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Kein Manna vom Himmel

Es hat schon Borsenzeiten gegeben, die
fiir die Einfiihrung einer individuellen,
kapitalgedeckten Altersvorsorge werben-
der waren, als es die jetzige Flaute ist.
Aber niemand kann im Ernst gemeint ha-
ben, die spektakuldren Kursspriinge der
Fruhphase der ,New Economy*“ wiirden

das von keiner Baisse mehr unterbroche-
ne goldene Zeitalter des tiber Nacht zufliegenden Reichtums
einleiten. Hundert Euro eingezahlt, zehn Prozent Monatszins -
wie rasch wird man Milliondr? Das ist nie die Formel gewesen,
die man verniinftigerweise hinter der ,Riester-Rente“ vermu-
ten durfte.

Was sich jetzt an den Kapitalméarkten tut, das ist drgerlich
und bedrangend fiir alle, die nun - ins Rentneralter kommend -
auf ihre Ersparnisse zuriickgreifen wollten. Ein durchschla-
gendes Argument gegen das individuelle Sparen als Altersvor-
sorge lasst sich aus den verstindlichen Enttduschungen nicht
gewinnen. Man kann daraus etwas lernen: dass es klug ist, das
spekulative Element bei der Auswahl der Anlageform vor allem
dann klein zu halten, wenn der Zeitpunkt naher riickt, an dem
die Ersparnisse fiir die Lebenshaltung verfligbar sein sollten.
Damit lassen sich konjunkturelle Auf- und Abwartsbewegun-
gen an den Kapitalmarkten durchaus beherrschen.

Was aber geschieht mit den Ersparnissen, wenn die Wirtschaft
in einen unabsehbar langen Niedergang trudelte? Ware man
dann nicht im umlagefinanzierten Kollektiv einer staatlich orga-
nisierten Rentenversicherung besser aufgehoben? Sozialpolitiker
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sind geneigt, diese Frage mit einem frohgemuten ,Ja!* zu beant-
worten. Doch sie irren. Es zeigt sich gerade in dieser Zeit ganz
deutlich: Auch die bestgemeinte Sozialpolitik holt kein Manna
vom Himmel. Wo nichts wichst, weil die Wirtschaft verkrustet ist,
da sind auch keine Zuwéchse und keine Zinsen zu verteilen. In ei-
ner Wirtschaft dagegen, die Wachstumskrifte freisetzen kann,
darf man sich - auf Dauer - mit Zuversicht der Leistungsfahigkeit

der Kapitalmérkte anvertrauen.

Hans D. Barbier
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Schleppender Start
Urspriinglich galten die Perso-
nal-Service-Agenturen (PSA)
als ,Herzstiick“ der Arbeits-
marktreformen, die einst von
der Hartz-Kommission vorge-
schlagen wurden. Nach Anga-
ben der Bundesanstalt fir Ar-
beit (BA) wurden bis Ende
Mai 240 PSA eingerichtet, mit
denen Arbeitslose in Leihar-
beit vermittelt werden sollen.
Bislang haben die iberwie-
gend privaten Verleih-Agen-
turen rund 16 000 Arbeitslose
tiibernommen.

Ob die neuen Leiharbeit-
nehmer auch umgehend zum
Einsatz kommen, bleibt abzu-
warten. Einen sofortigen ,Er-
folg“ hat zumindest die BA:
16 000 Arbeitslose fallen aus
der Statistik der Bundesan-
stalt heraus. Bis Ende 2003
sollen rund 855 PSA entste-
hen. Die BA fiirchtet inzwi-
schen, dass dieses Ziel ver-
fehlt wird. Im vergangenen
Jahr war noch von bis zu
250000 Vermittlungen pro
Jahr die Rede. Nun hofft die
Bundesregierung auf 50 000
in diesem Jahr.

www.arbeitsamt.de/hst/services/statistik/
index.html

Ohne Flei

kein Fordergeld

Vertrage zur so genannten
Riester-Rente werden nur zo-
gernd abgeschlossen. Statt
der erwarteten fiinf Milionen
Vertragsabschliisse sind le-
diglich 2,93 Millionen forder-
fdhige Riester-Rentenvertriage

uni 2003

abgeschlossen worden. Noch
zogerlicher scheint die Bear-
beitung der Vertrage abzulau-
fen: 45000 Antrage hat die -
bei der Bundesversicherungs-
anstalt fir Angestellte (BfA)
angesiedelte - Zentrale Zula-
genstelle bislang gepriift und
staatliche Fordergelder in Ho-
he von rund 2,9 Millionen €
ausgezahlt.

Ursédchlich fiir die schlep-
pende Bearbeitung sind wohl
zahlreiche falsch ausgefiillte
Formulare und Antrage. Doch
Unterstiitzung ist nah: Auf
der Homepage der BfA gibt es
beispielsweise ,Tipps zum
Ausfiillen des Zulageantra-
ges“. Der Link - ,NEU* blinkt
es dem Besucher entgegen -
flihrt auf ein 15-seitiges For-
mular, das beim Ausfiillen
des ,Antrags auf Altersvor-
sorgezulage” Hilfestellung ge-
ben soll. Also: PDF auf die
Festplatte laden oder ausdru-
cken und tiben, iiben, liben.
Dann klappt’s auch mit der
Riester-Rente.

www.bfa.de

Subventionen:

Eine Definitionsfrage

Laut Duden ist die Subvention
eine ,zweckgebundene Unter-
stiitzung aus offentlichen
Mitteln“ - eine Definition, die
Interpretationen zuldsst. Ent-
sprechend unterschiedlich
sind die veroffentlichten Bei-
hilfesummen, die Bund, Lan-
der, Kommunen und Europai-
sche Union gewdhren: Sie rei-


http://www.arbeitsamt.de/hst/services/statistik/index.html
http://www.bfa.de

IM TEXT

chen von knapp 60 Milliarden
€ bis zu 156 Milliarden €. Der
niedrige Betrag stammt aus
dem Subventionsbericht des
Bundesfinanzministeriums.
Dort gelten so genannte Fi-
nanzhilfen und Steuervergiins-
tigungen an Unternehmen
und Privathaushalte als Sub-
vention. GroBte Hilfeempfan-
ger waren im vergangenen
Jahr der Bergbau - 3,1 Milli-
arden € - und die Hausle-
bauer mit 9,5 Milliarden € fir
die Eigenheimzulage.
Wirtschaftsforschungsin-
stitute dagegen zdhlen auch
staatliche Leistungen als Sub-
vention, wenn starke Auswir-
kungen auf die Wirtschafts-
struktur vermutet werden.
Am weitesten geht dabei das
Institut fiir Weltwirtschaft:
Fiir die Forscher in Kiel sind
Zuschiisse an Krankenhauser
und Kindergarten, an Theater
und andere kulturelle Ein-
richtungen oder einige Sozial-
leistungen Subventionen. Die
Subventionssumme ist des-
halb mit 156 Milliarden € gut
zweieinhalbmal so hoch wie
die des Bundesfinanzminis-
ters. Sie entspricht 7,5 Pro-
zent des Bruttoinlandspro-
dukts und 35 Prozent des
Steueraufkommens.

weite Definition,

in Millionen €

Finanzhilfen 115 841
e Bund 29584
e Lander und Gemeinden 70 640
e Europaische Union 6597

* Bundesanstalt fiir Arbeit 9020
39792
155633

Steuerverglinstigung
Subventionen gesamt

Stand: August 2002

Quelle: Institut fiir Weltwirtschaft

Aktien furs Alter?

Die Aktienkurse sind im Keller. Anleger haben in den vergangenen Jahren groBe Teile ih-
rer Ersparnisse verloren. Gleichzeitig steht die gesetzliche Rentenversicherung vor dem Kol-
laps. Um die Altersvorsorge zu sichern, setzen Okonomen und einige Politiker den jiings-
ten Erfahrungen zum Trotz auf die Borse, Stichwort: kapitalgedeckte Rente. Das kann nur
funktionieren, wenn sich ein anderer Begriff von ,Kapitalanlage” durchsetzt.

Der Letzte macht das Licht
aus. So geschehen am 5. Juni
2003, als der Kabelnetzbe-
treiber Primacom als letztes
Unternehmen des einst ge-
feierten Neuen Marktes ins
Borsensegment ,Prime Stan-
dard“ wechselte. Damit ist der
Neue Markt endgiltig Ge-
schichte. Der Traum vom
schnellen Geld hat sich fiir
die meisten Freizeit-Borsia-
ner erledigt. Viele hatten sich
eine Zukunft als wohlhaben-
de Privatiers ausgemalt, als
ihre Depotausziige noch
atemberaubende Vermogens-
zuwdchse auswiesen. Jetzt
griibeln sie iiber ihre Anspri-
che aus der gesetzlichen Ren-
tenversicherung. Doch die
achzt unter den demographi-
schen Lasten: Weniger Junge
miissen fiir immer mehr Alte
aufkommen.

Gegenwartig  diskutierte
Reformvorschldage sehen die
Zukunft der Altersvorsorge
nun - ausgerechnet - in der
Borse.  Wirtschaftswissen-
schaftler und Politiker for-
dern: Die Eigenvorsorge muss
gestarkt werden. An die Stelle
des Umlageverfahrens der ge-
setzlichen Rentenversiche-
rung, bei dem die Beitrage
der Arbeitnehmer ohne Um-
schweife an die Rentner tiber-
wiesen werden, soll die Kapi-
taldeckung treten. Das heifB3t
nichts anderes, als dass jeder
Einzelne einen Teil seines
Verdienstes investieren soll,
zum Beispiel in Aktien oder

Anleihen von Unternehmen.
Das kann auf direktem Wege
geschehen oder auf dem Um-
weg liber kompliziertere Fi-
nanzprodukte, wie sie von
Banken und Versicherungen
etwa als Riester-Rente ange-
boten werden. In jedem Fall
sollen die gewdhlten Wertpa-
piere Uber Jahrzehnte hinweg
so viel Gewinn abwerfen,
dass sie ihren Besitzern im
Alter einen angemessenen
Lebensstandard sichern.
Nach den Erfahrungen mit
dem Neuen Markt dirfte
allerdings mancher zweifeln,
ob auf das Prinzip der Kapi-
taldeckung Verlass ist. Zum
Gliicksspiel soll die Altersvor-
sorge schlieBlich nicht wer-
den. Dass die Deutschen
skeptisch geworden sind, ist
offensichtlich: Die Zahl der
Aktienbesitzer ging 2002
gegeniiber dem Vorjahr um
694 000 auf rund fiinf Millio-
nen zurick. Selbst das Inter-
esse an der Riester-Rente, mit

der die Bundesregierung
2002 den ersten Schritt in
Richtung Kapitaldeckung

unternommen hat, hilt sich
in Grenzen. Bis Ende 2002
haben Arbeitnehmer gerade
einmal 2,93 Millionen Vertra-
ge abgeschlossen. Die Regie-
rung hatte urspriinglich fiinf
Millionen prognostiziert.

Ist die heutige Rentenver-
sicherung reformierbar?
So sehr manchem Zeitgenos-
sen die Lust aufs Geldanlegen

vergangen ist: Eine Alternati-
ve zur Altersvorsorge per Ka-
pitalmarkt ist nicht in Sicht.
Langfristig gibt es nur drei
Moglichkeiten, die bestehen-
de Rentenversicherung am
Leben zu halten: entweder
weiter steigende Beitrage
oder niedrigere Auszahlun-
gen - oder beides.

B Hohere Versicherungsbei-
trage erhohen die so genann-
ten Lohnnebenkosten. Das
heiBt, fiir Unternehmer wird
es teurer, neue Arbeitskrafte
einzustellen. Deshalb werden
die Firmen eher Stellen ab-
bauen. Bei hoherer Arbeitslo-
sigkeit wiederum sinken die
Einnahmen der Rentenversi-
cherung, und die Beitrage
miussten erneut erhoht wer-
den - ein Teufelskreis.

B Moglichkeit Zwei: niedri-
gere Rentenzahlungen, wie
sie momentan wieder im Ge-
sprach sind. Sozialministerin
Ulla Schmidt will ab 2005 ei-
nen ,Nachhaltigkeitsfaktor®
in die Rentenberechnung ein-
fihren. Ex-Sozialminister
Norbert Bliim hatte 1998 ei-
nen solchen ,demographi-
schen Faktor® bereits geplant.
Die schonen Begriffe dienen
vor allem dazu, das hassliche
Wort Rentenkiirzung zu ver-
meiden, bedeuten aber nichts
anderes. Doch der Spielraum
fir Rentenkiirzungen ist be-
grenzt: Was niitzt eine Ren-
tenversicherung, wenn die
Versicherten als Gegenleis-
tung fiir ihre Beitrage spater



keine Auszahlungen bekom-
men, die merklich tiber dem
Sozialhilfeniveau liegen?

,Ein Mensch sieht schon seit Jahren klar:
Die Lage ist ganz unhaltbar.

Allein - am ldngsten, leider, hélt

das Unhaltbare auf der Welt.”

Eugen Roth, Schriftsteller

ser Unterschied in Vergessen-
heit gerét, sind Exzesse wie in
den vergangenen Jahren nicht
auszuschlieBen, bei denen An-

die allen Anforderungen an
Loeriositat” genligen, konnen
sich im Nachhinein als Fehl-
schlag erweisen. In einer frei-

ben sich in jiingster Zeit auch
einige dieser Fonds am Ak-
tienmarkt verspekuliert. Die
Konsequenzen sind, gemes-

Investieren, nicht leger am Neuen Markt Erspar-  heitlichen =~ Wirtschaftsord- sen am drohenden Rentenkol-
Spekulieren nisse von rund 200 Milliarden —nung entscheidet am Ende laps in Deutschland, relativ
Das Einsammeln der Beitrdge  Euro verloren haben. der Verbraucher, welche harmlos. Bis Anfang des Jah-

bei Arbeitnehmern und das
Verteilen unter den Rentnern,
wie es bei der so genannten
umlagefinanzierten Rente bis-
her geschieht, ist also keine
Losung. Es gibt nur einen
Weg, um trotz verhdltnisma-
Big geringen Einzahlungen
wahrend des Arbeitslebens
die relativ hohen Anspriiche
im Rentenalter befriedigen zu
konnen: Das eingezahlte Kapi-
tal muss ,arbeiten®. Das heift,
es muss fur produktive Inves-
titionen genutzt werden, fur
neue Technik, Fertigungsstat-
ten, Maschinen. Nur dann
kann sich das eingesetzte Ka-
pital dauerhaft vermehren. In-
vestitionen sorgen bei den
Unternehmen fiir Gewinne,
aus denen Dividenden- und
Zinszahlungen gespeist wer-
den konnen. Die Altersriickla-
gen der Arbeitnehmer, die die-
se Betrage gutgeschrieben be-
kommen, wachsen auf diese
Weise langsam, aber stetig an.

Entscheidend ist: Investie-
ren darf nicht mit Spekulieren
verwechselt werden. Wenn die-

Was ist mit diesem Geld
passiert? Die Milliarden, die
sich die ,Helden“ der New
Economy bei den Anlegern
geborgt haben, sind nur zum
Teil investiert worden. GroBe
Summen wurden fir giganti-
sche Marketingaktionen ver-
schleudert. Riesige Betrage
wurden aufgewendet, um an-
dere Firmen zu kaufen. Diese
Geschaftspolitik trieb zwar
die Borsenkurse in die Hohe,
schaffte aber keine neuen
Werte. Letztlich ist viel Geld
in den Konsum geflossen,
was der Wirtschaft nur kurz-
fristig geniitzt hat. Der Ab-
sturz war programmiert.

Zeit fur den Wechsel

Die Fehleinschatzungen und
Fehlentscheidungen, die erst
zum Boom und dann zum
Crash gefiihrt haben, liegen
auf der Hand. Aber aus Feh-
lern kann man lernen. Natiir-
lich wird es nicht immer ge-
lingen, problematische Ent-
wicklungen im Voraus zu er-
kennen. Auch Investitionen,

unternehmerischen Vorhaben
von finanziellem Erfolg ge-
kront sein werden und wel-
che nicht. Absolute Planungs-
sicherheit fiir Unternehmer
und Investoren gibt es nicht.

Ist es trotzdem zu verant-
worten, auf ein Altersvorsor-
ge-Konzept zu setzen, in dem
Vermogenszuwachse  wahr-
scheinlich, aber nicht garan-
tiert sind, Risiken also nicht
ganzlich ausgeschlossen wer-
den konnen?

Die Antwort ist einfach: Er-
trag ohne Risiko gibt es nicht.
Aber Risiken lassen sich be-
grenzen. Investitionsentschei-
dungen - die sich an langfris-
tigen Ertragen statt am neues-
ten Trend im téaglichen Bor-
sen-Auf und -Ab orientieren -
sowie die Kombination ver-
schiedener Anlageformen brin-
gen mehr Sicherheit.

Dass eine Rente auf Kapital-
basis funktioniert, beweist
zum Beispiel die Schweiz.
Dort verwalten Pensionsfonds
Milliardenbetréage als betrieb-
liche Altersvorsorge. Zwar ha-

res waren die eidgenossischen
Pensionskassen verpflichtet,
eine jahrliche Verzinsung von
vier Prozent sicherzustellen.
Diese Mindestverzinsung soll
nun auf zwei Prozent sinken.
Bedenkt man, dass in Deutsch-
land gerade diskutiert wird, die
nachste Rentenerhohung aus-
fallen zu lassen, schneidet die
kapitalgedeckte Betriebsrente
der Eidgenossen besser ab.

In Deutschland hat der ehe-
malige Bundesarbeitsminis-
ter Norbert Blim iiber ein
Jahrzehnt keine Gelegenheit
ausgelassen, sein liebstes
Spriichlein aufzusagen: ,Die
Rente ist sicher.“ Aktuellen
Umfragen zu Folge glauben
inzwischen 72 Prozent der
Deutschen nicht mehr daran,
dass sie im Alter mit der
staatlichen Rente auskommen
werden. Die Biirger sind in-
zwischen weiter als viele So-
zialpolitiker. Deshalb: Die
Zeit ist reif fir den System-
wechsel.

Philipp Wolter

Finanzen der gesetzlichen Rentenversicherung

in Millionen € Einnahmen davon: Beitrége Bundeszuschuss Zuschuss Ausgaben Einnahmen minus

Okosteuer Ausgaben
1991 139 452 108 688 25808 - 133735 5718
1993 155418 120559 31978 - 159 342 -3923
1995 179 303 139 921 37470 - 184 380 -5077
1997 197 240 153658 42229 - 196 270 970
1999 211848 160506 41846 7976 206969 4879
2001 220319 146 695 41165 12177 220281 38
2003* 233300 170900 36 600 17 300 234200 - 900
*geschatzt

Quelle: Verband der Rentenversicherungstrager
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Die Soziale Marktwirtschaft im Juni 2003
Ludwig Erhard hat mit der Sozialen Marktwirtschaft eine Wirtschafts- und Gesellschaftsordnung rea-
lisiert, in der jeder die Chance hat, seine Lebensumstande in eigener Verantwortung zu gestalten.
Wie es um die Soziale Marktwirtschaft heute steht, ldsst sich nicht mit wenigen Worten sagen. Die
Ludwig-Erhard-Stiftung mochte dennoch eine komprimierte Beurteilung vornehmen. Sie beleuchtet
Monat fiir Monat einen besonderen Aspekt der Grundziele, die sich aus dem Leitbild der Sozialen
Marktwirtschaft ergeben: Vollbeschiftigung, Geldwertstabilitit und Eigenverantwortung.

Vollbeschaftigung

Seit 1991 hat die Bundesanstalt
fiir Arbeit 138 Milliarden € fiir
die so genannte aktive Arbeits-
marktpolitik in den neuen
Bundeslandern ausgegeben. 6,5
Millionen Menschen haben
seitdem dort an Arbeitsbe-
schaffungsmaBnahmen (ABM),
Weiterbildungs- oder Umschu-
lungslehrgdngen teilgenom-
men. Das entspricht etwa der
Zahl aller ostdeutschen Er-
werbstatigen.

Obwohl Infrastruktur und
berufliche Qualifikation er-
heblich verbessert wurden,
konnte die Massenarbeitslo-
sigkeit nicht entscheidend
verringert werden. Nur elf
Prozent der Teilnehmer im Os-

Arbeitslosenquote

in Prozent aller Erwerbspersonen

Sachsen-Anhalt 20,6
Meckl.-Vorpommern 20,1
Brandenburg 18,9
Sachsen 17,9
Thiiringen 16,7
neue Bundeslander 18,6
alte Bundeslander 8,2
Deutschland 10,4

Stand: Mai 2003

Quelle: Bundesanstalt fiir Arbeit
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ten sind ein halbes Jahr nach
Ende einer ABM sozialversi-
cherungspflichtig beschaftigt.
Teilnehmer von Weiterbil-
dungslehrgiangen schneiden
etwas besser ab: 28 Prozent
von ihnen haben einen regu-
laren Arbeitsplatz gefunden.
Alle Ubrigen miissen weiter
auf Arbeit warten.

Geldwertstabilitat
Immer mehr private Haushal-
te in Deutschland verschulden
sich: Von den 38,7 Millionen
Privathaushalten musste 2001
fast jeder vierte Haushalt ei-
nen Konsumentenkredit ab-
zahlen. Nach einer Studie des
Deutschen Instituts fir Wirt-
schaftsforschung  (DIW-Wo-
chenbericht 17/2003) zahlen
ostdeutschen Schuldner im
Schnitt monatlich 140 € fiir
die Bedienung ihrer Schulden,
westdeutsche monatlich 202 €.
Ein Grund fiir das Schulden-
machen: Angesichts der Kon-
sumflaute versuchen immer
mehr Unternehmen, Kunden
mit glinstigen Krediten zu lo-
cken. Wovor viele die Augen
verschlieBen: Der Konsumen-
tenkredit von heute schmalert
die Kaufkraft von morgen.
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Private Verschuldung

in Prozent aller
deutschen Haushalte

1997 1998 19992000 2001

Quelle: DIW

Eigenverantwortung
Sich selbstandig zu machen,
ist fiir deutsche Handwerker
schwer: Wer keinen Meister-
brief hat, muss sich Arbeit als
angestellter Geselle suchen.
Dabei ist die Zahl der Be-
schiftigten im Handwerk seit
1995 um rund 1,3 Millionen
gesunken.
Bundesarbeitsminister Wolf-
gang Clement meint, Deutsch-
land kann sich starre Vor-
schriften angesichts von 4,5
Millionen Arbeitslosen nicht
langer leisten. Er will die Hand-
werksordnung modernisieren

und hat einen Gesetzentwurf
vorgelegt, der mehr Selbstan-
digkeit schaffen soll.

Der Entwurf ist ein Kom-
promiss, um den erwarteten
Widerstand der etablierten
Handwerkerverbande zu dam-
pfen: Rund zwei Drittel der 94
Handwerksgewerbe - darunter
Handwerke wie Bottcher, Korb-
oder Segelmacher - sollen vom
Meisterzwang befreit werden.
Die komplette Streichung des
Meisterzwangs ware wohl ein
zu groBer Sprung Richtung Ei-
genverantwortung gewesen.

in Tausend*

il

1998 1999 2000 2001 2002

*Teil A und B Handwerksordnung
Quelle: ZDH
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