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Rentensystem am Entgleisen — Deutschland muss
die Zukunftsweichen stellen

Von Dr. Felix Schmidt, Senior Economist hei Berenberg

Der demografische Wandel stellt das deutsche Rentensystem auf eine harte Probe.
Immer mehr dltere Menschen beziehen immer langer Rente, wahrend immer weniger
junge Arbeitnehmer Beitrage einzahlen. Wahrend in den 50er Jahren noch sechs
Personen im erwerbsfahigen Alter auf eine Person im Rentenalter kamen, waren es
2020 nur noch drei. Bis 2050 wird sich diese Zahl voraussichtlich auf etwa zwei Per-
sonen pro Rentner reduzieren. Da in den kommenden Jahren verstarkt die gebur-
tenstarken Jahrgange der 60er Jahre in den Ruhestand treten, wahrend die nach-
folgenden Kohorten wesentlich diinner sind, gerat das System der gesetzlichen Ren-
tenversicherung deutlich unter Druck.

In diesem Jahr werden die Rentenausgaben einschlief3lich der Krankenversicherung
fUr Rentner voraussichtlich knapp 400 Milliarden Euro betragen. In vier Jahren wer-
den diese Kosten voraussichtlich bereits auf etwa 475 Milliarden Euro steigen. Ge-
tragen werden diese Kosten zum einen durch den Beitragssatz zur gesetzlichen Ren-
tenversicherung, der derzeit 18,6 % des Bruttolohns betragt und zur einen Halfte
vom Arbeitnehmer und zur anderen vom Arbeitgeber bezahlt wird. Dieser Beitrags-
satz reicht allerdings bei weitem nicht mehr aus, um die Kosten fir die Renten zu
decken. Eine Anhebung des Beitragssatzes zur Finanzierung der stetig steigenden
Ausgaben wirde die Lohnkosten in Deutschland erhdhen. Dies mochte die Bundes-
regierung verhindern, sodass die immer grof3er werdende Licke zwischen Einnah-
men und Ausgaben im Rentensystem durch Zuschisse aus dem Bundeshaushalt ge-
schlossen werden muss. Die Zuschisse an die Rentenversicherung sind mittlerweile
mit Abstand der grofite Einzelposten im Bundeshaushalt. Dieses Jahr werden sie sich
auf etwa 123 Milliarden Euro belaufen. Das ist etwa doppelt so viel, wie flr die Ver-
teidigung ausgegeben wird, und entspricht etwa einem Viertel des Gesamthaushalts.
In den kommenden Jahren und Jahrzehnten werden die Kosten weiter steigen.

Um den Kollaps des Rentensystems zu vermeiden, sind umfassende Reformen von-
noten. Anstrengungen wie die Frauenerwerbstatigkeit zu steigern oder die Migration
in den deutschen Arbeitsmarkt zu erhéhen, sind hilfreich, die Effekte sind aber bei
weitem nicht ausreichend. Notwendig ware, dass die Bundesregierung zeitnah ein
ganzes Bindel an Maf3nahmen auf den Weg bringt, denn je langer gewartet wird,
desto tiefgreifender und schmerzhafter werden die nétigen Veranderungen, um das
Ruder noch herumzureif3en. Ein fundamentaler Baustein fir eine nachhaltige Ren-
tenreform ware es, die Lebensarbeitszeit an die Lebenserwartung zu koppeln. Die
Anpassung ware graduell: Alle zehn Jahre wiirde sich die Lebensarbeitszeit um etwa
ein halbes Jahr erhohen. Eine solche Mafinahme wirde gleichzeitig die Einnah-
meseite starken als auch die Ausgaben verringern. Um eine Kostenexplosion zu
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vermeiden, ware es zudem notwendig, die Rentensteigerungen in der Zukunft zu
dampfen. Derzeit orientieren sich die Rentenanpassungen fast vollstandig an der
Lohnentwicklung. Sinnvoller ware eine Anpassung anhand der Inflationsentwicklung,
die im Normalfall etwas unterhalb der Lohnentwicklung liegt. Die Renten wiirden wei-
terhin im Einklang mit der Preisentwicklung steigen und die Kaufkraft bliebe erhalten.
Derzeit plant die Bundesregierung jedoch, das Rentenniveau bis 2031 bei 48 Prozent
festzuschreiben. Das Rentenniveau ist eine hypothetische Gréfle, die angibt, welche
Rente eine Person erhalten wiirde, wenn sie 45 Jahre lang das Durchschnittsgehalt
verdient hatte. Ein Rentenniveau von 48 Prozent bedeutet, dass diese statistische
Durchschnittsperson 48 Prozent des aktuellen Durchschnittslohns erhalten wirde.
Dies impliziert, dass die Rente in den kommenden Jahren nicht nur an die Inflation
angepasst werden miusste, sondern im Einklang mit den Lohnen steigen muss, um
das Rentenniveau beizubehalten. Dies blaht die Ausgabenseite auf, wahrend die Re-
gierung auf der anderen Seite zudem verspricht, dass der Beitragssatz zur Renten-
versicherung in den kommenden Jahren nicht Uber 20% steigen darf. Stark stei-
gende Ausgaben bei begrenzten zusatzlichen Einnahmen implizieren, dass zukiinftig
noch groéflere Zuschlsse aus dem Bundeshaushalt notig sein werden. Die soge-
nannte doppelte Haltelinie (Rentenniveau 48% und Beitragssatz maximal 20%) wirde
nach Schatzungen dazu fihren, dass im Jahr 2050 knapp die Halfte des Bundes-
haushaltes fur die Rente aufgewendet werden musste.

Zusatzlich kostensteigend wird sich die von der Regierung versprochene Ausweitung
der Mditterrente auswirken, die mit jahrlichen Mehrausgaben in Hohe von etwa flnf
Milliarden Euro zu Buche schlagen wird. Auch den Nachhaltigkeitsfaktor auszusetzen,
der ein zentraler Bestandteil der Rentenformel ist und eine gerechtere Verteilung
der Belastung zwischen den Generationen sicherstellen soll, ist ein Schritt in die fal-
sche Richtung. Positiver zu bewerten ist hingegen die Frihstart-Rente, welche ein
erster Schritt ist, die Alterssicherung mit einer privaten Komponente auf eine brei-
tere Basis zu stellen. Auch der Plan, dass Rentner zukiinftig 2.000 Euro pro Monat
steuerfrei dazuverdienen kénnen, ist prinzipiell zu begrif3en. Die Idee ist, dass durch
diese sogenannte ,Aktiv-Rente” mehr Personen nach Erreichen des Renteneintritts-
alters weiterarbeiten, um dem Fachkraftemangel entgegenzuwirken. Auch die Ren-
tenkasse kdnnte eine leichte Entlastung erfahren, da der Arbeitgeber fir diese An-
gestellten weiterhin Beitrage zur Rentenversicherung abfihrt. Zu beachten gilt hier
aber auch, dass auch jetzt schon rund 230.000 Personen im Rentenalter sozialver-
sicherungspflichtig beschaftigt sind. Fir diese Personen ist die Aktivrente ein Steu-
ergeschenk. Ob sich diese Einnahmeausfalle des Bundes durch Personen, die durch
die Aktivrente motiviert werden, eine Arbeit aufzunehmen, ausgleichen, wird sich
erst mit der Zeit zeigen.

Zusammenfassend ist zu sagen, dass die Reform des Rentensystems aus wirtschafts-
wissenschaftlicher Sicht eine der dringendsten Baustellen in der Bundesrepublik ist.
Es geht dabei nicht nur um Generationengerechtigkeit, sondern auch darum, dass
steigende Lohnnebenkosten oder Steuern, die ohne Reformen unvermeidlich sind,
das zukinftige Wirtschaftswachstum in Deutschland belasten werden. Eine Renten-
reform ist also auch ein zentraler Aspekt, um den Wirtschaftsstandort Deutschland
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zu starken. Es ist hochste Zeit, diese Reformen umzusetzen. Je langer das Handeln
verschoben wird, desto drastischer und schmerzhafter werden die notwendigen An-
derungen. Die Losungsansatze liegen seitens der Wissenschaft schon lange auf dem
Tisch, jetzt ist es an der Regierung, zu handeln.
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Wichtige Hinweise

Bei dieser Information handelt es sich um eine Marketingmitteilung. Bei dieser Information und bei Refe-
renzen zu Emittenten, Finanzinstrumenten oder Finanzprodukten handelt es sich nicht um eine Anlage-
strategieempfehlung im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Nummer 34 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 oder
um eine Anlageempfehlung im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Nummer 35 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014
jeweils in Verbindung mit § 85 Absatz 1 WpHG. Als Marketingmitteilung geniigt diese Information nicht
allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit von Anlageempfeh-
lungen und Anlagestrategieempfehlungen und unterliegt keinem Verbot des Handels vor der Veroffent-
lichung von Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen. Diese Information soll lhnen Gele-
genheit geben, sich selbst ein Bild Uber eine Anlagemdglichkeit zu machen. Es ersetzt jedoch keine recht-
liche, steuerliche oder individuelle finanzielle Beratung. lhre Anlageziele sowie Ihre personlichen und wirt-
schaftlichen Verhaltnisse wurden ebenfalls nicht berlcksichtigt. Wir weisen daher ausdricklich darauf hin,
dass diese Information keine individuelle Anlageberatung darstellt. Eventuell beschriebene Produkte oder
Wertpapiere sind moglicherweise nicht in allen Landern oder nur bestimmten Anlegerkategorien zum
Erwerb verflgbar. Diese Information darf nur im Rahmen des anwendbaren Rechts und insbesondere
nicht an Staatsangehorige der USA oder dort wohnhafte Personen verteilt werden. Diese Information
wurde weder durch eine unabhangige Wirtschaftspriifungsgesellschaft noch durch andere unabhangige
Experten geprift. Die zuklinftige Wertentwicklung eines Investments unterliegt unter Umstanden der Be-
steuerung, die von der personlichen Situation des Anlegers abhangig ist und sich zuklnftig andern kann.
Renditen von Anlagen in Fremdwahrung kdnnen aufgrund von Wahrungsschwankungen steigen oder sin-
ken. Mit dem Kauf, dem Halten, dem Umtausch oder dem Verkauf eines Finanzinstruments sowie der
Inanspruchnahme oder Kiindigung einer Wertpapierdienstleistung kdnnen Kosten entstehen, welche sich
auf die erwarteten Ertrage auswirken. Bei einem Fondsinvestment werden stets Anteile an einem Invest-
mentfonds erworben, nicht jedoch ein bestimmter Basiswert (z.B. Aktien an einem Unternehmen), der
vom jeweiligen Fonds gehalten wird. Die in diesem Dokument enthaltenen Aussagen basieren entweder
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auf eigenen Quellen des Unternehmens oder auf 6ffentlich zuganglichen Quellen Dritter und spiegeln den
Informationsstand zum Zeitpunkt der Erstellung der unten angegebenen Prasentation wider. Nachtraglich
eintretende Anderungen kénnen in diesem Dokument nicht beriicksichtigt werden. Angaben kénnen sich
durch Zeitablauf und/oder infolge gesetzlicher, politischer, wirtschaftlicher oder anderer Anderungen als
nicht mehr zutreffend erweisen. Wir (ibernehmen keine Verpflichtung, auf solche Anderungen hinzuwei-
sen und/oder eine aktualisierte Information zu erstellen. Wichtige Hinweise und Informationen zu Index-
und Marktdaten finden Sie unter https://www.berenberg.de/rechtliche-hinweise/lizenzhinweise/. Wir wei-
sen darauf hin, dass friihere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen kein verlasslicher Indikator
fUr die kiinftige Wertentwicklung sind und dass Depotkosten entstehen kénnen, die die Wertentwicklung
mindern. Zur Erklarung verwandter Fachbegriffe steht lhnen auf www.berenberg.de/glossar ein Online-
Glossar zur Verfligung. Das in dieser Unterlage verwendete Bildmaterial dient ausschlieflich zu illustrati-
ven Zwecken. Es stellt keinen Bezug zu spezifischen Produkten, Dienstleistungen, Personen oder tatsach-
lichen Situationen her und ist nicht als Grundlage fir Entscheidungen oder Handlungen zu verstehen.
Datum 03.11.2025

Uber Berenberg

Berenberg wurde 1590 gegriindet und gehdrt heute mit den Geschaftsbereichen Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG
Wealth and Asset Management, Investmentbank und Corporate Banking zu den fiih- Uberseering 28
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sonlich haftenden Gesellschaftern gefiihrt und hat eine starke Présenz in den Finanz- Telefon +49 40 350 60-0
zentren Frankfurt, London und New York. www.berenberg.de/
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