerung und Versicherten nicht mehr so stark aus, wenn künftige 
Zuwanderer auch die Bevölkerung im Rentenalter prägen. 

                                                           
den Beiträgen zur GRV – aber nur auf ein tendenziell konstantes Nettorentenniveau zielt und für die interge-
nerationelle Lastverteilung somit neutral ist. 

12  Für einen Überblick über die simulierten Entwicklungen der Bundesmittel für die GRV im Basisszenario und 
allen Alternativvarianten vgl. Abbildung A.2 in Anhang A.2. 
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Abbildung 3: Rentenniveau und GRV-Beitragssatz (Sensitivitätsanalysen I, 2000–2080) 

a) Rentenniveau 

 
b) Beitragssatz 

 
Quellen: Deutsche Rentenversicherung; SIM.18. 
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sich diese Trends in Zukunft fortsetzen, ist aus heutiger Sicht nicht klar absehbar. Wie bei den Zu-
wanderungsvarianten werden hier daher Abweichungen in beide Richtungen betrachtet. 
 Die Fortschreibung der Erwerbsbeteiligung von Frauen führt im Basisszenario zu einem An-
stieg der Erwerbsquote von Frauen im Alter von 15 bis 64 Jahren von zuletzt rund 92,5% auf rund 
96,5% des Vergleichswerts für Männer gleichen Alters und bleibt anschließend konstant. Dabei 
wird gleichzeitig unterstellt, dass die durchschnittliche jährliche Arbeitszeit aller Erwerbstätigen 
im Zeitablauf unverändert bleibt. Dies impliziert, dass Frauen, deren durchschnittliche Arbeitszeit 
gegenwärtig deutlich unter der der Männer liegt, in Zukunft in wachsendem Maße einer Voll-
zeiterwerbstätigkeit oder einer Teilzeitbeschäftigung mit höherem Erwerbsumfang nachgehen.13 
Neben einer weiteren Ausdehnung der Frauenerwerbsbeteiligung nach Köpfen kann für die Zu-
kunft jedoch auch eine noch stärkere Erhöhung ihrer regelmäßigen Arbeitszeit unterstellt werden 
– gegebenenfalls begleitet von einer gewissen Reduktion der durchschnittlichen Arbeitszeit der 
Männer, die den Effekt für das gesamte Arbeitsvolumen aber nicht ausgleicht. 

 Bei der Fortschreibung der Erwerbsquoten von Männern wie Frauen im Alter ab 55 Jahren 
werden für das Basisszenario außerdem Auswirkungen der laufenden Heraufsetzung der Regelal-
tersgrenze unterstellt, aufgrund derer sich das tatsächliche Renteneintrittsalter im Durchschnitt je-
weils um ein Dreivierteljahr erhöht, wenn die Regelaltersgrenze um ein Jahr angehoben wird. Die 
Verschiebung der Regelaltersgrenze von 65 Jahren (bis 2011) auf 67 Jahre (erstmalig voll wirk-
sam im Jahr 2031) führt damit zu einem Anstieg des durchschnittlichen Renteneintrittsalter um 
eineinhalb Jahre. 
 Vor diesem Hintergrund werden hier konkret folgende Varianten gebildet: 
• „konstante Frauenerwerbsquote“: die altersspezifischen Erwerbsquoten von Frauen bleiben – 

gemessen an denen gleichaltriger Männer – auf dem zuletzt erreichten Niveau konstant; 
• „starker Anstieg der Frauenerwerbsbeteiligung“: die Erwerbsquoten von Frauen steigen bis 

2060 auf 100% der Vergleichswerte für Männer, zugleich steigt die jährliche Arbeitszeit je Er-
werbstätigen um ca. 10% (von zuletzt rund 1.360 Stunden im Jahr auf 1.500 Stunden); 

• „niedrigeres Renteneintrittsalter“: die Anhebung der Regelaltersgrenze um zwei Jahre führt 
zu einem Anstieg des durchschnittlichen Renteneintrittsalter um ein Jahr; 

• „höheres Renteneintrittsalter“: die Anhebung der Regelaltersgrenze zu einem Anstieg des 
durchschnittlichen Renteneintrittsalter um volle zwei Jahre. 

Die Effekte dieser Alternativvarianten für zentrale Kennziffern der Rentenfinanzierung zeigt Ab-
bildung 4. 
 Erwartungsgemäß haben ein stärkerer Anstieg der Frauenerwerbsbeteiligung oder des durch-
schnittlichen Renteneintrittsalters günstige Auswirkungen auf Rentenniveau und GRV-Beitrags-
satz, eine ab sofort konstante Frauenerwerbsquote oder ein niedrigeres Renteneintrittsalter dage-
gen ungünstige Auswirkungen. Die Effekte sind jeweils klar erkennbar, verändern die Perspektive 
einer langfristig stark steigenden Anspannung der Rentenfinanzen aber wiederum nur graduell. 
Die Variation des Erwerbsverhaltens von Personen im Alter ab 55 Jahren – mit Auswirkungen auf 
das durchschnittliche Renteneintrittsalter wirkt sich dabei insgesamt etwas stärker aus als die Va-
rianten zur Frauenerwerbsbeteiligung. Außerdem zeigt sich, dass eine stark steigende Frauener- 

                                                           
13  Dies gilt umso mehr, wenn gleichzeitig damit gerechnet werden kann, dass Männer im Zuge einer geschlech-

terparitätischeren Arbeitsteilung – etwa in Paarhaushalten mit Kindern in der frühen Betreuungs- und Erzie-
hungsphase – in Zukunft ebenfalls in wachsendem Maße eine Teilzeiterwerbstätigkeit ausüben. 
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Abbildung 4: Rentenniveau und GRV-Beitragssatz (Sensitivitätsanalysen II, 2000–2080) 

a) Rentenniveau 

 
b) Beitragssatz 

 
Quellen: Deutsche Rentenversicherung; SIM.18. 

werbsbeteiligung eher das Rentenniveau beeinflusst, eine konstante Frauenerwerbsquote dagegen 
eher den Beitragssatz. Langfristig lassen die Effekte einer Variation der Frauenerwerbsbeteiligung 
zudem ein wenig nach, weil nach dem Eintritt der Frauen mit veränderten Erwerbsverläufen ins 
Rentenalter nicht nur die Beitragseinnahmen, sondern auch die Rentenausgaben darauf reagieren. 

40%

42%

44%

46%

48%

50%

52%

54%

2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080

(N
et

to
-)S

ic
he

ru
ng

sn
iv

ea
u 

vo
r S

te
ue

rn

 Basisszenario  Platzhalter
 konstante Frauenerwerbsquote  starker Anstieg der Frauenerw.beteiligg.
 niedrigeres Renteneintrittsalter  höheres Renteneintrittsalter

16%

18%

20%

22%

24%

26%

28%

2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080

Be
itr

ag
ss

at
z

 Basisszenario  Platzhalter
 konstante Frauenerwerbsquote  starker Anstieg der Frauenerw.beteiligg.
 niedrigeres Renteneintrittsalter  höheres Renteneintrittsalter



12 

Auch die Variation des Renteneintrittsalters hat – wie viele denkbare Veränderungen im Rahmen 
eines umlagefinanzierten Rentensystems – ein solches Element der zeitlichen Lastverschiebung, 
das aber durch Rentenabschläge für vorzeitige Renteneintritte gemildert wird. 
 Unabhängig von möglichen Änderungen des Erwerbsverhaltens kann die Arbeitsmarktent-
wicklung auch durch Variation der Erwerbslosigkeit günstig oder ungünstig beeinflusst werden, 
mit Folgewirkungen für die Finanzierung der GRV. Außerdem wird oft darauf hingewiesen, dass 
der Rückgang der Erwerbstätigenzahl, der im Kontext des demographischen Alterungsprozesses 
erwartet wird, durch ein verstärktes Wachstum der Arbeitsproduktivität ausgeglichen werden 
könne. Im Hinblick auf das Wachstum des aggregierten BIP ist das ohne Zweifel richtig, verbun-
den mit einem stärkeren Anstieg der Bruttoentgelte aktiver Versicherter der GRV. Im Folgenden 
wird daher auch untersucht, wie sich Änderungen des Produktivitätswachstums auf zentrale Kenn-
ziffern der Rentenfinanzen auswirken. 
 Hierzu werden folgende Alternativvarianten betrachtet: 

• „konstante Erwerbslosenquote“: die Erwerbslosenquote verharrt ab 2024 – nach Überwin-
dung der aktuellen Krise – bei 4%; 

• „höhere Erwerbslosenquote“: die Erwerbslosenquote steigt von 2024 bis 2080 kontinuierlich 
auf zuletzt 6%;14 

• „niedrigeres Produktivitätswachstum“: die Wachstumsrate der Arbeitsproduktivität schwankt 
ab 2024 bis 2060 um Werte von real 1,0% p.a. und geht gegen Ende des Simulationszeitraums 
auf 0,7% p.a. zurück; 

• „höheres Produktivitätswachstum“: die Wachstumsrate der Arbeitsproduktivität schwankt ab 
2024 lange Zeit um real 1,8% p.a. und geht später auf 1,6% p.a. zurück.15 

 Die Auswirkungen dieser Varianten auf zentrale Kennziffern der Rentenfinanzen zeigt Abbil-
dung 5. Die Effekte erweisen sich dabei in allen hier betrachteten Fällen als eher gering. Die Ent-
wicklung des Rentenniveaus bleibt von Variationen der Erwerbslosenquote praktisch unberührt. 
Zu Finanzierung der Renten werden bei niedrigerer Erwerbslosigkeit auf Dauer jedoch etwas ge-
ringere Beitragssätze, bei höherer Erwerbslosigkeit etwas höhere Beitragssätze erforderlich. Über-
raschend ist zunächst, dass Rentenniveau und Beitragssätze auch auf Variationen des Wachstums 
der Arbeitsproduktivität (und annahmegemäß auch der Bruttolöhne) jeweils kaum reagieren. 
Grund dafür ist, dass die Renten unter dem geltenden Recht – trotz verschiedener Korrekturfakto-
ren – im Kern lohnorientiert angepasst werden, so dass sich die Effekte schwächeren oder stärke-
ren Produktivitäts- und Lohnwachstums für die hier betrachteten Kenngrößen der Rentenfinanzen 
weitgehend neutralisieren. Der Nachhaltigkeitsfaktor in der Rentenanpassungsformel wirkt bei 
niedrigerem Produktivitätswachstum lediglich etwas weniger stark, bei höherem Produktivitäts-
wachstum etwas stärker als im Basisszenario. Allerdings steigen auch die Rentenzahlbeträge bei 
variierendem Produktivitätswachstum entsprechend schwächer bzw. stärker an.16 Höheres Wachs-
tum der Arbeitsproduktivität eröffnet daher durchaus Spielräume für die zukünftige Rentenpolitik, 
da bei stärker steigenden Löhnen und Renten einerseits höhere Beitragssätze, andererseits aber 

                                                           
14  Parallel zu den Entwicklungen der Erwerbslosenquote bleibt die Quote registrierter Arbeitslosigkeit in den 

hier beschriebenen Varianten ab 2024 konstant bei 6,1% bzw. sie erhöht sich bis 2080 auf 9,2%. 
15  Das Wachstum des Bruttoinlandsprodukts schwankt in diesen beiden Varianten durchgängig um Werte von 

real 0,6% bzw. 1,4% p.a. Erzeugt werden die Varianten, indem die Wachstumsrate der Multifaktorprodukti-
vität in der zugrundeliegenden Produktionsfunktion ab 2025 auf konstant 0,4% bzw. 1,0% p.a. gesetzt wird. 

16  Vgl. dazu Abbildung A.1 in Anhang A.2. 
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Abbildung 5: Rentenniveau und GRV-Beitragssatz (Sensitivitätsanalysen III, 2000–2080) 

a) Rentenniveau 

 
b) Beitragssatz 

 
Quellen: Deutsche Rentenversicherung; SIM.18. 

auch ein niedrigeres Rentenniveau als vertretbar erscheinen können. Um diese Spielräume zu nut-
zen, sind allerdings entsprechende Rechtsänderungen nötig. 
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3. Effekte von Reformen und Reformoptionen 

Die Simulationen zum Basisszenario und die anschließenden Sensitivitätsanalysen zeigen alles in 
allem, wie stark und vergleichsweise robust die Effekte der demographischen Alterung für die 
langfristige Entwicklung der Rentenfinanzen sind. Vor diesem Hintergrund werden im Folgenden 
eine Reihe weiterer Alternativvarianten gebildet, mit denen – unter ansonsten unveränderten An-
nahmen für das Basisszenario – die Effekte verschiedener Reformen der rechtlichen Rahmenbe-
dingungen für die GRV untersucht werden. Betrachtet werden dabei Reformen, die in der Vergan-
genheit ergriffen wurden (Abschnitte 3.1 und 3.2), aktuell anstehende Reformschritte (Ab-
schnitt 3.3) sowie Optionen für weitreichendere Reformen, über die in den letzten Jahren in der 
Politik und/oder in der Wissenschaft diskutiert wurde (Abschnitte 3.4 und 3.5). 

3.1 Rentenreformen der Jahre 2001−2007 

Gegenstand der Alternativvarianten, die hier an erster Stelle behandelt werden, sind Reformen der 
Jahre 2001 bis 2007, die zum einen eine Abkehr von der zuvor geltenden Politik eines tendenziell 
konstanten Nettorentenniveaus brachten – 2001 zunächst durch Einfügen eines ad hoc wirkenden 
Faktors zur Dämpfung der laufenden Rentenanpassungen, 2004 durch Einführung des systemati-
scher gestalteten Nachhaltigkeitsfaktors in die Rentenanpassungsformel – und zum anderen die 
2007 beschlossene, seit 2012 wirksam werdende Anhebung der Regelaltersgrenze vorzeichneten. 
 Konkret werden dabei folgende Varianten gebildet:17 
• „ohne Nachhaltigkeitsfaktor“: der Nachhaltigkeitsfaktor in der Rentenanpassungsformel wird 

mit Wirkung ab 2021 außer Kraft gesetzt, so dass die laufenden Rentenanpassungen gegen-
über der Bruttolohnentwicklung nur durch den Beitragsfaktor gedämpft werden; 

• „ohne Beitragsfaktor“: alternativ – und ohne direkte Entsprechung in einem früheren Rechts-
stand – wird der Beitragsfaktor ab 2021 außer Kraft gesetzt, während die laufenden Rentenan-
passungen weiterhin durch den Nachhaltigkeitsfaktor gedämpft werden; 

• „Rente mit 65“: die bereits angelaufene Heraufsetzung der Regelaltersgrenze18 wird rückgän-
gig gemacht, so dass ab 2021 wieder abschlagsfreie Renteneintritte bei Vollendung des 
65. Lebensjahres möglich sind. 

Ergänzend werden zudem die „kumulierten Effekte“ aller drei Reformvarianten betrachtet, die in 
gewisser Weise dem Rechtsstand vor 1992 entsprechen, mit rein bruttolohnorientierten und somit 
auf ein konstantes Bruttorentenniveau angelegten Rentenanpassungen und einer festen Alters-
grenze für Regelaltersrenten bei 65 Jahren (von der es allerdings zahlreiche Ausnahmen durch an-
dere Arten von Altersrenten gab, etwa die „Altersrente für Frauen“ oder die „Altersrente wegen 
Arbeitslosigkeit oder nach Altersteilzeit“, die jeweils schon ab einem Alter von 60 Jahren in An-
spruch genommen werden konnten). 

 Die Ergebnisse der Simulationen zu all diesen Varianten zeigt Abbildung 6. Sie bestätigen, 
dass der konsequente Reformkurs früherer Jahre stark dazu beigetragen hat, die Entwicklung der 
Beitragssätze der GRV zu dämpfen. Nachhaltigkeitsfaktor und Beitragsfaktor tun dies durch nen-
nenswerte Dämpfungen der jährlichen Rentenanpassungen, die – in etwa gleichem Ausmaß – das  

                                                           
17  In allen hier betrachteten Varianten wird zugleich unterstellt, dass die derzeit und bis 2025 geltende „dop-

pelte Haltelinie“ für Rentenniveau und GRV-Beitragssatz aufgehoben wird. 
18  Aktuell liegt die Regelaltersgrenze (für im Jahr 1955 geborene Versicherte) bei 65 Jahren und 9 Monaten. 
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Abbildung 6: Rentenniveau und GRV-Beitragssatz (Reformvarianten I, 2000–2080) 

a) Rentenniveau 

 
b) Beitragssatz 

 
Quellen: Deutsche Rentenversicherung; SIM.18. 

Rentenniveau reduzieren. Die laufende Heraufsetzung der Regelaltersgrenze hat dagegen sowohl 
auf den Beitragssatz als auch auf das Rentenniveau günstige Auswirkungen. Umgekehrt würde 
eine Rückkehr zur „Rente mit 65“ nicht nur den Beitragssatz noch stärker erhöhen, sondern auch 
das Rentenniveau noch stärker sinken lassen als unter dem geltenden Recht. Bei einer Kombina-
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tion aller drei Veränderungen des derzeitigen Rentenrechts, die näherungsweise einem Rechts-
stand ohne jede Anpassung an die Herausforderungen für die Rentenfinanzierung durch die demo-
graphische Alterung entspricht, würde das (Netto-)Rentenniveau dagegen praktisch ab sofort wie-
der kontinuierlich zu steigen beginnen. Gleichzeitig müssten aber auch die Beitragssätze der GRV 
im Zeitablauf massiv erhöht werden.19 

3.2 Rentenpakete 2014/18 

Rentenreformen aus jüngerer Zeit waren eher darauf angelegt, die Rentenansprüche bestimmter 
Personengruppen gezielt zu erhöhen und damit den absehbaren Anstieg der Rentenausgaben zu 
verstärken. Teilweise – nämlich durch Aufweichung der Regelungen zur Anhebung der Regelal-
tersgrenze – können sie sogar als Abkehr vom früheren Reformkurs angesehen werden. Betrachtet 
werden hier insbesondere zwei Elemente der Reformen von 2014 und 2018, die jeweils die stärks-
ten Auswirkungen auf die langfristige Entwicklung der Rentenfinanzen entfalten. 
 Zu diesem Zweck werden hier folgende Alternativvarianten betrachtet: 

• „ohne Rente mit 63“: die Möglichkeit zu vorzeitigen, abschlagsfreien Renteneintritten für „be-
sonders langjährig Versicherte“ wird mit Wirkung ab 2021 aufgehoben; 

• „ohne Mütterrente“: die 2014 und 2018 in zwei Schritten vorgenommene Erhöhung der Zahl 
der Entgeltpunkte für die Erziehung vor 1992 geborener Kinder wird – mit Wirkung für Be-
stands- und Zugangsrenten – ab 2021 wieder rückgängig gemacht. 

Bei der ergänzenden Betrachtung der „kumulierten Effekte“ beider Varianten werden auch alle 
weiteren Elemente der „Rentenpakete“ von 2014 und 2018 außer Kraft gesetzt, die für sich ge-
nommen allerdings jeweils nur sehr geringe Auswirkungen auf die langfristige Entwicklung der 
Rentenfinanzen haben (vgl. etwa Werding 2014).20 Die Resultate der Simulationen für diese Re-
formvarianten veranschaulicht Abbildung 7. 
 Verglichen mit den Effekten der Rentenreformen von 2001 bis 2007 entfalten die Rentenpa-
kete von 2014 und 2018 auf Dauer keine sonderlich starken Effekte. Dies gilt vor allem für das 
Rentenniveau, das – speziell zwischen 2022 und 2040 – lediglich etwas schneller sinkt, als wenn 
die hier betrachteten Reformen nun wieder außer Kraft gesetzt würden. Die Effekte der Mütter-
rente verschwinden bis 2060 fast vollständig, weil die überwiegende Zahl der Mütter vor 1992 ge-
borener Kinder bis dahin versterben wird. Die „Rente mit 63“ erzeugt dagegen anhaltende Wir-
kungen, die sich aber vor allem bei den Beitragssätzen der GRV bemerkbar machen. Die kumu-
lierten Effekte der Reformen von 2014/18 lassen die Beitragssätze bis etwa 2050 erkennbar 
schneller ansteigen, anschließend werden die Unterschiede zur Entwicklung unter dem geltenden 
Recht auch hier gering. Sie tragen damit gleichwohl zur raschen Zunahme und zur langfristig ab-
sehbaren Stärke der Anspannung der Rentenfinanzen im Zuge der demographischen Alterung bei. 

                                                           
19  2080 würde das Rentenniveau in dieser Variante 53,5% betragen – ein Wert, der zuletzt 1998 erreicht wurde. 

Die Beitragssätze müssten dafür 2030 die 25%-Marke und 2051 die 30%-Marke überschreiten. 2080 lägen 
sie 33,7% der beitragspflichtigen Bruttolöhne aktiver Versicherter. 

20  Bei beiden Reformpaketen geht es dabei um Verlängerungen der sogenannten „Zurechnungszeit“, die (je-
weils nur für Rentenzugänge) zu höheren Ansprüchen auf Erwerbsminderungsrenten führten. Das „Rentenpa-
ket 2014“ enthielt zudem Regelungen, die zu einer temporären Erhöhung der Mittel der GRV für Rehabilita-
tionsleistungen führten. Die mit der Reform von 2018 gleichfalls eingeführte „doppelte Haltelinie“ für Ren-
tenniveau und GRV-Beitragssatz entfaltet in den Simulationen zum Basisszenario ohnedies keine Wirkung. 
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Abbildung 7: Rentenniveau und GRV-Beitragssatz (Reformvarianten II, 2000–2080) 

a) Rentenniveau 

 
b) Beitragssatz 

 
Quellen: Deutsche Rentenversicherung; SIM.18. 

3.3 Aktuelle Reformschritte 

Nicht berücksichtigt wurde bei den Simulationen zum Basisszenario die erst in jüngster Zeit be-
schlossene „Grundrente“, mit der ab 2021 niedrige Renten von Versicherten mit mindestens 
33 Jahren gleichfalls neu definierter „Grundrentenzeiten“ nach einer komplizierten Formel aufge-
stockt werden sollen, falls eine administrativ schwer zu organisierende Einkommensprüfung 
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ergibt, dass sie (bzw. gegebenenfalls auch ihr Ehepartner) nicht über ausreichendes Einkommen 
aus anderer Quelle verfügen. 
 Während diese Reform bereits endgültig verabschiedet ist – jedoch nicht zum hier zugrunde 
gelegten Rechtsstand vom 30. Juni 2020 gehört –, wird derzeit für das kommende Jahr über einen 
weiteren, eher kleinen Reformschritt nachgedacht, um dauerhafte Folgewirkungen der aktuellen 
Wirtschaftskrise für die Entwicklung der Rentenfinanzen zu verhindern. Dabei geht es um eine 
Aktivierung des derzeit temporär außer Kraft gesetzten „Ausgleichsfaktors“, der die Effekte der 
Schutzklausel, die bei der Rentenanpassung 2021 aller Voraussicht nach zum Tragen kommt, in 
den Folgejahren wieder neutralisieren würde (vgl. dazu Abschnitt 2.2). 
 Als Ergänzung zur Betrachtung des derzeit geltenden Rechtsstands werden hier daher fol-
gende Varianten gebildet: 
• „Grundrente“: Einbeziehung der zusätzlichen Ausgaben für die erst kürzlich beschlossene 

Grundrente; 
• „mit Ausgleichsfaktor“: Wiedereinsetzung des Ausgleichsfaktors für die Jahre bis 2025, um 

dauerhafte Effekte der 2021 krisenbedingt wirksam werdenden Schutzklausel zu vermeiden. 
 Die Effekte der Einführung der Grundrente für die zukünftige Entwicklung der Rentenfinan-
zen lassen sich im Grunde noch nicht belastbar abschätzen. Weder die Zahl der Berechtigten noch 
die durchschnittliche Höhe ihrer zusätzlichen Rentenansprüche sind aus heutiger Sicht hinrei-
chend klar absehbar. Entsprechende Angaben im Gesetzentwurf (BT-Drs. 19/18473, S. 5), nach 
denen 2021 für rund 1,3 Mio. Rentenbezieher im Mittel zusätzliche Rentenausgaben von jeweils 
rund 1.000 Euro im Jahr (ca. 83 Euro im Monat) anfallen werden, lassen sich mit Hilfe öffentlich 
zugänglicher Daten daher weder bestätigen noch bezweifeln. Ersatzweise wird hier auf eine Mo-
dellierung der Effekte der „Lebensleistungsrente“ zurückgegriffen, die für die Legislaturperiode 
2013 bis 2017 geplant war und auf einen ähnlichen Adressatenkreis zielte (vgl. Werding 2014; 
Feld et al. 2013). Dabei wird unterstellt, dass die Grundrente aufgrund anderer Anspruchsvoraus-
setzungen, anderer Bemessungsvorschriften und der vorgesehenen Einkommensprüfung 2021 zu 
den geringeren Ausgaben führt, die im Gesetzentwurf beziffert werden. Anschließend werden die 
entsprechend skalierten Ausgaben fortgeschrieben. Vorausgesetzt wird dabei auch, dass die Aus-
gaben für die Grundrente dauerhaft nicht aus Beitragsmitteln, sondern – wie für die Jahre bis 2025 
bereits geregelt – aus erhöhten Bundesmitteln für die GRV finanziert werden. Nach diesen Be-
rechnungen könnten diese Ausgaben bis 2030 auf einen Betrag von rund 4,4 Mrd. Euro (in Prei-
sen von 2015) und bis 2040 auf rund 6,3 Mrd. Euro anwachsen. Der Bundeszuschuss zur GRV 
erhöht sich dadurch zunächst um rund 0,1%, dann um 0,15% des BIP und bleibt anschließend ge-
genüber dem Basisszenario dauerhaft in diesem Umfang erhöht.21 Auswirkungen auf das Renten-
niveau in seiner gesetzlichen Definition ergeben sich nicht. 
 Abbildung 8 zeigt daher nur Resultate der Simulationen für die Alternativvariante mit Aus-
gleichsfaktor, deren Effekte sich bei genauer Modellierung der Rentenanpassungsmodalitäten 
vorab wesentlich genauer bestimmen lassen. Sie zeigen, dass die Anwendung der Schutzklausel, 
die bei nominal sinkenden Bruttoentgelten der aktiven Versicherten, mit denen 2020 krisenbe-
dingt zu rechnen ist, im Rahmen der Rentenanpassung 2021 eine entsprechende Senkung der Ren-
ten verhindert, in der Tat zu einem dauerhaft erhöhten Rentenniveau und daher auch zu einem 

                                                           
21  Für einen Überblick über die Entwicklung der Bundesmittel für die GRV in Basisszenario und allen Alterna-

tivvarianten vgl. Abbildung A.2 in Anhang A.2. 
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Abbildung 8: Rentenniveau und GRV-Beitragssatz (Reformvarianten III, 2000–2080) 

a) Rentenniveau 

 
b) Beitragssatz 

 
Quellen: Deutsche Rentenversicherung; SIM.18. 

dauerhaft leicht verstärkten Anstieg der Beitragssätze der GRV führt (vgl. Börsch-Supan und 
Rausch 2020). Bei einer Wiedereinsetzung des Ausgleichsfaktors hätte die Schutzklausel dagegen 
nur temporäre Effekte für das Rentenniveau, und die Lasten der Krise würden auf Dauer gleich-
mäßig auf Rentner und aktive Versicherte verteilt. Ansonsten könnte speziell die Rentenanpas-
sung 2022 zu einer starken Anhebung der Renten führen, falls die beitragspflichtigen Entgelte der 
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aktiven Versicherten den momentanen Rückgang ab 2021 durch überdurchschnittliche Lohnstei-
gerungen wieder aufholen. Politisch ließe sich dies gegebenenfalls wohl schwer vermitteln, da 
dieses Jahr immer noch von den Auswirkungen der Krise auf die Beschäftigungssituation und die 
Finanzen der GRV gekennzeichnet sein dürfte. 

3.4 Reformoptionen I: Fortsetzung der Haltelinien 

Die weiteren Simulationen in diesem Abschnitt wenden sich grundlegenderen Reformoptionen zu, 
mit denen der Perspektive eines ausgeprägten demographischen Alterungsprozesses Rechnung ge-
tragen werden könnte. Grundlage dafür sind Diskussionen über den zukünftigen Reformkurs in 
der Rentenpolitik, die in den vergangenen Jahren in Politik und Wissenschaft bereits mehrfach ge-
führt wurden, um den Auswirkungen auf die Rentenfinanzen unter dem derzeit geltenden Recht – 
einerseits dem absehbaren, ständigen Rückgang des Rentenniveaus, andererseits dem gleichwohl 
zu erwartenden Anstieg des Beitragssatzes der GRV – zu begegnen. 
 So wurde bereits bei Einführung der „doppelten Haltelinie“ im Jahr 2018, die nur befristet bis 
2025 gilt, ins Spiel gebracht, diesen Ansatz anschließend weiterzuverfolgen und an den Halteli-
nien für das Rentenniveau (bei 48%) und den Beitragssatz (bei 20%) bis 2040 oder sogar darüber 
hinaus festzuhalten.22 Befürworter eines solchen Kurses legen dabei in der Regel besonderen Wert 
auf die Fixierung des Rentenniveaus, für das fallweise noch höhere Werte als 48% genannt wer-
den, während für eine Fixierung des Beitragssatzes gegebenenfalls andere Obergrenzen ins Spiel 
gebracht werden, die aus heutiger Sicht weniger rasch binden würden.23 Auch die von der Bun-
desregierung in der laufenden Legislaturperiode eingesetzte Rentenkommission spricht sich in ih-
rem Endbericht für die Festsetzung verbindlicher Haltelinien für Rentenniveau und Beitragssatz 
aus, die für die Zeit nach 2025 jeweils für sieben Jahre festgeschrieben werden sollen (Kommis-
sion „Verlässlicher Generationenvertrag“ 2020, S. 64‒67). Anstelle klarer Vorgaben nennt sie al-
lerdings nur Korridore, in denen diese Haltelinien dauerhaft liegen sollen. Für das Rentenniveau 
schlägt sie dabei mehrheitlich einen Korridor zwischen 49% und 44% vor, für den Beitragssatz 
der GRV einen Korridor zwischen 20% und 24%.24 
 Um die Auswirkungen langfristig wirksamer Haltelinien für Rentenniveau und/oder Beitrags-
satz auf die Rentenfinanzen zu untersuchen, werden hier beispielhaft folgende Varianten gebildet: 

• „Rentenniveau 48% (Beitragssatz endogen)“: Fixierung des Rentenniveaus bei mindestens 48% 
für den gesamten Simulationszeitraum, während die Beitragssätze der GRV (und die Bundes-
mittel für das System) ab 2026 wieder nach bisher geltendem Recht angepasst werden; 

• „Beitragssatz 20% (Rentenniveau endogen)“: Fixierung der Beitragssätze bei maximal 20% für 
den gesamten Simulationszeitraum, während das Rentenniveau ab 2026 (bei Fortschreibung der 
Bundesmittel nach geltendem Recht) an die verfügbaren Beitragseinnahmen angepasst wird; 

• „doppelte Haltelinie“: Festschreibung des Rentenniveaus bei mindestens 48% und der GRV-
Beitragssätze bei maximal 20% für den gesamten Simulationszeitraum; Anpassung der Bun-
desmittel an die resultierende Finanzierungslücke zur Deckung der Rentenausgaben. 

                                                           
22  Mit dieser Forderung wurde z.B. Bundesfinanzminister Scholz im Handelsblatt vom 27. August 2018 zitiert. 
23  So spricht sich der DGB (2018) für eine dauerhafte Fixierung des Rentenniveaus bei 50% aus und kritisiert 

dabei die Vorgabe von Beitragssätzen von maximal 20% als zu eng. 
24  In einem Minderheitsvotum wendet sich die Vertreterin des DGB, Annelie Buntenbach, gegen Haltelinien für 

das Rentenniveau, die unter 48% liegen, und plädiert stattdessen für eine schrittweise Anhebung einer ver-
bindlichen Haltelinie auf 50% (Kommission „Verlässlicher Generationenvertrag“ 2020, S. 66). 
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Abbildung 9: Rentenniveau und GRV-Beitragssatz (Reformvarianten IV, 2000–2080) 

a) Rentenniveau 

 
b) Beitragssatz 

 
Quellen: Deutsche Rentenversicherung; SIM.18. 

Abbildung 9 zeigt Ergebnisse der Simulationen zu diesen Reformvarianten. In der Variante „dop-
pelte Haltelinie“ sind allerdings beide Kennziffern der Rentenfinanzen qua Annahme fixiert. Ab-
bildung 10 liefert ergänzende Angaben dazu, wie sich in dieser Variante die Bundesmittel für die 
GRV im gesamten Simulationszeitraum entwickeln. 
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Abbildung 10: Bundesmittel für die GRV (Reformvarianten, 2000–2080) 

 
Quellen: Deutsche Rentenversicherung; SIM.18. 

 Die Varianten „Rentenniveau 48%“ und „Beitragssatz 20%“ veranschaulichen vor allem, wie 
sehr eine Fixierung einer der beiden Größen die demographisch bedingte Anspannung der Renten-
finanzen erhöhen würde. In der Variante mit einer einfachen Haltelinie nur für das Rentenniveau 
müsste der Beitragssatz der GRV nach 2025 noch deutlich schneller und insgesamt weit stärker 
ansteigen als unter dem derzeit geltenden Recht. Analog müsste das Rentenniveau in der Variante 
mit einer Haltelinie nur für den GRV-Beitragssatz nach 2025 noch deutlich schneller und weit 
stärker reduziert werden. 
 In der Variante „doppelte Haltelinie“, die in gewisser Weise einmal mehr den kumulierten Ef-
fekten der beiden zuvor betrachteten Varianten entspricht, wird die Anspannung der Rentenfinan-
zen durch die demographische Alterung an den einfachen Verläufen von Rentenniveau und Bei-
tragssätzen schlicht nicht mehr sichtbar. Sie wird bei einer solchen Politik in Wahrheit jedoch nur 
verlagert – und zwar vom Rentenbudget in den Bundeshaushalt, da zusätzliche Bundesmittel für 
eine vollständige Deckung der gegenüber dem Basisszenario erhöhten Rentenausgaben sorgen 
müssen, die bei einem Beitragssatz von 20%, der auf Dauer deutlich unter den für das Basisszena-
rio simulierten Werten liegt, nicht aus Beitragseinnahmen finanziert werden können. Folgerichtig 
steigen in dieser Variante die Bundesmittel für die GRV in im Simulationszeitraum noch weit 
stärker an, als dies schon nach dem derzeit geltenden Recht erforderlich ist. Ausgehend von zu-
letzt (2018) 2,8% des BIP wachsen sie daher bis 2040 auf 4,7%, bis 2060 auf 6,5% und bis 2080 
weiter auf 7,3% des BIP.25 Die zusätzlich erforderlichen Bundesmittel überschreiten 2034 
30 Mrd. Euro, 2040 50 Mrd. Euro, 2054 100 Mrd. Euro und gehen 2080 auf 200 Mrd. Euro jähr-
lich zu; die insgesamt zu zahlenden Bundesmittel überschreiten die 100-Mrd.-Euro-Grenze bereits 
2023 und liegen 2080 bei über 400 Mrd. Euro (alle Angaben in Preisen von 2015). 

                                                           
25  Zum Vergleich: Die gesamten Ausgaben des Bundes beliefen sich in den Jahren 2015 bis 2019 jeweils auf 

Werte zwischen 12,4% und 12,6% des BIP. 
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3.5 Reformoptionen II: Rückkehr zum früheren Reformkurs 

Von anderer Seite wird dagegen immer wieder gefordert, zum Reformkurs der Jahre 2001 bis 
2007 zurückzukehren und diesen mit Blick auf die Jahre ab 2025, in denen sich der demographi-
sche Alterungsprozess voll entfaltet, konsequent fortzusetzen. Zentraler Punkt ist dabei regelmä-
ßig eine weitere Heraufsetzung der Regelaltersgrenze der GRV in der Zeit nach 2030, häufig 
kombiniert mit dem Vorschlag, diese Grenze dabei durch eine allgemeine Regelbindung an die 
zukünftige Entwicklung der Lebenserwartung zu knüpfen, so dass die Anpassungen bei weiter 
steigender Lebenserwartung automatisch erfolgen. Konkret soll ein Anstieg der Lebenserwartung 
um ein Jahr dabei zumeist im Verhältnis 2 : 1 auf eine längere Lebensarbeitszeit (gegenwärtige 
Dauer: ca. 40 Jahre) und eine längere Rentenlaufzeit (gegenwärtige Dauer: ca. 20 Jahre) aufgeteilt 
werden, um die relative Länge beider Lebensphasen konstant zu halten.26 
 Da eine Heraufsetzung der Regelaltersgrenze, in deren Gefolge sich auch das tatsächliche 
Renteneintrittsalter erhöht, sowohl den erwarteten Rückgang des Rentenniveaus als auch den 
gleichfalls erwarteten Anstieg des Beitragssatzes zur GRV dämpft, könnte eine derartige Reform 
mit weiteren Maßnahmen ergänzt werden, die per se das Rentenniveau wie den Beitragssatz ten-
denziell senken. Hierfür bietet sich eine Verstärkung des Nachhaltigkeitsfaktors in der Rentenan-
passungsformel an, der die Belastungen durch den demographischen Alterungsprozess derzeit un-
gleich auf Rentenbezieher und Beitragszahler verteilt – und zwar zum Nachteil Letzterer (vgl. Ab-
schnitt 2.2).27 

 Betrachtet werden hierzu konkret die folgenden Alternativvarianten: 
• „dynamische Regelaltersgrenze“: weitere Heraufsetzung der Regelaltersgrenze der GRV nach 

2030 auf Basis einer Regelbindung an die Entwicklung der Lebenserwartung (mit einer Anhe-
bung der Altersgrenze um zwei Drittel der höheren Lebenserwartung);28 

• „stärkerer Nachhaltigkeitsfaktor“: Verstärkung der dämpfenden Effekte des Nachhaltigkeits-
faktors für die laufenden Rentenanpassungen (zur Gleichverteilung der durch die demographi-
sche Alterung erzeugten Lasten auf Rentenbezieher und aktive Versicherte; α = 0,5). 

Ergänzend werden erneut auch die „kumulierten Effekte“ beider Reformvarianten betrachtet. Die 
Ergebnisse der Simulationen zu diesen drei Reformvarianten veranschaulicht Abbildung 11. 

 Die unterstellte Dynamisierung der Regelaltersgrenze nach 2030 hat – ähnlich wie die Herauf-
setzung der Regelaltersgrenze von 65 auf 67 Jahre (vgl. Abschnitt 3.1) – günstige Auswirkungen 
sowohl auf das Rentenniveau als auch auf den Beitragssatz der GRV. Eine Verstärkung des Nach-
haltigkeitsfaktors lässt dagegen das Rentenniveau ab sofort stärker sinken, dämpft aber zugleich 
den absehbaren Anstieg des Beitragssatzes. Die Effekte beider Reformelemente sind dabei durch-
aus nennenswert. Zusammen genommen führen beide Varianten zunächst zu einem rascheren 
Rückgang des Rentenniveaus als im Basisszenario, der nach 2030 aber zusehends gedämpft wird, 
                                                           
26  Vgl. dazu etwa Börsch-Supan (2007), Deutsche Bundesbank (2008) sowie die Expertise des Sachverständi-

genrats (2011, Ziffern 5, 252) zu Herausforderungen durch den demographischen Wandel. In allgemeinerer 
Form findet sich ein Vorschlag zur regelgebundenen, weiteren Anhebung der Regelaltersgrenze bereits in 
Weizsäcker und Werding (2002). 

27  Eine Gleichverteilung der Lasten ließe sich herstellen, wenn der im Nachhaltigkeitsfaktor enthaltene Parame-
ter α auf 0,5 erhöht würde. Vorgeschlagen wird ein solcher Schritt im Rahmen eines komplexen Reformpa-
kets etwa von einer von der BDA eingesetzten Kommission „Zukunft der Sozialversicherungen“ (2020) 

28  Bei dieser Variante wird zugleich unterstellt, dass die Möglichkeit zu abschlagsfreien, vorzeitigen Rentenein-
tritten („Rente mit 63“) aufgehoben wird. Zumindest sollte im Kontext einer solchen Reform die Definition 
„besonders langjährig Versicherter“ an allgemein länger werdende Erwerbsphasen angepasst werden. 
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Abbildung 11: Rentenniveau und GRV-Beitragssatz (Reformvarianten V, 2000–2080) 

a) Rentenniveau 

 
b) Beitragssatz 

 
Quellen: Deutsche Rentenversicherung; SIM.18. 

ab 2060 weitgehend stabilisiert wird und bis 2080 zu einer vollständigen Angleichung an das Ba-
sisszenario führt. Gleichzeitig wird der Anstieg des GRV-Beitragssatzes durchgängig stark ver-
langsamt und dauerhaft auf Werte reduziert, die 21,5% der beitragspflichtigen Bruttoentgelte der 
aktiven Versicherten nicht überschreiten. 
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4. Effekte für die fiskalische Tragfähigkeit 

Neben steigenden Rentenausgaben ist infolge der demographischen Alterung auch mit einem An-
stieg weiterer, stark von der Demographie beeinflusster öffentlicher Ausgaben zu rechnen. Dies 
gilt insbesondere für die Ausgaben der gesetzlichen Krankenversicherung (GKV), der sozialen 
Pflegeversicherung (SPV) sowie der Sondersysteme zur Alterssicherung Beamter (Beamtenver-
sorgung) und zur Deckung der Gesundheitskosten von Beamten und ihren Angehörigen (Bei-
hilfe). Nimmt man öffentliche Ausgaben für Bildung und familienpolitische Leistungen hinzu und 
bezieht – wegen der zentralen Bedeutung der Arbeitsmarktentwicklung für die Finanzierung aller 
gesetzlichen Sozialversicherungen – auch die Ausgaben der Arbeitslosenversicherung und für 
sonstige Maßnahmen nach dem SGB III und dem SGB II (Grundsicherung für Arbeitsuchende) 
sowie ferner die Ausgaben nach dem SGB XII (u.a. für die Grundsicherung bei Erwerbsminde-
rung und im Alter und für die Hilfe zur Pflege) ein, erweisen sich derzeit (2018) rund 62% der ge-
samtstaatlichen Primärausgaben, mit einem Umfang von insgesamt 27,7% des BIP, als stark von 
der demographischen Entwicklung abhängig. 
 Nach den Simulationen zur finanziellen Entwicklung der GRV – sowohl unter dem derzeit 
geltenden Recht als auch unter Berücksichtigung verschiedener Reformen und Reformoptionen 
(vgl. Abschnitte 2 und 3) – werden hier daher in knapper Form auch die Auswirkungen beleuch-
tet, die die demographische Alterung durch ihre Effekte für alle genannten Ausgaben auf die lang-
fristige Tragfähigkeit des gesamtstaatlichen Haushalts haben kann. Die dazu angestellten Berech-
nungen lehnen sich methodisch eng an die regelmäßig veröffentlichen Tragfähigkeitsberichte des 
Bundesministeriums der Finanzen (zuletzt: 2020) und vergleichbare Arbeiten auf EU-Ebene (zu-
letzt: European Commission and EU Economic Policy Committee 2017; 2018; European Com-
mission 2019) an.29 

4.1 Weitere Simulationsgrundlagen 

Dier hier vorgestellten Tragfähigkeitsanalysen gehen aus von Simulationen zur langfristigen Ent-
wicklung der als besonders Demographie-reagibel eingestuften öffentlichen Ausgaben. Für alle 
sonstigen gesamtstaatlichen Ausgaben wird vereinfachend angenommen, dass ihr Anteil am je-
weiligen BIP im gesamten Simulationszeitraum konstant bleibt.30 Die Annahme, dass auch die ge-
samtstaatliche Einnahmenquote im Simulationszeitraum konstant bleibt, hat dagegen den Charak-
ter einer Rechenkonvention, um zunächst die Größe des Konsolidierungsbedarfs zu messen, der 
sich bei steigender Ausgabenquote ergeben würde, bevor über konkrete Konsolidierungsschritte 
auf der Einnahmen- oder Ausgabenseite des gesamtstaatlichen Haushalts nachgedacht wird. Ohne 
diese Annahme könnte am Ende jede beliebige Entwicklung der Ausgaben als „langfristig tragfä-
hig“ erscheinen, solange die Einnahmenquote zur Deckung dieser Ausgaben nicht über 100% des 
BIP hinaus erhöht werden müsste. 
 Unter den hier genannten Annahmen überträgt sich die Entwicklung aller explizit simulierten 
Ausgaben, gemessen am BIP, unmittelbar auf die zukünftige Entwicklung der gesamtstaatlichen 

                                                           
29  Genauere Hinweise zur Methodik können daher etwa auch der Studie zur Vorbereitung des jüngsten „Fünften 

Tragfähigkeitsberichts“ des Bundesfinanzministeriums entnommen werden (Werding et al. 2020). 
30  Korrigiert werden muss diese Annahme lediglich für die Krisenjahre 2020 bis 2024, in denen sich die öffent-

lichen Ausgaben – inkl. aller hier explizit simulierten Ausgaben – auf Basis der jeweiligen Rechtsgrundlagen 
normal weiterentwickeln und teilweise sogar krisenbedingt erhöhen, während das BIP vorübergehend sinkt. 
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Primärausgaben und auch auf den Verlauf des gesamtstaatlichen Primärsaldos, jeweils ebenfalls 
gemessen in Prozent des BIP. Sinkende Primärüberschüsse bzw. steigende Primärdefizite wirken 
sich dabei auf die rechnerische Entwicklung der gesamtstaatlichen Schuldenstandsquote aus. In 
Abhängigkeit vom Zinssatz, der auf den jeweiligen Schuldenstand anfällt, entsteht dabei eine In-
teraktion zwischen den Verläufen von Schuldenstand und gesamtstaatlichem Finanzierungssaldo 
(inkl. Zinszahlungen), durch die sich die Schuldenstandsquote aufgrund von Zinseszinseffekten 
im Simulationszeitraum stark erhöht. 

 Wenn die gesamtstaatliche Schuldenstandsquote im Simulationszeitraum – oder zumindest 
gegen dessen Ende – ansteigt, kann dies als erstes Anzeichen dafür gelten, dass die simulierte 
Ausgabenentwicklung nicht langfristig tragfähig ist. Genauer bestimmen und quantifizieren lässt 
sich die dabei erkennbar werdende „Tragfähigkeitslücke“ (Sustainability gap) mit einem üblicher-
weise „S2“ genannten Indikator, der auf Vorarbeiten von Blanchard (1990) zurückgeht (vgl. EU 
Economic Policy Committee 2001; 2003). Dieser Indikator misst (in Prozent des BIP), in wel-
chem Maße die jeweils simulierte Entwicklung des gesamtstaatlichen Primärsaldos ab sofort 
(2021) und dauerhaft korrigiert werden müsste, um – trotz weiterhin variierender jährliche Pri-
mär- und Finanzierungssalden – die intertemporale Budgetbeschränkung des Staates31 über einen 
virtuell unendlichen Zeithorizont32 einzuhalten. Um langfristige Tragfähigkeit zu erreichen, kön-
nen demnach nötigenfalls entweder die gesamtstaatlichen Ausgaben entsprechend gesenkt, die ge-
samtstaatlichen Einnahmen entsprechend erhöht oder eine Kombination von Konsolidierungsmaß-
nahmen beider Art gewählt werden.33 
 Neben diesem denkbar umfassenden Indikator für die langfristige Tragfähigkeit der öffentli-
chen Finanzen werden im Folgenden auch Indikatoren anderen Typs („S1“) betrachtet, bei denen 
die Schuldenstandsquote durch Korrekturen der Primärsalden jeweils in einem vorgegebenen 
Zeitraum – ohne Rücksicht auf längerfristige Verläufe – 60% des BIP nicht übersteigt. Für kurz- 
bis mittelfristige Analysen wird dabei in der Regel verlangt, dass dies – nach kumulativen Konso-
lidierungsschritten, die in den nächsten fünf Jahren erfolgen – innerhalb der nächsten 15 Jahre ge-
währleistet sein soll. Den gesamten, dazu erforderlichen Konsolidierungsbedarf misst aus heutiger 
Sicht der Indikator S12035, mit einem Zeithorizont bis 2035 und s12035 als gleich großen, jährlichen 
Konsolidierungsschritten in den Jahren 2021 bis 2025. Ergänzend wird hier noch ein längerfristig 
orientierter Indikator dieses Typs berechnet, S12080, der den ab 2021 in einem Schritt umzusetzen-
den Konsolidierungsbedarf ausweist, um die Schuldenstandsquote bis zum Ende des gesamten Si-
mulationszeitraums auf maximal 60% des BIP zu begrenzen. 
 Nach diesen Hinweisen ist für eine Analyse der langfristigen Tragfähigkeit der deutschen 
Staatsfinanzen zum einen von großer Bedeutung, wie sich – neben den Ausgaben der GRV – alle 

                                                           
31  Nach dieser Budgetbeschränkung, die in keinem einzelnen Haushaltsjahr bindet, muss der Staat zu jedem 

Zeitpunkt in der Lage sein, den in der Vergangenheit aufgelaufenen Schuldenstand sowie alle zukünftigen 
Ausgaben aus zukünftigen Einnahmen zu decken. 

32  Da sich Simulationen zur zukünftigen Entwicklung der öffentlichen Finanzen immer nur auf einen endlichen 
Zeitraum beziehen können, wird für die Berechnungen vereinfachend angenommen, dass die Primärsalden 
(in Prozent des laufenden BIP) und alle weiteren relevanten Größen – insbesondere Zinssatz und Wachstums-
rate des BIP – nach dem Ende des Simulationszeitraums auf den zuletzt erreichten Werten konstant bleiben. 

33  Möglich sind daneben auch Anstrengungen aller Art, um das Wachstum des BIP als Bezugsgröße von Aus-
gaben- und primären Finanzierungsquoten zu beschleunigen – und zwar so, dass das Wachstum des BIP den 
Anstieg der gesamtstaatlichen Ausgaben übersteigt. Die im geltenden Recht verankerten Anpassungsregeln 
für zahlreiche Arten der hier als besonders Demographie-reagibel eingestuften öffentlichen Ausgaben ma-
chen dies tendenziell schwierig. 
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weiteren, stark von der Demographie beeinflussten öffentlichen Ausgaben in Zukunft entwickeln. 
Zum anderen werden Annahmen zur Entwicklung des Zinses auf die jeweilige gesamtstaatliche 
Verschuldung wichtig, die für die Simulationen der Ausgaben (u.a. mangels nennenswerter Fi-
nanzreserven in den überwiegend im Umlageverfahren finanzierten Sozialversicherungen) weitge-
hend immateriell sind. Für Angaben zu den bei allen weiteren Ausgabensimulationen verwende-
ten Fortschreibungsansätzen und den hier getroffenen Zinsannahmen vgl. Textbox 2. 

Textbox 2: Weitere Annahmen für das Basisszenario 

Die Fortschreibung aller weiteren, hier erfassten öffentlichen Ausgaben wird – wie bei der GRV – 
von der Demographie und der wirtschaftlichen Entwicklung beeinflusst. Nicht überall existieren 
dafür aber so klare, gesetzlich geregelte Anpassungsmodalitäten wie für die gesetzlichen Renten. 
Die Simulationen stützen sich in dieser Hinsicht – wie in früheren Arbeiten (Werding 2011; 2014; 
Aretz et al. 2016) – auf plausible und insgesamt moderate Annahmen. 
 Letzteres gilt insbesondere für die Fortschreibung der Ausgaben der GKV und der SPV. So 
werden bei der Krankenversicherung nur Änderungen der Ausgaben berücksichtigt, die auf Ver-
schiebungen der Altersstruktur der Versicherten und damit auf rein demographische Effekte zu-
rückgehen.34 Die Fortschreibung der Pflegeausgaben basiert auf dem gesetzlichen (aber nicht ver-
bindlichen) Orientierungswert einer reinen Inflationsanpassung der Pflegeleistungen, die in den 
letzten Jahren bei weitem überschritten wurde. Beachtet man, dass die Kosten der arbeitsintensi-
ven Pflege im Wesentlichen mit der Wachstumsrate der Löhne steigen, impliziert die hier ge-
wählte Fortschreibung, dass das Sicherungsniveau der SPV, deren Leistungen bereits heute nur 
einen Teil der anfallenden Kosten decken, im Zeitablauf deutlich zurückgeht.35 
 Leistungen der Beamtenversorgung werden mit den allgemeinen Produktivitäts- und Lohn-
steigerungsraten fortgeschrieben, korrigiert um im geltenden Recht angelegte Änderungen der 
durchschnittlichen Ruhegehaltssätze. Die Fortschreibung der Beihilfeausgaben lehnt sich an die 
Simulationen zur Entwicklung von GKV und SPV an, unter Beachtung abweichender Rahmenbe-
dingungen für die Honorierung der Leistungserbringer bei privat Krankenversicherten. 
 Für die Entwicklung der Ausgaben der Arbeitslosenversicherung sind gleichfalls allgemeine 
Produktivitäts- und Lohnsteigerungen maßgeblich, die sich auf Lohnersatzleistungen wie auch auf 
Maßnahmen der aktiven Arbeitsmarktpolitik auswirken. Das gleiche gilt für Einkommenstransfers 
im Bereich der Grundsicherung nach dem SGB II und dem SGB XII, die in regelmäßigen Abstän-
den auf der Basis von repräsentativen Einkommens- und Verbrauchsdaten neu bemessen werden. 

 Lohnsteigerungen stellen auch im Bereich der öffentlichen Bildungsausgaben (inkl. Kinderta-
gesbetreuung) den wichtigsten Faktor für die zukünftige Ausgabenentwicklung dar. Unter der An-
nahme, dass familienpolitische Leistungen36 auf Dauer mit der allgemeinen Einkommensentwick-
lung Schritt halten, werden diese ebenfalls mit der Wachstumsrate der Löhne fortgeschrieben. 

                                                           
34  Zusätzliche, ausgabensteigernde Effekte des medizin-technischen Fortschritts werden damit ebenso ignoriert 

wie Veränderungen des altersbedingten Anstiegs der individuell anfallenden Gesundheitskosten, die ein ver-
besserter Gesundheitszustand älterer Personen („gesundes Altern“) verursachen könnte. Zu beiden Aspekten 
gibt es bis dato nicht völlig aufgelöste Forschungskontroversen (vgl. Breyer 2015). 

35  Gemessen an heutigen Werten sinkt das Sicherungsniveau der SPV bei durchgängiger Inflationsanpassung 
der Leistungen bis 2080 auf 45% ‒ d.h. auf weniger als die Hälfte. 

36  Erfasst werden davon in den Simulationen die Kerninstrumente des finanziellen „Familienleistungsaus-
gleichs“, nämlich Kindergeld, einkommensteuerliche Kinderfreibeträge sowie das Elterngeld. 
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Abbildung 12: Zins auf umlaufende Staatsschuldtitel (Basisszenario, 2000–2080) 

 
Quellen: Deutsche Bundesbank; SIM.18. 

 Zur Fortschreibung der öffentlichen Verschuldung wird der durchschnittliche Zins auf umlau-
fende Staatsschuldtitel aller Restlaufzeiten benötigt. Zuletzt (2019) lag dieser nominal bei 1,4% 
p.a. (und real bei 0%). Der Marktzins für laufende Emissionen von Staatsschuldtiteln zur Um- 
und Neuverschuldung ist derzeit noch niedriger (2019: nominal –0,3%, real –1,8%). Wie lange 
diese Niedrigzinssituation anhält, ist offen – und zugleich Gegenstand intensiver Fachdiskussio-
nen.37 Hier wird angenommen, dass der Marktzins für neue Staatsschuldtitel bis 2060 – vereinfa-
chend linear – auf den langjährigen Durchschnittswert von real 2% p.a., bei einer unterstellten In-
flationsrate von gleichfalls 2% p.a. somit nominal auf gut 4% p.a. steigt und dass Jahr um Jahr je-
weils 10% des bestehenden Schuldenstandes umgeschuldet werden. Den resultierenden Verlauf 
des für die laufenden Zinszahlungen maßgeblichen Durchschnittszinses zeigt Abbildung 12. 
 Die genannten Annahmen implizieren somit, dass die aktuelle Niedrigzinsphase noch lange 
anhält, zum Ende des Simulationszeitraums hin aber doch eine „Normalisierung“ der Zinssitua-
tion eintritt. Damit wird sichergestellt, dass – zumindest auf 2080 zu – die Bedingung wieder er-
füllt ist, dass der Zinssatz größer ist als die Wachstumsrate des BIP.38 Andersen (2020) weist in 
den aktuell geführten Debatten darauf hin, dass diese Bedingung im Rahmen von Tragfähigkeits-
analysen schon aus Vorsichtsgründen nicht verletzt sein sollte – mit Rücksicht auf das Zinsände-
rungsrisiko sowie darauf, dass der Zins auf Staatsschuldtitel, anders als für die Berechnungen un-
terstellt, endogen ist und dabei nicht zuletzt von Erwartungen der Finanzmarktakteure bezüglich 
der Tragfähigkeit des jeweils erreichten Schuldenstandes abhängt. Für Analysen mit einer anderen 
Zins-Wachstums-Konstellation und eine eingehendere Diskussion der hier angesprochenen Prob-
lematik vgl. allerdings Abschnitt 4.3. 
                                                           
37  Vgl. dazu etwa insbesondere die Beiträge von Weizsäcker und Krämer (2020a) und von Sinn (2020) zu ei-

nem „Zeitgespräch“ im Wirtschaftsdienst Nr. 8/2020 sowie die Replik von Weizsäcker und Krämer (2020b). 
38  In Nominalwerten liegt der Zinssatz 2080 bei 3,9% p.a., die Wachstumsrate des BIP bei 2,9% p.a.; real erge-

ben sich Werte von 1,9% bzw. 0,9%. 
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Abbildung 13: Simulierte Ausgaben (konsolidiert; Basisszenario, 2000–2080) 

 
Quellen: Deutsche Rentenversicherung, Bundesministerium für Gesundheit, Bundesagentur für Arbeit, Bundes-
ministerium für Arbeit und Soziales, Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt; SIM.18. 

4.2 Resultate für das Basisszenario 

Abbildung 13 fasst die Ergebnisse der Simulationen zur Entwicklung der Rentenausgaben und al-
ler anderen, hier erfassten öffentlichen Ausgaben zusammen.39 Zu diesem Zwecke werden die 
Ausgaben für alle einzelnen Leistungen konsolidiert, d.h. um Zahlungen zwischen verschiedenen 
Trägern bereinigt, um eine Doppelerfassung von Ausgaben zu vermeiden.40 Um anschaulichere, 
über die Zeit besser vergleichbare Angaben zu erhalten, werden sie zudem nicht in Form der si-
mulierten Nominalbeträge oder preisbereinigter Absolutwerte ausgewiesen, sondern als spezifi-
sche Ausgabenquoten, bezogen auf das jeweilige BIP. Dies trägt dazu bei, dass die gezeigten 
Werte in der aktuellen Wirtschaftskrise – ähnlich wie schon in der Finanz- und Wirtschaftskrise 
2009/10 – temporär ansteigen und dann wieder zurückgehen: Grund dafür ist vor allem der je-
weils eintretende Rückgang des BIP und dessen anschließender Wiederanstieg. Die Entwicklung 
der Ausgaben bleibt dagegen von der Krise zunächst entweder weitgehend unbeeinflusst, oder es 
entstehen – insbesondere im Bereich Arbeitsmarkt und Grundsicherung – krisenbedingt zusätzli-
che Ausgaben. 
 Sieht man von solchen temporären Effekten ab, ergibt sich für die Summe aller betrachteten 
Ausgabenquoten zwischen 2019 und 2080 ein Anstieg von 27,7% auf 34,1% des BIP, um nicht 
weniger als 6,4 Prozentpunkte. Absolut gesehen tragen dazu am stärksten die Ausgaben für die 
Alterssicherung (+3,2 Prozentpunkte), also die GRV und die Beamtenversorgung, bei. An zweiter 

                                                           
39  Für einen Überblick über diese und weitere Resultate der Simulationen zur langfristigen Entwicklung öffent-

licher Ausgaben und des gesamtstaatlichen Haushalts, vgl. auch Tabelle A.2 in Anhang A.3. 
40  Verbucht werden solche Zahlungen, etwa die von der GRV entrichteten Beiträge zur Krankenversicherung 

der Rentner, jeweils bei dem System, das sie endgültig verausgabt. 
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Stelle steht beim absoluten Anstieg der Ausgabenquote der Bereich Gesundheit und Pflege 
(+1,5 Prozentpunkte), der die GKV, die SPV und die Beihilfe für Beamte und ihre Angehörigen 
umfasst. Relativ betrachtet fällt der Anstieg im Bereich Arbeitsmarkt und Grundsicherung 
(+1,3 Prozentpunkte), mit der Arbeitslosenversicherung und Leistungen nach dem SGB II 
(Grundsicherung für Arbeitsuchende) und dem SGB XII (Sozialhilfe, inkl. Grundsicherung bei 
Erwerbminderung und im Alter sowie Hilfe zur Pflege), allerdings am stärksten aus. Als ver-
gleichsweise stabil erweist sich lediglich die BIP-Quote der Ausgaben für Bildung und Familie 
(+0,5 Prozentpunkte). Gemessen am laufenden BIP erhöhen sich die erfassten Ausgaben von 2019 
bis 2080 insgesamt gleichwohl um 23,3% ‒ also annähernd um ein Viertel. Der Anstieg vollzieht 
sich im Zeitraum bis 2040 besonders rasch, anschließend verlangsamt er sich bis 2070 und flacht 
danach fast völlig ab. Nicht nur im Rentensystem, sondern auch bei den gesamtstaatlichen öffent-
lichen Finanzen erzeugt der absehbare demographische Alterungsprozess demnach in den kom-
menden zwei Jahrzehnten eine stark wachsende Anspannung, die in der Folgezeit noch weiter zu-
nimmt und aus heutiger Sicht auch langfristig nicht wieder zurückgeht. 
 Neben diesen Resultaten, die – zusammen mit sonstigen öffentlichen Ausgaben – die Ausga-
benseite des gesamtstaatlichen Haushalts betreffen, liefern die Simulationen zumindest für die er-
fassten Sozialversicherungen zugleich auch Resultate für die Einnahmenseite. So steigt die 
Summe aller Beitragssätze zur GRV, GKV (inkl. durchschnittlicher Zusatzbeiträge), SPV (inkl. 
durchschnittlicher Beitragszuschläge für Kinderlose) sowie zur Arbeitslosenversicherung nach 
den hier angestellten Simulationen von zuletzt (2019) 39,8% bis 2040 auf 47,2%, bis 2060 auf 
49,7% und bis 2080 weiter auf 50,6% der jeweiligen Bemessungsgrundlagen. Auch diese Resul-
tate verdeutlichen die enorme Anspannung, in die die demographische Alterung die Sozialfinan-
zen und letztlich den gesamtstaatlichen Haushalt versetzt. Für die Tragfähigkeitsanalyse, die an 
die hier angestellten Ausgabensimulationen anknüpft, wird von den Erhöhungen der gesamtstaat-
lichen Einnahmen, die mit höheren Beitragssätzen der Sozialversicherungen verbunden sind, al-
lerdings bewusst abgesehen (vgl. Abschnitt 4.1). 
 Um die Größe der aus den simulierten Ausgabensteigerungen resultierenden Tragfähigkeitslü-
cke sichtbar zu machen, wird vielmehr unterstellt, dass die gesamtstaatliche Einnahmenquote so-
wie die BIP-Quote sonstiger öffentlicher Ausgaben im Simulationszeitraum konstant bleiben. Die 
steigenden Ausgaben wirken sich damit unmittelbar auf den Primärsaldo und daher auch auf den 
Finanzierungssaldo (inkl. Zinszahlungen) sowie den Schuldenstand des gesamtstaatlichen Haus-
halts aus. Die daraus resultierenden, rechnerischen Entwicklungen von Finanzierungssalden und 
Schuldenstand zeigt Abbildung 14. 
 Im Jahr 2020 und in den Folgejahren wird der Verlauf der primären Finanzierungsquote zu-
sätzlich von einem vorübergehenden, krisenbedingten Anstieg sonstiger öffentlicher Ausgaben 
bestimmt. Nach 2024 hängt ihr Verlauf annahmegemäß nur noch von den Auswirkungen der de-
mographischen Alterung auf die hier explizit simulierten Ausgaben ab. Entsprechend gerät der 
Primärsaldo – nach einer schnellen Erholung von den Effekten der Krise und der Krisenbekämp-
fung – in der Folgezeit bald wieder ins Defizit. Dieses erhöht sich parallel zu den Ausgabenpro-
jektionen (vgl. Abbildung 13) im Simulationszeitraum immer weiter. Unter Berücksichtigung von 
Zinszahlungen, die wegen niedriger Zinsen noch geraume Zeit sehr gering ausfallen, ergibt sich 
für 2024 nochmals ein ausgeglichener gesamtstaatlicher Haushalt. Anschließend entsteht aber ein 
immer weiter steigendes Finanzierungsdefizit, dessen Verlauf nach 2030 sowohl durch steigende 
Zinsen als auch durch einen ständig steigenden Schuldenstand getrieben wird. 
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Abbildung 14: Gesamtstaatlicher Haushalt (Basisszenario, 2000–2080) 

a) Finanzierungssalden 

 
b) Schuldenstand 

 
Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank; SIM.18. 

 Einen deutlichen Hinweis auf die fehlende langfristige Tragfähigkeit der hier betrachteten Si-
tuation liefert schließlich der rechnerische Verlauf der Schuldenstandsquote, der – bei ständig 
steigender Ausgabenquote und konstanter Einnahmenquote – aus einer sich selbst verstärkenden 
Interaktion mit den gleichfalls steigenden, jährlichen Finanzierungsdefiziten resultiert. Nach dem 
krisenbedingten Anstieg im Jahr 2020 sinkt die gesamtstaatliche Schuldenstandsquote zwar im 
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Zeitraum von 2029 bis 2038 nochmals unter den Maastricht-Referenzwert von 60% des BIP ab. 
Bereits ab 2033 beginnt sie jedoch wieder zu steigen und erhöht sich mit zunehmendem Tempo 
bis 2080 auf nicht weniger als 198% des BIP. Selbst wenn man annimmt, dass das für 2080 simu-
lierte Primärdefizit in der ferneren Zukunft in Relation zum BIP konstant bleibt, würden Finanzie-
rungsdefizit und Schuldenstand gemessen am BIP nach 2080 immer weiter zunehmen, und die 
Schuldenstandsquote überstiege auf Dauer jede endliche Grenze. 
 Die auf dieser Basis berechnete Tragfähigkeitslücke „S2“, die eine dauerhafte Einhaltung der 
intertemporalen Budgetbeschränkung des Staates gewährleistet (vgl. Abschnitt 4.1), beläuft sich 
für das Basisszenario der hier angestellten Simulationen auf 3,9% des BIP.41 In diesem Umfang 
müsste der in Abbildung 14 gezeigte Verlauf der primären Finanzierungsquote ab 2021 durch aus-
gaben- oder einnahmenseitige Konsolidierungsmaßnahmen korrigiert werden,42 um der zuvor si-
mulierten Ausgabenentwicklung (vgl. Abbildung 13) entgegen zu wirken. Auf Basis aktueller 
Werte (für 2019) entspricht die Tragfähigkeitslücke damit einem jährlichen Konsolidierungsbe-
darf in Höhe von 134,7 Mrd. Euro bzw. von rund 8,8% der gesamtstaatlichen Primärausgaben. 
 Für weniger ambitionierte finanzpolitische Ziele ergibt sich naturgemäß ein geringerer Konso-
lidierungsbedarf. So wird das kurz- bis mittelfristige Ziel, den Schuldenstand bis 2035 nicht wie-
der über 60% des BIP steigen zu lassen (Indikator „S12035“), im Basisszenario der Modellrechnun-
gen ohnedies – wenn auch nur knapp – eingehalten.43 Damit der Schuldenstand bis 2080 nicht er-
neut über 60% des BIP steigt (Indikator „S12080“), ist dagegen ab 2021 eine nennenswerte Korrek-
tur der primären Finanzierungsquote um 2,4% des BIP erforderlich. 
 Die mit dem Indikator S2 so umfassend wie möglich gemessene Tragfähigkeitslücke lässt sich 
auch nach den hier im Einzelnen betrachteten Ausgaben aufschlüsseln (vgl. Abbildung 15). Dabei 
zeigt sich erneut, dass die Ausgaben der GRV am stärksten zu den bestehenden Problemen mit der 
langfristigen Tragfähigkeit der öffentlichen Finanzen beitragen. An zweiter Stelle sind in dieser 
Hinsicht die Ausgaben der GKV zu nennen, gefolgt von den Ausgaben für die Sondersysteme zur 
Alterssicherung und Deckung der Gesundheitskosten der Beamten. Die Entwicklung der Ausga-
ben der SPV spielt dafür unter den hier getroffenen Annahmen (vgl. Abschnitt 4.1, v.a. Text-
box 2) dagegen keine Rolle. Anderes gilt für die Ausgaben der Arbeitslosenversicherung und die 
gleichfalls stark von der Arbeitsmarktentwicklung beeinflussten Ausgaben für Leistungen nach 
dem SGB II. Bei den Ausgaben für Leistungen nach dem SGB XII macht sich auch die geringe 
Dynamik der Ausgaben der SPV bemerkbar (nämlich durch einen entsprechend stärkeren Anstieg 
der Ausgaben für die „Hilfe zur Pflege“). Schließlich bewirkt der leichte Anstieg der Geburten- 

                                                           
41  Wegen des längeren Simulationszeitraums lässt sich dieses Ergebnis nicht direkt mit den konzeptionell 

gleichartigen Tragfähigkeitsindikatoren aus den Berechnungen für den Fünften Tragfähigkeitsbericht verglei-
chen (vgl. Werding et al. 2020, S. 76). Hielte man hier – wie dort – die primäre Defizitquote ab 2060 kon-
stant, ergäbe sich ein S2-Wert von 3,3% des BIP, der erwartungsgemäß zwischen den Indikatorwerten von 
1,5% und 4,1% liegt, die im jüngsten Tragfähigkeitsbericht für die beiden, einerseits eher optimistischen und 
andererseits eher pessimistischen Basisvarianten ermittelt werden. 

42  In der Abbildung würde eine solche Korrektur ab 2021 zu einer Parallelverschiebung des Graphen für den 
Primärsaldo um 3,9 Prozentpunkte nach unten führen. In der Folge ergäben sich auch andere Verläufe des 
Finanzierungssaldos sowie der Schuldenstandsquote. 

43  Der für diesen Indikator ermittelte Wert liegt bei insgesamt rund –0,1% des BIP, zu erreichen über fünf 
gleich große, kumulative Konsolidierungsschritte („s12035“) im Umfang von –0,025% des BIP. Solche negati-
ven Indikatorwerte zeigen an, dass die zugrundeliegende finanzpolitische Zielsetzung ohne Korrekturen ein-
gehalten werden kann. Sie sind – hier auch mit Blick auf die längerfristig simulierten Verläufe von Defizit 
und Schuldenstand – nicht als Empfehlung zu verstehen, den Primärsaldo entsprechend zu korrigieren. 
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Abbildung 15: Aufschlüsselung der Tragfähigkeitslücke (Basisszenario) 

 
Quelle: SIM.18. 

ziffer, der in den letzten Jahren eingetreten ist, dass auch die Ausgaben für Bildung und Familie 
die Tragfähigkeitslücke im gesamtstaatlichen Haushalt in geringem Maße erhöhen. 

4.3 Sensitivitätsanalysen und Reformvarianten 

Tragfähigkeitsanalysen wie für das Basisszenario lassen sich auch für alle Alternativvarianten an-
stellen, die in dieser Studie zuvor betrachtet wurden (vgl. Abschnitte 2.3 und 3). Dabei zeigt sich, 
dass ein Wiederanstieg der Schuldenstandsquote auf 60% bis 2035 ‒ nach dem vorübergehenden 
Anstieg in der aktuellen Krise – in der Mehrzahl aller Varianten ohne Konsolidierungsmaßnah-
men vermieden werden kann. Bei den zuvor angestellten Sensitivitätsanalysen ergeben sich nur 
unter ungünstigen Annahmen zur Entwicklung der Frauenerwerbsbeteiligung, des durchschnittli-
chen Renteneintrittsalters oder des Wachstums der Arbeitsproduktivität auch für dieses finanzpo-
litische Ziel geringe Konsolidierungsbedarfe.44 Falls die Rentenreformen der Jahre 2001 bis 2007 
nun wieder rückgängig gemacht werden, sind dafür – speziell bei einer Rückkehr zur „Rente mit 
65“ sowie bei den „kumulierten Effekten“ dieser Reformvarianten – hingegen bereits nennens-
werte Konsolidierungsanstrengungen erforderlich. Sie erreichen in diesen Fällen einen Gesamt-
umfang von 1,1% bzw. 1,9% des BIP, die über kumulative jährliche Einzelschritte von 0,23% 
bzw. 0,38% des BIP in den Jahren 2021 bis 2025 erreicht werden müssen. 
 Das Ziel, den gesamtstaatlichen Schuldenstand bis 2080 auf unter 60% des BIP zu begrenzen, 
erfordert dagegen in allen betrachteten Alternativvarianten – mit Werten zwischen 0,6% und 5,5% 
des BIP mal eher geringe, mal sehr nennenswerte – Konsolidierungsmaßnahmen. Dies gilt umso 
mehr für das Ziel, die intertemporale Budgetbeschränkung des Staates über einen virtuell unendli-
chen Zeithorizont einzuhalten. Für den S2-Indikator ergeben sich bei den Sensitivitätsvarianten 
Werte zwischen 2,8% (Variante „hohe Zuwanderung“) und 4,7% des BIP (Variante „konstante 

                                                           
44  Für einen vollständigen Überblick über die ermittelten Indikatorwerte für s12035, S12035, S12080 und S2 für alle 

hier gebildeten Varianten vgl. Tabelle A.3 in Anhang A.3. 
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Frauenerwerbsquote“). Bei den Reformvarianten erhöhen sich die auf diese Weise gemessenen 
Konsolidierungserfordernisse auf bis zu 7,6% des BIP (Variante „kumulierte Effekte“ der Abkehr 
von den 2001 bis 2007 ergriffenen Reformen). Bei einer dauerhaften Fixierung des Rentenniveaus 
bei 48% steigt der Indikatorwert auf 4,9% des BIP (sowohl in der gleichnamigen Variante als 
auch bei Fortschreibung der „doppelten Haltlinie“). Als günstigstes Resultat ergibt sich ein ver-
bleibender Konsolidierungsbedarf im Umfang von 1,4% des BIP (Variante „kumulierte Effekte“ 
einer dynamischen Regelaltersgrenze und eines verstärkten Nachhaltigkeitsfaktors). Gegenüber 
dem Indikatorwert für das Basisszenario von 3,9% des BIP würde dies zwar eine enorme Verbes-
serung bedeuten. Trotz der dazu unterstellten Reformen, die sich auf die GRV beschränken und 
nicht auch die anderen, im Rahmen der Tragfähigkeitsanalysen berücksichtigten Ausgaben betref-
fen, wären die gesamtstaatlichen öffentlichen Finanzen aber selbst in diesem Fall immer noch 
nicht langfristig tragfähig. 
 Von Interesse sind darüber hinaus auch noch Tragfähigkeitsanalysen für weitere Sensitivitäts-
varianten, in denen die bisher stets verwendeten Basisannahmen zur Zinsentwicklung variiert wer-
den. Die Zinssensitivität der hier verwendeten Tragfähigkeitsindikatoren ist schon per se interes-
sant. Hinzu kommt die Frage, welche Implikationen die aktuelle Niedrigzinssituation für Tragfä-
higkeitsanalysen hat. Alternative Verläufe des durchschnittlichen Zinses für umlaufende Staats-
schuldtitel aller Restlaufzeiten werden hier erzeugt, indem abweichende Annahmen zur Entwick-
lung des Marktzinses für neue Staatsschuldtitel getroffen werden, die sich im Rahmen laufender 
Umschuldungen auf den Durchschnittszins übertragen (vgl. Textbox 2). 
 Im Einzelnen werden dabei folgende Varianten gebildet: 
• „schnelle Zinsnormalisierung“: der Marktzins für laufende Emissionen von Staatsschuldtiteln 

steigt bereits bis 2040 auf den langjährigen Durchschnittswert von real 2% p.a. und bleibt an-
schließend auf diesem Niveau konstant; 

• „lang anhaltender Niedrigzins“: der Marktzins für neue Staatsschuldtitel steigt bis 2060 nur 
auf 1% p.a. real und bleibt anschließend konstant; 

• „dauerhafter Niedrigzins“: der Marktzins für neue Staatsschuldtitel erhöht sich bis 2060 nur 
auf 0% p.a. real und bleibt anschließend wiederum konstant. 

Die resultierenden Verläufe des für die jährlichen Zinszahlungen relevanten Durchschnittszinses 
veranschaulicht Abbildung 17 in Textbox 3. 
 Bei veränderten Annahmen zur Zinsentwicklung bleiben die Ausgabensimulationen gegen-
über dem Basisszenario unverändert. Dasselbe gilt für die simulierte Entwicklung des Primärsal-
dos des gesamtstaatlichen Haushalts. Unterschiede ergeben sich aufgrund abweichender Zinszah-
lungen erst beim gesamten Finanzierungssaldo sowie bei der Entwicklung der Schuldenstands-
quote (vgl. Abbildung 17). Deren Anstieg beschleunigt sich im Fall der Variante mit „schnellerer 
Zinsnormalisierung“, er verlangsamt sich dagegen in den Varianten mit „lang anhaltendem“ oder 
„dauerhaftem Niedrigzins“. Selbst im letzten dieser Fälle wächst die Schuldenstandsquote bis 
2080 jedoch auf rund 137% des BIP an. Bei unverändert hohem Primärdefizit (in Höhe von 4,2% 
des BIP) und unverändert niedrigem Zins (von real 0% und nominal 2% p.a.) würde sie auch in 
dieser Variante nach 2080 immer weiter ansteigen. Als langfristig tragfähig erscheint die Situation 
des gesamtstaatlichen Haushalts daher selbst unter der Annahme nicht, dass die derzeitige Zins-
situation – mit einem Zinssatz deutlich unterhalb der Wachstumsrate des BIP (von real 0,9% und 
nominal 2,9% p.a.) – auf Dauer anhält. Grund dafür sind die starken Effekte der demographischen 
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Abbildung 16: Gesamtstaatlicher Schuldenstand (Sensitivitätsanalysen, 2000–2080) 

 
Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank; SIM.18. 

Alterung für die Primärausgaben, von denen aus heutiger Sicht gleichfalls angenommen werden 
muss, dass sie ohne Änderungen der derzeit bestehenden rechtlichen Rahmenbedingungen für die 
besonders betroffenen Ausgaben auf Dauer bestehen bleiben. 
 Tabelle 1 weist Resultate für die verschiedenen, in dieser Studie verwendeten Tragfähigkeits-
indikatoren (vgl. Abschnitt 4.1) zu allen Sensitivitätsanalysen mit variierenden Zinsannahmen 
aus. Die Ergebnisse für die verschiedenen Indikatoren vom Typ „S1“ zeigen, dass niedrigere Zin-
sen es erleichtern, das zugrundeliegende finanzpolitische Ziel zu erreichen, nämlich dass die 
Schuldenstandsquote 60% des BIP innerhalb eines vorgegebenen Zeithorizonts nicht wieder über-
schreitet. Der umfassender definierte Tragfähigkeitsindikator „S2“ reagiert dagegen umgekehrt. 
Bei einer Verringerung des jeweils unterstellten Zinses steigt die auf diese Weise gemessene 
Tragfähigkeitslücke an, statt zu sinken. Diese bekannte Eigenschaft des Indikators resultiert aus 
dem Doppelcharakter des Zinses in langfristigen Tragfähigkeitsanalysen, einerseits als Kostenfak-
tor für die jeweilige (explizite) Staatsschuld, andererseits als Diskontrate für zukünftige Ausgaben 
bzw. die darin angelegte zukünftige („implizite“) Staatsschuld.45 Gleichzeitig erweist sich der 
Wert des Indikators für „normale“ Zinsen, die – zumindest ab 2080 – oberhalb der Wachstumsrate 
des BIP liegen, allerdings als wenig zinssensitiv. Anders liegen die Dinge in der Variante mit 
„dauerhaftem Niedrigzins“, in der der Indikatorwert gegenüber dem Resultat für das Basisszena-
rio ebenfalls, nun sogar deutlich zunimmt (für Hinweise zur Berechnung und Interpretation des 
Indikators für diese Variante vgl. Textbox 3). 

                                                           
45  Vgl. dazu Werding et al. (2020, S. 130f). Andersen (2020) führt anschaulich aus, dass eine Änderung der 

Zinsannahmen bei der Berechnung der Tragfähigkeitslücke die Gewichtung zeitnah oder erst in fernerer Zu-
kunft anfallender Werte in der Zeitreihe der simulierten Primärdefizite verschiebt: Ein hoher Zins macht hohe 
Defizite am Ende des Simulationszeit-raums weniger bedeutsam, ein niedriger Zins erhöht ihr Gewicht dage-
gen im Hinblick auf die Tragfähigkeit der öffentlichen Finanzen. 
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Tabelle 1: Tragfähigkeitsindikatoren bei variierenden Zinsannahmen 

 Indikatoren 

Varianten s12035 a) S12035 a) S12080 b) S2c) 

schnellere Zinsnormalisierung 0,03 0,14 2,56 3,87 
Basisszenario -0,03 -0,13 2,37 3,92 
lang anhaltender Niedrigzins -0,04 -0,18 2,19 4,21 
dauerhafter Niedrigzins -0,05 -0,25 1,95 4,77 

Anmerkungen: Alle Angaben in % des laufenden BIP. Die ausgewiesenen Werte messen Konsolidierungsbe-
darfe zur dauerhaften Verbesserung des primären Finanzierungssaldos des gesamtstaatlichen Haushalts. Die 
Anpassungen werden ab sofort (2021) vorgenommen. 
Zugrundeliegende finanzpolitische Ziele: 
a)  Erreichen einer Schuldenstandsquote von 60% des BIP im Jahre 2035 nach fünf kumulativen Konsolidie-

rungsschritten in den Jahren 2021 bis 2025 („s1“: jährliche Anpassungen; „S1“: Gesamteffekt). 
b)  Erreichen einer Schuldenstandsquote von 60% des BIP im Jahre 2080. 
c)  Einhaltung der intertemporalen Budgetbeschränkung des Staates bei unendlichem Zeithorizont. 

Quelle: SIM.18. 

Textbox 3: Dauerhafte Niedrigzinsen und Implikationen für die Tragfähigkeitsanalysen 

Abbildung 17 zeigt die Verläufe des für die jährlichen Zinszahlungen des Staates relevanten 
Durchschnittszinses auf alle umlaufenden Staatsschuldtitel für alle in diesem Abschnitt gebildeten 
Varianten. Zu Vergleichszwecken weist sie auch die für das Basisszenario simulierte Entwicklung 
der realen Wachstumsraten des BIP aus (die von abweichenden Zinsannahmen unbeeinflusst 
bleibt). Es zeigt sich, dass der Zins bei einer schnellen Normalisierung – wie im Basisszenario – 
gegen Ende des Simulationszeitraums klar oberhalb der BIP-Wachstumsrate liegt. Bei einem we-
niger ausgeprägten Zinsanstieg, der hier immer noch als „lang anhaltender Niedrigzins“ bezeich-
net wird, übersteigt der Zins die Wachstumsrate erst kurz vor 2080 – und auch dann nur minimal. 
Wenn der Realzins auf umlaufende Staatsschuldtitel bis 2080 nicht über 0% p.a. steigt, bleibt er 
dagegen dauerhaft deutlich unterhalb der Wachstumsrate. 

 Dass der Zinssatz auf als weitgehend risikofrei angesehene Anlagemöglichkeiten höher ist als 
die Wachstumsrate des BIP – kurz gesagt: weil Kapital knapp ist –, ist eine grundlegende Bedin-
gung für „dynamisch effiziente“ Wachstumsprozesse (auf Basis effizienter Spar- und Investitions-
entscheidungen). In der Vergangenheit war diese Bedingung – bei temporären Verletzungen – 
überwiegend erfüllt.46 Seit der Finanz- und Wirtschaftskrise hat sich das Verhältnis beider Größen 
allerdings sichtbar umgekehrt. Die Gründe dafür sind Gegenstand aktueller Fachdiskussionen, die 
bereits in Textbox 2 angesprochen wurden. Umstritten ist dabei auch, ob diese Situation aufgrund 
fundamentaler Ursachen, zu denen u.a. die demographische Alterung gezählt wird, dauerhaft an-
halten kann oder ob dies – im Gegenteil – nicht möglich ist.47 

                                                           
46  Auch dies wird – insbesondere für die USA – mittlerweile bezweifelt (vgl. etwa Blanchard 2019). Für Urteile 

dazu kommt es allerdings unter anderem auf die genaue Definition und Messung der relevanten Größen an 
(vgl. dazu z.B. Fuest und Gros 2019). 

47  Diese entgegengesetzten Positionen werden – beiderseits stark theoriegeleitet – etwa in den bereits zitierten 
Arbeiten von Weizsäcker und Krämer (2020a; 2020b) bzw. von Sinn (2020) vertreten. In der international 
geführten Debatte finden sich ansonsten kaum so klare Festlegungen. Die derzeitige Zinssituation und ihre 
Implikationen werden dort eher mit einer Mischung aus Faszination und Irritation diskutiert. 
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Abbildung 17: Realzins auf umlaufende Staatsschuldtitel (Sensitivitätsanalysen, 2000–2080) 

 
Quellen: Deutsche Bundesbank; SIM.18. 

 Für die kurz- und langfristige Finanzpolitik ist diese Kontroverse nicht nur von Interesse, weil 
niedrige Zinsen die laufenden Kosten der Staatsverschuldung reduzieren. Wenn der für die öffent-
liche Verschuldung relevante Zinssatz dauerhaft niedriger ausfällt als die jeweilige Wachstums-
rate des BIP, kann der Schuldenstand nicht mehr allein aufgrund der jeweils fälligen Zinszahlun-
gen „explodieren“, d.h. mit der Zeit jede Grenze übersteigen (vgl. dazu Abschnitt 4.2). Vielmehr 
würde die Schuldenstandsquote mit der Zeit gegen Null konvergieren, falls die Primärsalden ab 
irgendeinem Zeitpunkt in der Zukunft stets ausgeglichen bleiben. Zu berücksichtigen ist jedoch 
auch, dass dies nach den hier angestellten Simulationen ohne nennenswerte Konsolidierungsan-
strengungen nicht der Fall sein wird. 

 Gleichzeitig bereitet ein Anhalten der derzeitigen Zinssituation gegebenenfalls auch Schwie-
rigkeiten bei den hier angestellten Tragfähigkeitsanalysen: Falls der Zinssatz auf Dauer – in den 
hier angestellten Simulationen: bis 2080 – unter der Wachstumsrate des BIP liegt, kann der Trag-
fähigkeitsindikator „S2“ nicht mehr direkt aus der intertemporalen Budgetbeschränkung des Staa-
tes hergeleitet werden, weil die Barwerte zukünftiger Primärdefizite über einen unendlich langen 
Zeithorizont nicht mehr gegen einen endlichen Gesamtwert konvergieren. Trotzdem lässt sich S2 
auch für solche Situationen berechnen und zeigt dann denjenigen Konsolidierungsbedarf an, der 
die Schuldenstandsquote bei sofortiger Umsetzung (ab 2021) nach 2080 konstant hält und damit 
ihren fortgesetzten Anstieg auf immer höhere Werte verhindert (für eine formale Darstellung der 
hier erläuterten Zusammenhänge vgl. Anhang A.1). 
 Dass auch unter den – auf den ersten Blick günstigen – Zinsannahmen für die Variante „dau-
erhafter Niedrigzins“ finanzpolitischer Handlungsbedarf besteht, lässt sich an den simulierten Ent-
wicklungen des Primärsaldos (vgl. Abbildung 14) sowie des Schuldenstandes (vgl. Abbildung 16) 
ablesen. Berechnen lässt sich vor diesem Hintergrund etwa, welcher Konsolidierungsbedarf (in 
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diesem Fall: ab 2081) besteht, um die Schuldenstandsquote zumindest für die fernere Zukunft auf 
dem am Ende des Simulationszeitraums erreichten Niveau von 137% des BIP konstant zu hal-
ten.48 Dieses Niveau erscheint, z.B. mit Blick auf das Risiko, dass sich die Zinsen längerfristig 
doch ändern, als vergleichsweise hoch. Alternativ lässt sich auch berechnen, welche Konsolidie-
rung (ab 2021) nötig ist, um den Anstieg der Schuldenstandsquote bis 2080 auf 60% zu begren-
zen, und welche weitere Konsolidierung (ab 2081) ihn anschließend auf diesem Niveau stabili-
siert.49 Beides sind jedoch ad-hoc-Ansätze, von denen nicht klar ist, ob sie wirklich langfristige 
Tragfähigkeit der öffentlichen Finanzen gewährleisten. Berechnen lässt sich schließlich auch, wel-
che sofortige, gemessen am BIP im Zeitablauf konstante Konsolidierung zugleich dafür sorgt, 
dass die Schuldenstandsquote nach 2080 konstant bleibt. Die Formel dafür kann auch für Zins-
sätze unterhalb der Wachstumsrate aufgestellt werden und entspricht exakt derjenigen für den S2-
Indikator. Dieser kann somit auch für eine bisher als „anormal“ angesehene Zinssituation be-
stimmt werden. 

 Der für die Variante „dauerhafter Niedrigzins“ ermittelte Indikatorwert von nicht weniger als 
4,8% des BIP (vgl. Tabelle 1) zeigt allerdings nicht nur, dass der Indikator „S2“ bei anormaler 
Zins-Wachstums-Konstellation stärker zinssensitiv wird als unter normalen Bedingungen. Er neigt 
bei anhaltendem Niedrigzins zudem zum Überschießen, da er höher ausfällt als das 2080 – nach 
kontinuierlichem Anstieg – erreichte Primärdefizit (in Höhe von 4,2% des BIP). 
 Die Resultate für den S2-Indikator sollten bei dauerhaftem Niedrigzins daher immer im Zu-
sammenhang mit den jeweils simulierten Verläufen von Primärsaldo und Schuldenstand in Rela-
tion zum laufenden BIP interpretiert werden. Wenn sich innerhalb des langen Simulationszeit-
raums auf Dauer nur geringe Primärdefizite ergeben und der Schuldenstand wegen niedriger Zins-
zahlungen lange Zeit – deutlich unter das derzeitige Niveau – sinken würde, mit einem leichten 
Wiederanstieg zum Ende des betrachteten Zeitraums hin, wären Konsolidierungen generell weni-
ger wichtig. Bei den problematischeren Verläufen beider Größen, die sich aus den hier angestell-
ten Simulationen zum Basisszenario ergeben, erzeugt vor allem das Zinsänderungsrisiko, von dem 
in Berechnungen unter der Annahme exogen vorgegebener, konstant niedriger Zinsen abgesehen 
wird, einen nennenswerten Konsolidierungsbedarf. Dieser ist dann jedoch tendenziell auf denjeni-
gen Umfang begrenzt, der durch Indikatorwerte für S2 bei Zinsen normaler Höhe angezeigt wird. 

 Die Überlegungen zur Berechnung und zur Interpretation des Tragfähigkeitsindikators S2 für 
den Fall dauerhafter Niedrigzinsen (vgl. Textbox 3) führen am Ende zurück zur Feststellung, dass 
bei Analysen der langfristigen Tragfähigkeit der öffentlichen Finanzen, trotz der aktuellen Zins- 

                                                           
48  Die Wachstumsrate des BIP und der Zins bleiben ab 2080 qua Annahme bei den zuletzt erreichten Werten 

von nominal 2,9% bzw. 1,9% p.a. konstant. Um die Schuldenstandsquote konstant zu halten, darf der Schul-
denstand durch das laufende Finanzierungsdefizit jeweils genau mit der Wachstumsrate des BIP steigen. Be-
rücksichtigt man die fälligen Zinszahlungen, ergibt sich das zulässige Primärdefizit aus der Differenz von 
BIP-Wachstumsrate und Zinssatz, multipliziert mit dem selbst bei „dauerhaftem Niedrigzins“ zuletzt erreich-
ten Schuldenstand von 137% des BIP. Es beträgt somit rund 1,4% des BIP. Ausgehend vom für 2080 (und 
annahmegemäß auch alle Folgejahre) simulierten Primärdefizit von 4,2% resultiert daraus ab 2081 ein Kon-
solidierungsbedarf in Höhe von 2,9% des jeweiligen BIP. Wird dieser eingelöst, bleibt der Schuldenstand 
dauerhaft auf dem Niveau von 137% des BIP. 

49  Den ab 2021 geltenden Konsolidierungsbedarf, mit dem der Schuldenstand 2080 genau 60% des BIP er-
reicht, misst der Indikator S12080. Für die Variante „dauerhafter Niedrigzins“ beträgt er 1,9% des BIP. Um 
den Schuldenstand anschließend konstant zu halten, bedarf es – auf Basis derselben Überlegung und dersel-
ben Werte für BIP-Wachstumsrate und Zins wie in Fußnote 48 – ab 2081 einer weiteren Konsolidierung im 
Umfang von 1,7% des BIP. Dann bleibt der Schuldenstand dauerhaft bei 60% des BIP. 
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situation und der Aussicht, dass sie noch geraume Zeit anhält, auf Dauer immer mit einer Norma-
lisierung des für die Staatsverschuldung maßgeblichen Zinssatzes gerechnet werden sollte (vgl. 
dazu Textbox 2, mit einem Verweis auf Andersen 2020). Dies gilt selbst, wenn die in der ein-
schlägigen Fachdebatte derzeit genannten fundamentalen Gründe richtig sein sollten, aus denen 
Zinsen für als risikofrei eingestufte Anlagemöglichkeiten dauerhaft niedrig bleiben könnten. 
Wenn Auswirkungen der demographischen Alterung auf die öffentlichen Ausgaben die Schulden-
standsquote kontinuierlich stark steigen lassen, können potenzielle Gläubiger nämlich dazu dazu 
übergehen, von den betroffenen Schuldnern Risikoprämien zu verlangen, die die Dynamik des 
Schuldenstandes ohne gezielte Konsolidierungsanstrengungen noch deutlich verstärken. 
 Die Höhe der Tragfähigkeitslücke, die der ausgeprägte demographische Alterungsprozess in 
Deutschland erzeugt, bzw. des daraus resultierenden Konsolidierungsbedarfs für den gesamtstaat-
lichen Haushalt wird durch die Berechnungen für das Basisszenario der hier vorgelegten Simulati-
onen daher letztlich doch recht klar bestimmt. Abweichende Zinsannahmen beeinflussen den Um-
fang der erforderlichen Konsolidierung – unabhängig vom genauen Zinsverlauf – zudem nur we-
nig. Variieren kann der Konsolidierungsbedarf dagegen aufgrund ungünstiger oder günstiger Ent-
wicklungen, wie sie im Rahmen der sonstigen Sensitivitätsanalysen in dieser Studie aufgezeigt 
wurden (vgl. Abschnitt 2.3 sowie Tabelle A.3 in Anhang A.3). Auch die hier betrachteten Re-
formvarianten für das gesetzliche Rentensystem, dessen Finanzen von der demographischen Alte-
rung unmittelbar betroffen sind, weisen einerseits auf Verschärfungen der bestehenden Tragfähig-
keitsprobleme hin, andererseits auf Möglichkeiten, zur nötigen Konsolidierung beizutragen (vgl. 
Abschnitt 3 sowie erneut Tabelle A.3 in Anhang A.3). 

5. Schlussfolgerungen 

Im Mittelpunkt dieser Studie stehen die Herausforderungen für die Finanzierung des gesetzlichen 
Rentensystems durch den fortschreitenden demographischen Alterungsprozess. Die absehbare 
Verschiebung der Altersstruktur der Wohnbevölkerung wird bereits in naher Zukunft eine rasch 
wachsende Anspannung der Rentenfinanzen erzeugen. Unter dem derzeit geltenden Recht führt 
dies sowohl zu einer deutlichen Senkung des Rentenniveaus als auch zu einem starken Anstieg 
der Beitragssätze der GRV. Bis etwa 2035 erhöht sich die Anspannung besonders rasch, nach den 
hier angestellten Simulationen wächst sie aber bis 2060 weiter an und nimmt auch danach nicht 
wieder ab. Dieselben Tendenzen zeigen sich in praktisch allen Alternativvarianten, die auf Ände-
rungen der zugrundeliegenden Annahmen („Sensitivitätsanalysen“) oder möglichen Anpassungen 
des Rentenrechts („Reformvarianten“) basieren. Auch deren Resultate sind im Hinblick auf die 
langfristige Entwicklung von Rentenniveau und/oder Beitragssatz niemals wirklich günstig, son-
dern ausnahmslos – manche mehr, manche weniger – ungünstig. 

 Ergänzende Berechnungen widmen sich der langfristigen Tragfähigkeit der öffentlichen Fi-
nanzen unter Berücksichtigung der Effekte, die die demographische Alterung nicht nur für das 
Rentensystem, sondern auch für andere, besonders von den erwarteten Änderungen der Alters-
struktur betroffene öffentliche Ausgaben hat. Dazu zählen die Ausgaben der GKV, der SPV, für 
Sondersysteme zur sozialen Sicherung Beamter (Beamtenversorgung und Beihilfe), für Bildung 
und familienpolitische Leistungen sowie – wegen der großen Bedeutung der Arbeitsmarktent-
wicklung für die Finanzierung der Sozialversicherungen und aller anderen staatlichen Leistungen 
– auch die Ausgaben der Arbeitslosenversicherung, für sonstige Maßnahmen nach dem SGB III 
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sowie für Ausgaben nach dem SGB II (Grundsicherung für Arbeitsuchende) und dem SGB XII 
(inkl. Grundsicherung bei Erwerbsminderung und im Alter sowie Hilfe zur Pflege). Aus Simulati-
onen zur zukünftigen Entwicklung dieser Ausgaben und ihren Auswirkungen auf Finanzierungs-
salden und Schuldenstand des gesamtstaatlichen Haushalts ergibt sich unter dem derzeit geltenden 
Recht eine nennenswerte Tragfähigkeitslücke. Wiederum variiert diese in allen betrachteten Alter-
nativvarianten in ihrer Höhe, bleibt aber immer bestehen. Der daraus resultierende Konsolidie-
rungsbedarf erweist sich selbst unter Berücksichtigung der aktuellen Niedrigzinssituation und gro-
ßer Unsicherheiten über die zukünftige Zinsentwicklung als unverändert hoch. Da die GRV zu 
dieser Tragfähigkeitslücke – im Vergleich zu allen anderen, besonders von der Demographie be-
einflussten öffentlichen Ausgaben: mit Abstand am stärksten – beiträgt, können Rentenreformen 
einen wichtigen Beitrag dazu leisten, diese Lücke zu schließen. 
 Um dies zu illustrieren werden in der Studie zunächst die Effekte verschiedener Rentenrefor-
men aus den vergangenen Jahren betrachtet. An erster Stelle steht dabei die Serie konsequenter 
Reformen aus den Jahren 2001 bis 2007, die – in Verbindung mit einer seither unerwartet günsti-
gen Arbeitsmarktentwicklung – die Finanzierung der GRV für einen Zeithorizont bis etwa 2025 
gewährleistet haben. Ebenso werden die „Rentenpakete“ von 2014 und 2018 untersucht, die sich 
mehr an der günstigen Einnahmensituation dieser Jahre orientierten und Mehrausgaben der GRV 
nach sich ziehen, die bis weit in die nun bevorstehende Phase wachsender finanzieller Anspan-
nungen hinein reichen. Auch die erst jüngst verabschiedete „Grundrente“ hat Effekte dieser Art, 
auch wenn sie nicht aus Beitragsmitteln, sondern aus zusätzlichen Bundesmitteln für die GRV fi-
nanziert werden soll. Dagegen könnte eine in nächster Zeit zur Entscheidung anstehende Wieder-
einsetzung des sogenannten „Nachholfaktors“ für den Zeitraum bis 2025 bewirken, dass die aktu-
elle, heftige Wirtschaftskrise, deren Effekte in den Simulationen unter der Annahme einer ver-
gleichsweise raschen Erholung berücksichtigt werden, keine dauerhafte Erhöhung von Rentenni-
veau und Beitragssatz der GRV nach sich zieht. 

 Mit Blick auf die in den nächsten zwei Jahrzehnten hervortretenden und dauerhaft anhalten-
den Auswirkungen der demographischen Alterung steht die Rentenpolitik – spätestens in der 
nächsten Legislaturperiode – jedoch vor weiteren, schwierigen Entscheidungen über grundlegende 
Reformen. Betrachtet werden in der Studie zum einen die Effekte einer langfristigen Fortsetzung 
der „Haltelinien“ für Rentenniveau (in seiner gesetzlichen Definition als „(Netto-)Sicherungsni-
veau vor Steuern“: bei mindestens 48%) und GRV-Beitragssatz (bei maximal 20%), die derzeit 
nur bis 2025 gelten und in dieser Zeit voraussichtlich keine Wirkung entfalten. Eine Verlängerung 
der Haltelinien über 2025 hinaus fixiert zwar die beiden zentralen Kenngrößen der Rentenfinan-
zen. Sie verlagert die demographisch bedingte, finanzielle Anspannung des Systems damit aber 
nur an eine andere Stelle. Zur Finanzierung von Renten mit konstantem Niveau müssen bei 
gleichfalls konstantem Beitragssatz nämlich die Bundesmittel für die GRV stark erhöht werden. 
Auch steigen die gesamtstaatlichen Ausgaben noch stärker als unter dem geltenden Recht, so dass 
sich die Tragfähigkeit der öffentlichen Finanzen weiter vermindert. 
 Untersucht werden in der Studie daher zum anderen auch Schritte, die eine Rückkehr zum Re-
formkurs früherer Jahre darstellen würden. Dazu gehört insbesondere eine weitere Anhebung der 
Regelaltersgrenze der GRV nach 2030, d.h. eine Fortsetzung der im Jahr 2007 beschlossenen, der-
zeit laufenden Heraufsetzung. Eine solche Reform dämpft sowohl den absehbaren Rückgang des 
Rentenniveaus als auch den absehbaren Anstieg des Beitragssatzes. Gegebenenfalls kann sie mit 
weiteren Reformschritten kombiniert werden, die das Rentenniveau für sich genommen senken 
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und den zukünftigen Anstieg der Ausgaben der GRV somit noch stärker begrenzen. Teil einer sol-
chen Reform sollten allerdings auch Anstrengungen sein, die ergänzende, kapitalgedeckte Alters-
vorsorge weiter auszubauen, wie dies bei der Rentenreform von 2001 ebenfalls bereits intendiert 
war.50 Der Aufbau von Ansprüchen auf kapitalgedeckte Alterseinkommen benötigt allerdings 
Zeit. Für einen glatten Übergang – ohne Härten für heute rentennahe Jahrgänge, die nicht schon 
spätestens seit Anfang der 2000er Jahre ergänzend vorsorgen – ist es mittlerweile zu spät.51 
 Sowohl die Fortführung von Haltelinien als auch die Rückkehr zu einem entschiedenen Re-
formkurs für die GRV lassen sich in vielen Details anders ausgestalten als bei den hier gebildeten 
Varianten konkret unterstellt wurde. Gleichwohl steht die deutsche Rentenpolitik angesichts des 
absehbaren, weiteren Verlaufs des demographischen Alterungsprozesses vor einer Richtungsent-
scheidung. Die Alternative besteht darin, in Zukunft entweder das Sicherungsniveau des umlage-
finanzierten gesetzlichen Rentensystems trotz ungünstiger demographischer Gegebenheiten so 
hoch wie möglich zu halten oder aber die GRV in ihrer Rolle als zentrales Instrument der Alters-
vorsorge perspektivisch zu entlasten und den Ausbau kapitalgedeckter Vorsorge im Rahmen des 
gesamten Alterssicherungssystems so zügig wie möglich voranzutreiben. 
 Der erste dieser Wege geht unweigerlich mit immer weiter wachsenden Belastungen für die 
aktiven Versicherten einher und erzeugt große Risiken für die internationale Konkurrenzfähigkeit 
hierzulande produzierter Güter und Dienstleistungen. Da jungen und zukünftigen Versicherten in 
ihrer aktiven Lebensphase zugleich immer geringere finanzielle Spielräume für ergänzende Vor-
sorge verbleiben, sind sie im Alter umso mehr auf ein einigermaßen akzeptables Sicherungsni-
veau der GRV angewiesen. Auf dem zweiten Weg wird die umlagefinanzierte Alterssicherung da-
gegen mit der Zeit auf einen dauerhaft finanzierbaren Umfang – gesteuert z.B. durch regelgebun-
dene Anpassungen von Regelaltersgrenze und Rentenniveau – begrenzt. Gleichzeitig muss die er-
gänzende Altersvorsorge auf betrieblicher und/oder privater Basis verstärkt werden. Die größte 
Schwierigkeit besteht wohl darin, für beide Prozesse einen aufeinander abgestimmten, insgesamt 
vertretbaren Zeitpfad zu finden. Am Ende steht jedoch ein Alterssicherungssystem, das – anders 
als bisher – auf die Bedingungen einer Gesellschaft mit stark und dauerhaft veränderter Alters-
struktur eingestellt ist. 
  

                                                           
50  Stärken und Schwächen der bestehenden Regelungen und Instrumente sind ebenso wenig Gegenstand dieser 

Studie gewesen wie Möglichkeiten, sie zu verbessern. Für einige Hinweise des Autors dazu vgl. Werding 
(2016b), für einschlägige Studien etwa Börsch-Supan et al. (2016; 2017). 

51  Zu berücksichtigen ist dabei jedoch auch, dass ergänzende Formen der Altersvorsorge weiter verbreitet sind 
als im öffentlichen Diskurs oft angenommen wird. Vgl. dazu etwa TNS Infratest Sozialforschung (2016a, 
insbes. S. 53–56: Angaben für Personen im Alter ab 65 Jahren, ohne private Altersvorsorge, S. 73–81: Höhe 
von gesetzlichen Renten und Nettoeinkommen, S. 83–88: Nettoeinkommen bei niedrigen gesetzlichen Ren-
ten; 2016b, S. 81f.: Angaben für Personen im Alter von 25 bis unter 65 Jahren). 
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Anhang 

A.1 Tragfähigkeitslücke und dauerhafte Niedrigzinsen 

Im Folgenden bezeichnen 𝑃𝑃𝑡𝑡 den Primärsaldo und 𝐷𝐷𝑡𝑡 den Schuldenstand des gesamtstaatlichen 
Haushalts in einem Jahr 𝑡𝑡. Gemessen werden beide Größen in Prozent des laufenden Bruttoin-
landsprodukts 𝑌𝑌𝑡𝑡, d.h. als primäre Finanzierungsquote 𝑝𝑝𝑡𝑡 = 𝑃𝑃𝑡𝑡 𝑌𝑌𝑡𝑡  ⁄ sowie als Schuldenstandsquote 
𝑑𝑑𝑡𝑡 = 𝐷𝐷𝑡𝑡  𝑌𝑌𝑡𝑡  ⁄ . Relevant sind daneben der jährliche Nominalzins 𝑟𝑟 für umlaufende Staatsschuldtitel 
sowie die jährliche Wachstumsrate des nominalen Bruttoinlandsprodukts 𝑔𝑔, von denen zur Ver-
einfachung der Notation hier angenommen wird, dass sie im Zeitablauf konstant sind.52 
 Die intertemporale Budgetbeschränkung des Staates, bei deren Einhaltung die öffentlichen Fi-
nanzen langfristig tragfähig sind, kann dann wie folgt formuliert werden: 

𝑑𝑑0 −�
(1 + 𝑔𝑔)𝑡𝑡

(1 + 𝑟𝑟)𝑡𝑡 𝑝𝑝𝑡𝑡

∞

𝑡𝑡=1

= 0 (1) 

Der bis zum Basisjahr 𝑡𝑡 = 0 aufgelaufene Schuldenstand muss demzufolge durch die prinzipiell 
unbegrenzte Zeitreihe der Primärsalden (ordentliche Einnahmen abzüglich Primärausgaben, d.h. 
ohne Zinszahlungen) aller Folgejahre ausgeglichen werden. Die Primärsalden werden dabei 
durchgängig auf das Jahr 0 abdiskontiert und auf 𝑌𝑌0 umbasiert. Zinszahlungen (inkl. Zinseszinsef-
fekte) auf den jeweiligen Schuldenstand, die den Unterschied zwischen Primärsalden und gesam-
ten Finanzierungssalden ausmachen, sowie die Möglichkeit, dass die Schuldenstandsquote zwi-
schenzeitlich zunimmt, werden bei dieser Form der Darstellung automatisch miterfasst. 
 In der Regel ist die Zeitreihe der Primärsalden, die aus langfristigen Simulationen zur Ent-
wicklung der staatlichen Primärausgaben – ohne Berücksichtigung möglicher fiskalischer Reakti-
onen auf der Einnahmenseite – resultiert, nicht geeignet, die intertemporale Budgetbeschränkung 
zu erfüllen, etwa weil der Primärsaldo rasch ins Defizit tendiert und dauerhaft dort bleibt. Unter 
solchen Umständen kann berechnet werden, welche Korrektur der Primärsalden um einen – in 
Prozent des jeweiligen Bruttoinlandsprodukts konstanten – Wert 𝑠𝑠 ab dem Jahr 1 und in allen 
Folgejahren erfolgen müsste, damit die Beschränkung trotz der simulierten Ausgabenentwicklung 
eingehalten werden kann. Anstelle von Gleichung (1) gilt dann: 

𝑑𝑑0 −�
(1 + 𝑔𝑔)𝑡𝑡

(1 + 𝑟𝑟)𝑡𝑡

∞

𝑡𝑡=1

(𝑝𝑝𝑡𝑡 + 𝑠𝑠) = 0 (2) 

 Explizite Simulationen zur Entwicklung der Primärsalden liegen allerdings zwangsläufig nur 
für einen endlichen Zeitraum vor, der bis zu einem Jahr 𝑇𝑇 reicht. Um die Entwicklung von 𝑇𝑇 + 1 
bis ∞ in die Berechnungen einzubeziehen, wird vereinfachend angenommen, dass 𝑝𝑝𝑡𝑡 jenseits des 
Simulationszeitraum konstant bleibt und stets 𝑝𝑝𝑇𝑇 entspricht. Gleichung (2) lässt sich somit auf-
gliedern in: 

𝑑𝑑0 −�
(1 + 𝑔𝑔)𝑡𝑡

(1 + 𝑟𝑟)𝑡𝑡

𝑇𝑇

𝑡𝑡=1

(𝑝𝑝𝑡𝑡 + 𝑠𝑠) − �
(1 + 𝑔𝑔)𝑡𝑡

(1 + 𝑟𝑟)𝑡𝑡

∞

𝑡𝑡=𝑇𝑇+1

(𝑝𝑝𝑇𝑇 + 𝑠𝑠) = 0 (3) 

Der zweite Summenterm in Gleichung (3) stellt eine unendliche geometrische Reihe dar, deren 
einzelne Glieder für 𝑟𝑟 > 𝑔𝑔 gegen Null konvergieren, so dass die Reihe insgesamt einen endlichen 

                                                           
52  In den Berechnungen für diese Studie werden dagegen Zinssätze und Wachstumsraten berücksichtigt, die im 

gesamten Simulationszeitraum variieren und erst ab 2080 konstant gesetzt werden. 
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Gegenwert annimmt. Allgemein gilt, dass ∑ 𝑥𝑥𝑠𝑠∞
𝑠𝑠=1 = 𝑥𝑥

1−𝑥𝑥
, falls 𝑥𝑥 < 1, so dass ∑ 𝑥𝑥𝑠𝑠∞

𝑠𝑠=𝑇𝑇+1 = 𝑥𝑥𝑇𝑇+1

1−𝑥𝑥
. 

Angewandt auf Gleichung (3) ergibt sich: 

𝑑𝑑0 −�
(1 + 𝑔𝑔)𝑡𝑡

(1 + 𝑟𝑟)𝑡𝑡

𝑇𝑇

𝑡𝑡=1

(𝑝𝑝𝑡𝑡 + 𝑠𝑠)−
(1 + 𝑔𝑔)𝑇𝑇+1

(1 + 𝑟𝑟)𝑇𝑇(𝑟𝑟 − 𝑔𝑔)
(𝑝𝑝𝑇𝑇 + 𝑠𝑠) = 0 (4) 

Löst man Gleichung (4) nach 𝑠𝑠 auf, erhält man: 

𝑠𝑠 =
𝑑𝑑0 − ∑ (1 + 𝑔𝑔)𝑡𝑡

(1 + 𝑟𝑟)𝑡𝑡
𝑇𝑇
𝑡𝑡=1 𝑝𝑝𝑡𝑡 −

(1 + 𝑔𝑔)𝑇𝑇+1
(1 + 𝑟𝑟)𝑇𝑇(𝑟𝑟 − 𝑔𝑔)𝑝𝑝𝑇𝑇

∑ (1 + 𝑔𝑔)𝑡𝑡
(1 + 𝑟𝑟)𝑡𝑡

𝑇𝑇
𝑡𝑡=1 + (1 + 𝑔𝑔)𝑇𝑇+1

(1 + 𝑟𝑟)𝑇𝑇(𝑟𝑟 − 𝑔𝑔)

 (5) 

Dies ist die langfristige Tragfähigkeitslücke (in der Definition „S2“; vgl. Abschnitt 4.1), gemessen 
als in Prozent des Bruttoinlandsprodukts konstanter, ab sofort und auf Dauer zu realisierender 
Konsolidierungsbedarf, damit die intertemporale Budgetbeschränkung des Staates eingehalten 
werden kann. Wenn Zins und Wachstumsrate variieren können, muss die Bedingung 𝑟𝑟 > 𝑔𝑔 nicht 
über den gesamten Simulationszeitraum erfüllt sein, aber zumindest an dessen Ende, für 𝑡𝑡 = 𝑇𝑇. 
 Falls diese Bedingung bei dauerhaftem Niedrigzins selbst im Jahr 𝑇𝑇 nicht erfüllt ist, kann der 
zweite Summenterm in Gleichung (3) dagegen nicht so vereinfacht werden wie zuvor, da die Bar-
werte zukünftiger Primärsalden nicht mehr gegen Null konvergieren und der Term unendlich groß 
wird. Zu beachten ist ferner, dass die Schuldenstandsquote 𝑑𝑑𝑡𝑡 bei konstantem 𝑝𝑝𝑇𝑇, 𝑟𝑟 und 𝑔𝑔 in 𝑡𝑡 >
𝑇𝑇 weiterhin variieren kann. Sie kann allerdings nur ständig abnehmen, ständig zunehmen oder 
aber konstant bleiben. Bei 𝑟𝑟 > 𝑔𝑔 sorgt eine Konsolidierung um 𝑠𝑠 regelmäßig dafür, dass die 
Schuldenstandsquote, die ansonsten immer weiter wachsen würde, ab 𝑇𝑇 konstant bleibt. 

 Mit Blick darauf lässt sich, eher ad hoc, für den Fall einer Schuldenstandsquote, die ohne 
Konsolidierung trotz 𝑟𝑟 < 𝑔𝑔 ständig weiter steigt, eine Korrektur von 𝑝𝑝𝑇𝑇 bestimmen, die ab dem 
Jahr 𝑇𝑇 + 1 wirksam wird und die Schuldenstandsquote bei 𝑑𝑑𝑇𝑇 konstant hält. Ebenso lassen sich 
eine bereits ab dem Jahr 𝑡𝑡 = 1 wirksame Korrektur bestimmen, die die Schuldenstandsquote bis 𝑇𝑇 
nur auf einen vorgegebenen Zielwert, z.B. von 60% des Bruttoinlandsprodukts, wachsen lässt, 
und eine weitere, ab dem Jahr 𝑇𝑇 + 1 wirksame Korrektur, die die Schuldenstandsquote anschlie-
ßend wiederum auf diesem Niveau konstant hält (vgl. dazu Kasten 3 im Text dieser Studie). 
 Ein konsistenterer Ansatz zur Definition von Tragfähigkeit und Tragfähigkeitslücken bei dau-
erhaftem Niedrigzins lässt sich schließlich auf folgende Weise herleiten: Bestimmt wird – wie bei 
den Berechnungen für 𝑟𝑟 > 𝑔𝑔 – ein Indikator 𝑠𝑠, der eine bereits im Jahr 𝑡𝑡 = 1 einsetzende, dauer-
haft einzuhaltende Korrektur der Primärsalden um einen in Prozent des jeweiligen Bruttoinlands-
produkts konstanten Wert misst und zugleich bewirkt, dass die Schuldenstandsquote bei entspre-
chender Konsolidierung spätestens ab 𝑇𝑇 (und damit bis ∞) konstant bleibt. Dabei wird kein expli-
ziter Zielwert für die Schuldenstandsquote im Jahr 𝑇𝑇 vorgegeben, sondern lediglich die Entwick-
lung von 𝑑𝑑𝑡𝑡 nach einer entsprechenden Konsolidierung ab dem Jahr 1 bis zum Jahr 𝑇𝑇 verfolgt: 

𝑑𝑑𝑇𝑇 =
(1 + 𝑟𝑟)𝑇𝑇

(1 + 𝑔𝑔)𝑇𝑇 𝑑𝑑0 −�
(1 + 𝑟𝑟)𝑇𝑇−𝑡𝑡

(1 + 𝑔𝑔)𝑇𝑇−𝑡𝑡

𝑇𝑇

𝑡𝑡=1

(𝑝𝑝𝑡𝑡 + 𝑠𝑠) (6) 

Ebenso ergibt sich der Schuldenstand für das Jahr 𝑇𝑇 + 1 aus: 

𝑑𝑑𝑇𝑇+1 =
1 + 𝑟𝑟
1 + 𝑔𝑔

𝑑𝑑𝑇𝑇 − (𝑝𝑝𝑇𝑇 + 𝑠𝑠) (7) 
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Zusätzlich wird die Bedingung formuliert, dass 𝑑𝑑𝑇𝑇+1 = 𝑑𝑑𝑇𝑇, so dass die Schuldenstandsquote in 
𝑇𝑇 + 1 und damit ab dem Jahr 𝑇𝑇 dauerhaft unverändert bleibt. 
 Berücksichtigt man diese Bedingung in Gleichung (7) und löst sie nach 𝑑𝑑𝑇𝑇 auf, erhält man zu-
nächst: 

𝑑𝑑𝑇𝑇 =
1 + 𝑔𝑔
𝑟𝑟 − 𝑔𝑔

(𝑝𝑝𝑇𝑇 + 𝑠𝑠) (8) 

Setzt man dieses Zwischenergebnis in Gleichung (6) ein, ergibt sich: 

(1 + 𝑟𝑟)𝑇𝑇

(1 + 𝑔𝑔)𝑇𝑇 𝑑𝑑0 −�
(1 + 𝑟𝑟)𝑇𝑇−𝑡𝑡

(1 + 𝑔𝑔)𝑇𝑇−𝑡𝑡

𝑇𝑇

𝑡𝑡=1

(𝑝𝑝𝑡𝑡 + 𝑠𝑠) −
1 + 𝑔𝑔
𝑟𝑟 − 𝑔𝑔

(𝑝𝑝𝑇𝑇 + 𝑠𝑠) = 0 (9) 

 Gleichung (9) ist durchgängig in Barwerten für das Jahr 𝑇𝑇 ausgedrückt und auf das Bruttoin-
landsprodukt dieses Jahres bezogen. Basiert man sie auf Werte für das Jahr 0 um, indem man mit 
(1 + 𝑔𝑔)𝑇𝑇 (1 + 𝑟𝑟)𝑇𝑇⁄  multipliziert, lautet sie: 

𝑑𝑑0 −�
(1 + 𝑔𝑔)𝑡𝑡

(1 + 𝑟𝑟)𝑡𝑡

𝑇𝑇

𝑡𝑡=1

(𝑝𝑝𝑡𝑡 + 𝑠𝑠)−
(1 + 𝑔𝑔)𝑇𝑇+1

(1 + 𝑟𝑟)𝑇𝑇(𝑟𝑟 − 𝑔𝑔)
(𝑝𝑝𝑇𝑇 + 𝑠𝑠) = 0 (10) 

Mit anderen Worten: Sie ist identisch mit Gleichung (4), aus der die langfristige Tragfähigkeitslü-
cke 𝑠𝑠 für 𝑟𝑟 > 𝑔𝑔 hergeleitet wird. Die Anforderung, dass 𝑑𝑑𝑇𝑇 ab dem Jahr 𝑇𝑇 konstant bleibt, über-
nimmt dabei die Funktion, den unendlich langen Zeitraum ab 𝑇𝑇 + 1 einzubeziehen, ohne dass Be-
rechnungen angestellt werden müssen, die für 𝑟𝑟 < 𝑔𝑔 nicht definiert sind. 
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A.2 Ergänzende Abbildungen 

Abbildung A.1: Zahlbeträge einer Standardrentea) (2000–2080) 
a) Basisszenario und Sensitivitätsanalysen 

 
b) Reformvarianten 

 
a) Nach 45 Beitragsjahren mit durchschnittlichem Bruttoentgelt. 

Quellen: Deutsche Rentenversicherung; SIM.18. 
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Abbildung A.2: Bundesmittela) für die GRV (2000–2080) 

a) Basisszenario und Sensitivitätsanalysen 

 
b) Reformvarianten 

 
a) Summe aus Bundeszuschüssen und allen anderen Zahlungen aus dem Bundeshaushalt. 

Quellen: Deutsche Rentenversicherung; SIM.18. 
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A.3 Ergänzende Tabellen 

Tabelle A.1: Annahmen für das Basisszenario 

 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 

Demographie:         
zusammengefasste Geburtenziffer 1,39 1,57 1,55 1,55 1,55 1,55 1,55 1,55 
Lebenserwartung bei Geburt         
– Frauen (Jahre) 82,6 83,7 84,8 85,9 87,0 88,1 89,2 90,3 
– Männer (Jahre) 77,5 78,9 80,3 81,7 83,0 84,4 85,8 87,1 
Wanderungssaldo (Tsd.) 127,7 341,0 206,0 206,0 206,0 206,0 206,0 206,0 
Wohnbevölkerung (Mio.) 80,3 83,4 83,3 82,1 80,2 78,2 76,7 75,6 
Altenquotient a) 31,4 34,1 43,4 48,2 49,5 52,9 53,6 53,5 

Arbeitsmarkt:         
Erwerbsbeteiligung (%)         
– Frauen im Alter 15–64 76,5 81,5 82,8 83,2 83,4 83,6 83,6 83,6 
– Männer im Alter 15–64 85,8 86,6 87,0 86,6 86,7 86,7 86,6 86,7 
Erwerbspersonen (Mio.) 43,8 46,5 44,7 42,9 41,7 39,8 38,8 38,3 
Erwerbstätige (im Inland, Mio.) 41,0 44,6 43,0 41,2 40,0 38,0 37,0 36,5 
Erwerbslosenquote (%) b) 6,4 4,3 4,1 4,3 4,5 4,6 4,8 5,0 
Arbeitslosenquote (%) c) 7,7 6,1 6,3 6,5 6,8 7,1 7,4 7,6 

Makroökonomische Entwicklung:         
Arbeitsproduktivität (% p.a.) d) 0,6 0,0 1,9 1,4 1,4 1,4 1,2 1,1 
BIP (% p.a.) d) 1,0 0,5 1,6 1,2 1,3 1,1 1,1 1,1 
BIP pro Kopf (% p.a.) d) 1,0 0,5 1,6 1,2 1,3 1,1 1,1 1,1 
BIP (i. Pr. v. 2015, Mrd. €) 2.780 3.030 3.539 3.910 4.354 4.752 5.206 5.748 
Zinssatz (% p.a.) e) 1,3 0,8 -1,4 -1,2 -0,7 0,0 0,7 1,4 

Anmerkungen: 
a)  Personen im Alter 65+ je 100 Personen im Alter 15–64. 
b)  In % aller Erwerbspersonen; international standardisierte Definition (ILO). 
c)  In % aller zivilen Erwerbspersonen; nationale Definition (BA). 
d)  Reale Wachstumsraten (jahresdurchschnittliche Werte im vorangegangenen 10-Jahres-Zeitraum). 
e)  Durchschnittlicher Realzins auf umlaufende Staatsschuldtitel aller Restlaufzeiten. 

Quellen: Statistisches Bundesamt (Bevölkerungsstatistik, Bevölkerungsvorausberechnungen, VGR), BA, 
SIM.18. 
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Tabelle A.2: Resultate für das Basisszenario 

 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 

Ausgaben einzelner Zweige a)         
GRV 9,7 10,6 10,5 11,2 11,7 12,3 12,7 12,8 
GKV 6,7 7,8 7,9 8,2 8,3 8,4 8,5 8,6 
SPV 0,8 1,4 1,4 1,4 1,4 1,3 1,2 1,2 
Beamtenversorgung 1,6 1,8 2,0 2,1 2,0 2,1 2,3 2,4 
Beihilfe 0,5 0,6 0,6 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 
BA/Arbeitslosenversicherung 1,8 1,4 1,3 1,4 1,4 1,5 1,6 1,7 
Grundsicherung f. Arbeitsuchende 1,8 1,5 1,5 1,6 1,6 1,7 1,7 1,8 
SGB XII (Sozialhilfe) 0,9 1,1 1,1 1,2 1,3 1,4 1,3 1,3 
Bildung 4,0 4,3 4,4 4,4 4,3 4,5 4,5 4,4 
familienpolitische Leistungen b) 1,8 1,7 1,7 1,7 1,7 1,8 1,8 1,7 

Sozialversicherungsbeiträge c)         
GRV 19,9 18,6 20,8 22,2 23,1 24,2 24,8 25,0 
GKV d) 14,9 16,2 17,5 18,3 18,4 18,4 18,5 18,6 
SPV d) 2,0 3,1 3,3 3,3 3,3 3,3 2,8 2,8 
Arbeitslosenversicherung 2,8 2,4 3,2 3,3 3,5 3,8 4,0 4,2 
Summe d) 39,6 40,3 44,8 47,2 48,4 49,7 50,1 50,6 

Bundesmittel a)         
GRV 3,2 3,1 3,2 3,4 3,6 3,9 4,0 4,1 
GKV 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 
BA 0,6 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 

Ausgaben nach Funktionen e)         
Alterssicherung 10,0 10,9 10,9 11,5 11,8 12,5 12,9 13,1 
Gesundheit und Pflege 8,0 9,8 9,8 10,3 10,4 10,4 10,4 10,5 
Arbeitslose und Grundsicherung 4,2 3,7 3,7 3,8 4,0 4,2 4,2 4,3 
Bildung und Familie 5,8 6,1 6,1 6,1 6,0 6,2 6,3 6,1 
Summe 28,0 30,4 30,4 31,7 32,3 33,2 33,8 34,1 

gesamtstaatlicher Haushalt f)         
Primärsaldo -1,9 -6,7 -0,5 -1,8 -2,4 -3,3 -3,9 -4,2 
Finanzierungssaldo -4,4 -7,5 -0,9 -2,5 -3,8 -6,2 -8,9 -11,6 
Schuldenstand 82,4 76,2 59,1 61,1 72,9 100,0 143,6 198,3 

Anmerkungen: 
a) In % des BIP. 
b) Kindergeld, einkommensteuerliche Kinderfreibeträge sowie Elterngeld. 
c)  In % der beitragspflichtigen Einnahmen (GRV und Arbeitslosenversicherung: Bruttoentgelte; GKV und SPV: Brutto-

entgelte, gesetzliche Renten und weitere Alterseinkommen). 
d)  Inkl. durchschnittlicher Zusatzbeiträge (GKV) bzw. Beitragszuschläge für Kinderlose (SPV). 
e)  In % des BIP; Einzelangaben und Summe: bereinigt („konsolidiert“) um Zahlungen zwischen den verschiedenen  

Systemen; „Alterssicherung“: GRV und Beamtenversorgung; „Gesundheit und Pflege“: GKV, SPV und Beihilfe; 
„Arbeitslose und Grundsicherung“: BA/Arbeitslosenversicherung, SGB II (Grundsicherung für Arbeitsuchende), 
SGB XII; „Bildung und Familie“: öffentliche Ausgaben für Bildung (inkl. Kindertagesbetreuung) und familienpoliti-
sche Leistungen (vgl. Fußnote b). 

f)  In % des BIP; rechnerische Entwicklungen bei konstanten BIP-Quoten der öffentlichen Einnahmen und aller sonsti-
gen öffentlichen Ausgaben. 

 Quellen: DRV, BMG, BA, Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank; SIM.18. 
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Tabelle A.3: Tragfähigkeitsindikatoren für alle Varianten 

 Indikatoren 

Varianten s12035 a) S12035 a) S12080 b) S2c) 

Basisszenario -0,03 -0,13 2,37 3,92 
Sensitivitätsanalysen:     
niedrige Zuwanderung 0,06 0,29 3,00 4,63 
hohe Zuwanderung 0,01 0,06 1,55 2,83 
konstante Frauenerwerbsquote 0,12 0,59 2,97 4,67 
starker Anstieg d. Frauenerwerbsbeteiligg. -0,07 -0,35 1,79 3,30 
niedrigeres Renteneintrittsalter 0,12 0,58 2,80 4,37 
höheres Renteneintrittsalter -0,03 -0,16 1,95 3,40 
konstante Erwerbslosenquote 0,02 0,11 1,95 3,26 
höhere Erwerbslosenquote 0,06 0,28 2,78 4,55 
niedrigeres Produktivitätswachstum 0,08 0,42 2,63 4,00 
höheres Produktivitätswachstum -0,01 -0,03 2,12 3,88 
schnellere Zinsnormalisierung 0,09 0,45 2,56 3,87 
lang anhaltender Niedrigzins 0,03 0,13 2,19 4,21 
dauerhafter Niedrigzins 0,01 0,07 1,95 4,77 
Reformvarianten:     
ohne Nachhaltigkeitsfaktor 0,06 0,30 2,86 4,62 
ohne Beitragsfaktor 0,08 0,39 2,93 4,70 
Rente mit 65 0,29 1,45 3,57 5,12 
kumulierte Effekte I 0,44 2,21 5,46 7,59 
ohne Rente mit 63 0,00 -0,02 2,19 3,74 
ohne Mütterrente -0,01 -0,03 2,28 3,85 
kumulierte Effekte II -0,04 -0,20 2,14 3,72 
mit Grundrente 0,04 0,22 2,40 3,95 
mit Ausgleichsfaktor 0,02 0,12 2,29 3,84 
Rentenniveau 48% (Beitragssatz endogen) 0,06 0,29 3,05 4,91 
Beitragssatz 20% (Rentenniveau endogen) -0,04 -0,21 0,62 1,51 
doppelte Haltelinie 0,06 0,29 3,05 4,91 
dynamische Regelaltersgrenze 0,01 0,06 1,10 1,84 
stärkerer Nachhaltigkeitsfaktor 0,01 0,07 1,90 3,30 
kumulierte Effekte III -0,01 -0,06 0,75 1,40 

Anmerkungen: Alle Angaben in % des laufenden BIP. Die ausgewiesenen Werte messen Konsolidierungsbedarfe zur dau-
erhaften Verbesserung des primären Finanzierungssaldos des gesamtstaatlichen Haushalts. Die Anpassungen werden ab 
sofort (2021) vorgenommen. 
Zugrundeliegende finanzpolitische Ziele: 
a)  Erreichen einer Schuldenstandsquote von 60% des BIP im Jahre 2035 nach fünf kumulativen Konsolidierungsschrit-

ten in den Jahren 2021 bis 2025 („s1“: jährliche Anpassungen; „S1“: Gesamteffekt). 
b)  Erreichen einer Schuldenstandsquote von 60% des BIP im Jahre 2080. 
c)  Einhaltung der intertemporalen Budgetbeschränkung des Staates bei unendlichem Zeithorizont. 

 Quelle: SIM.18. 
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