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1. Einleitung

1.1 Gegenstand der Arbeit

Bis vor kurzem war von Politikern immer wieder das Schlagwort ,Die Renten
sind sicher!“ zu horen. Mittlerweile ist man durch die aktuellen Finanzprobleme
der Rentenversicherung mit derartigen AuBerungen etwas vorsichtiger geworden,
doch noch immer wird argumentiert, daB die Renten langfristig sicher wiren und
die aktuelle Finanzmisere auf die aktuellen Probleme - die konjunkturelle Lage
und die hohe Arbeitslosigkeit - zuriickzufithren sei. Der zweite Teil der Behaup-
tung - die aktuelle Finanzmisere wird durch aktuelle Probleme verursacht - ist
zweifellos richtig, aber wenn man sich vor Augen fiihrt, daB der demographische
Wandel gerade in Deutschland zu einem erheblich héheren Anteil von ilteren
Menschen fithren wird, sind Zweifel an der optimistischen langfristigen Sicht-
weise der Politik angebracht.

Tatsdchlich ist schon heute klar vorauszusehen, daB sich das Verhiltnis der Be-
volkerung im Rentenalter zur Bevélkerung im Erwerbsalter bis zum Jahr 2030 in
etwa verdoppeln wird. Der Begriff ,,Alterspilz“ in Abgrenzung zur Alterspyrami-
de bringt das daraus erwachsende Problem auf den Punkt: Vielen Rentnern (sie
sind der Kopf des Pilzes) stehen relativ wenige Erwerbstitige (sie sind der Stamm
des Pilzes) gegeniiber. Aus dieser Verschiebung der Altersstruktur kénnen sich
gravierende Probleme fiir die sozialen Sicherungssysteme ergeben. Eine iiber-
schlagige Berechnung der zum Ausgleich der Rentenfinanzen nétigen Beitrags-
sdtze ergibt im jetzigen System Hochstsitze von ca. 30 % um das Jahr 2030. Da
auch die Ausgaben der Kranken- und Pflegeversicherung sehr stark von der
Altersstruktur der Bevolkerung abhingen, ist eine Belastung des Bruttolohnes al-
lein mit Sozialversicherungsbeitrigen von nahezu 50 % im Jahr 2030 durchaus
moglich. Es ist kaum zu bestreiten, daB sich bei dieser Gesamtbelastung enorme
Verzerrungen im Arbeitsangebot mit starken Tendenzen in Richtung Schatten-
wirtschaft ergeben werden.

Ob im Jahr 2030 tatsichlich Sozialversicherungsbeitrige von 50 % auf die
Arbeitnehmer zukommen hingt davon ab, wie die Rentenversicherung in den
nichsten Jahrzehnten weiterentwickelt wird. Neben der Heraufsetzung des Ren-
tenalters und einer hoheren Einwanderung im System der bisherigen umlage-
finanzierten Rentenversicherung bietet sich auch der teilweise oder vollstindige
Umstieg auf eine kapitalgedeckte Alterssicherung an. Welche makroékonomi-
schen Auswirkungen sich aus diesen méglichen Weiterentwicklungen ergeben, ist
die zentrale Frage meiner Arbeit.

Diese Frage analysiere ich in einem intertemporalen allgemeinen Gleichgewichts-
modell, denn die Rentenversicherung ist wie der Produktions- und Haushaltssek-
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18 Kapitel 1

tor endogener Bestandteil der Gesamtwirtschaft. Wahrend ich den Produktions-
sektor mit einem relativ einfachen Modell beschreibe, widme ich dem Haushalts-
sektor breiten Raum. Zwei Aspekte des demographischen Wandels sind dafiir
ausschlaggebend: Erstens konnen die Haushalte thren Konsum nach der Verren-
tung nicht nur mit ihrem Renteneinkommen, sondern auch mit Ersparnissen
finanzieren, und zweitens induziert eine Veridnderung des Altersaufbaus der Be-
volkerung bei altersabhingigen Sparprofilen Verianderungen des gesamtwirt-
schaftlichen Kapitalangebots.

Bestehende Arbeiten zum Thema ,,Makrookonomische Auswirkungen des demo-
graphischen Wandels“ modellieren das Konsum- und Sparverhalten der Haus-
halte mit einfachen Versionen des Lebenszyklusmodells. Die einfache - und des-
wegen restriktive - Struktur des Lebenszyklusmodells ist ein Problem. Zahlreiche
empirische Arbeiten belegen, daB sich das beobachtete Sparverhalten der Haus-
halte nur wenig mit den Aussagen des Lebenszyklusmodells deckt. Ein Schwer-
punkt meiner Arbeit liegt deshalb auf einer flexibleren Beschreibung des Sparver-
haltens der Haushalte. Darauf aufbauend konstruiere ich ein allgemeines Gleich-
gewichtsmodell, das die Teilmodelle Haushaltssektor, Produktionssektor, Ren-
tenversicherung und Bevolkerungsprognose verbindet. Dieses Modell kalibriere!
ich fir Westdeutschland vor der Wiedervereinigung mit Daten aus der volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnung sowie kohortenspezifischen Daten aus mehreren
Wellen der Einkommens- und Verbrauchsstichprobe. Dann wende ich das Modell
an und simuliere verschiedene Szenarien, die weiterentwickelte Rentenversiche-
rungen studieren. Mein Ziel ist es, mit den Ergebnissen der Simulationen die zen-
trale Frage meiner Arbeit zu untersuchen: Welche makro6konomischen Auswir-
kungen hat eine weiterentwickelte Rentenversicherung angesichts des demogra-
phischen Wandels?

1.2 Einordnung in die Forschung

In diesem kurzen Literaturiiberblick bringe ich die wichtigsten Simulationsstudien
zu den makrookonomischen Auswirkungen des demographischen Wandels. Auf
diesen Studien baut meine Arbeit auf. Die entscheidende Neuerung meiner Arbeit
ist die Beriicksichtigung der unsicheren Lebenserwartung, durch die Accidental
Bequests moglich werden. In einem allgemeinen Gleichgewichtsmodell ist dieser

! Kalibrieren bedeutet, ausgewihlte endogene Variablen des Modells an tatsichliche Daten
anzupassen, damit das Modell die Realitit in einem bestimmten Zeitraum in den
ausgewihlten Dimensionen méglichst gut beschreibt.
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Einleitung 19

Aspekt des demographischen Wandels meines Wissens bisher nicht simuliert
worden.

Aus theoretischer Sicht hat Abel (1985) die Rolle von Accidental Bequests in ei-
nem allgemeinen Gleichgewichtsmodell untersucht. In seinem Modell haben die
Konsumenten zwei Lebensabschnitte, wobei der zweite Lebensabschnitt nur mit
einer gewissen Wahrscheinlichkeit erreicht wird. Abel zeigt, daB eine versiche-
rungsmathematisch faire Sozialversicherung die gesamtwirtschaftliche Kapitalbil-
dung reduziert, sofern kein Markt fiir Annuitéiten besteht. Dies ist ein wichtiges
Argument fir eine kapitalgedeckte Alterssicherung, denn wenn die private
Ersparnis steigt, dann stehen mehr Mittel fiir Investitionen zur Verfiigung. Auf
den Zusammenhang zwischen Ersparnis (Konsumverzicht) und Investitionen
weist die Deutsche Bundesbank immer wieder deutlich hin:

,»Auf langere Sicht setzt eine Zunahme der Produktion und damit auch der
zukiinftigen Konsummdglichkeiten die Schaffung neuer und zusitzlicher
Kapazititen voraus. Die hierzu notwendigen Investitionen sind letztlich nur
durch einen entsprechenden Konsumverzicht méglich.“ (Deutsche Bundes-
bank, 1996, S. 17)

Die Ergebnisse Abels sind wegen der wechselseitigen Abhingigkeiten im allge-
meinen Gleichgewicht rein qualitativ. Um auch quantitative Ergebnisse zu erhal-
ten, simuliere ich in dieser Arbeit das allgemeine Gleichgewicht bei unsicherer
Lebenserwartung und beriicksichtige die dadurch entstehenden Accidental
Bequests.

Auerbach und Kotlikoff (1987)

Ein Meilenstein in der Entwicklung makrookonomischer Simulationen ist die
Monographie Dynamic Fiscal Policy, in der Auerbach und Kotlikoff ein allge-
meines Gleichgewichtsmodell unter der Annahme perfekter Voraussicht simulie-
ren. Ich fasse die wesentlichen Gedanken dieses Modells kurz zusammen, weil
sie der Ausgangspunkt meiner Arbeit sind.

Das Grundmodell von Auerbach und Kotlikoff beschreibt eine geschlossene
Volkswirtschaft mit drei Sektoren: den Haushalten, den Firmen und dem Staat.
Die Haushalte (genauer: ein reprisentativer Haushalt je Kohorte) wihlen fiir ge-
gebene Lohne, Steuersitze und Zinsen ihre Konsumnachfrage und Arbeitsangebot
mit dem Ziel, ihren Lebensnutzen zu maximieren. Der Produktionssektor wird in
einem stark stilisierenden Modell abgebildet, in dem eine reprasentative Firma bei
gegebenen Lohnen und Zinsen tiber den optimalen Einsatz der Produktionsfakto-
ren Arbeit und Kapital entscheidet. Der Staat erhebt Steuern, um seine Ausgaben
zu finanzieren und betreibt ein Sozialversicherungssystem, das iiber lohnbezo-
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20 Kapitel 1

gene Pflichtbeitrage finanziert wird. Das allgemeine Gleichgewichtsmodell
schlieBt das System, indem es die Lohne, Zins- und Steuersitze fiir jedes Jahr so
bestimmt, daB Angebot und Nachfrage nach Kapital und Arbeit iibereinstimmen
und die Budgetrestriktionen des Staates und der Sozialversicherung erfiillt sind.
Zusitzlich fordert die Annahme perfekter Voraussicht, daB die Pline der beteilig-
ten Akteure mit den Gleichgewichtswerten ubereinstimmen miissen. Aus der
Simulation des Modells kann man lernen, wie sich die endogenen Variablen in
dem interessierenden Zeitraum entwickeln.

Der entscheidende Fortschritt von Auerbach und Kotlikoff ist die endogene Sicht-
weise, denn Steuersatze und Beitragssitze zur Sozialversicherung verzerren Ent-
scheidungen: Die Akteure substituieren hoch belastete Einkommensarten zugun-
sten von weniger belasteten Einkommensarten. Diese Substitutionseffekte und
wechselseitigen Abhingigkeiten gehen in Teilmodellen, die beispielsweise die
Budgetrestriktion der Rentenversicherung mit der Bevolkerungsentwicklung
kombinieren, verloren.

Auerbach, Kotlikoff, Hagemann, Nicoletti (1989)

Eine spezielle Anwendung ihres Simulationsmodells auf die Folgen des demogra-
phischen Wandels prisentieren Auerbach et al. in einer Studie, die Japan, Schwe-
den, die USA und Deutschland vergleicht. Darin beschreiben sie das Konsum-
und Sparverhalten der Haushalte mit dem klassischen Lebenszyklusmodell nach
Modigliani und Brumberg (1954) und erweitern dieses Modell um ein Erb-
schaftsmotiv bei sicherer Lebenserwartung sowie ein endogenisiertes Arbeitsan-
gebot. Als viertes wichtiges Element neben den drei Sektoren der Volkswirtschaft
vervollstindigt eine Bevolkerungsprognose das Simulationsmodell. Um ihre
Simulation gegebenen Daten aus den volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
der jeweiligen Lander anpassen zu kénnen, miissen Auerbach et al. sowohl ein
sehr hohes Gewicht des Erbschaftsmotivs als auch eine negative Zeitpriferenz-
rate annehmen. Firr Deutschland verwenden sie beispielsweise eine Zeitprife-
renzrate von -5,5 %, also gewichten die Haushalte die Zukunft stirker als die
Gegenwart - eine sehr gewagte Hypothese. Trotzdem sagen Auerbach et al. eine
dramatisch sinkende aggregierte Sparquote voraus: Sie fillt in ihrem Basisszena-
rio von 19,7 % im Jahr 1990 auf 2,7 % im Jahr 2050.

An der problematischen Kalibrierung wird deutlich, da das klassische Lebens-
zyklusmodell an seine Grenzen stoBt: Es ist zu restriktiv, um das beobachtete
Haushaltsverhalten zu beschreiben. Meine Arbeit iibernimmt die Grundstruktur
des Simulationsmodells von Auerbach et al., entwickelt aber ein weniger restrik-
tives Haushaltsmodell, um so eine Kalibrierung mit akzeptableren Parametern zu
erméglichen.
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AuBer threm Basisszenario untersuchen Auerbach et al. verschiedene Politikszen-
arien, wobei neben verschiedenen fiskalischen MaBnahmen auch das Rentenalter
variiert wird. Diese Szenarien gehen von einer geschlossenen Volkswirtschaft
aus. Der geschlossenen Volkswirtschaft stellen Auerbach et al. in einem weiteren
Szenario die Situation in einer kleinen offenen Volkswirtschaft gegeniiber.

In einer neueren Anwendung des Modells untersucht Kotlikoff (1996), ob ein
pareto-verbessernder Ubergang vom Umlageverfahren zum Kapitaldeckungsver-
fahren konstruiert werden kann. Ein solcher Systemwechsel ist nach Aaron
(1966) vorteilhaft, wenn die Summe der Wachstumsrate der Bevolkerung und der
Wachstumsrate der Lohne kleiner ist als der Zins. Daher wird das Kapital-
deckungsverfahren bei einer negativen Wachstumsrate der Bevoélkerung zuneh-
mend attraktiv. Kotlikoff bestreitet nicht die langfristigen Vorteile des Kapital-
deckungsverfahrens, die Realisierungschancen fiir einen pareto-verbessernden
Ubergang schitzt er jedoch gering ein.

Cutler, Poterba, Sheiner, Summers (1990)

Die Simulation von Cutler et al. unterscheidet sich deutlich von Auerbach et al.
(1989). Nachdem Cutler et al. den demographischen Wandel in den USA studiert
haben, untersuchen sie, wie freier Kapitalverkehr die Situation verandert. Thre
Hypothese ist die folgende: Wenn verschiedene Liander eine unterschiedliche
demographische Entwicklung durchmachen, dann konnte ein ungehinderter Kapi-
talverkehr die negativen Auswirkungen des Alterungsprozesses abmildern. Das in
den alternden Liandern frei werdende Kapital konnte in Landern mit wachsender
Jjunger Bevolkerung fiir beide Seiten nutzbringend angelegt werden. Diese wichti-
ge Hypothese untersuchen Cutler et al. in einem Zwei-Linder-Modell, das die
wechselseitigen Abhingigkeiten explizit beriicksichtigt. In diesem Modell hat der
Haushaltssektor eine einfachere Struktur als bei Auerbach et al., denn Cutler et al.
grinden ihre Arbeit auf das Ramsey-Modell (sieche Barro and Sala-i-Martin,
1995), in dem die Haushalte (genauer: ein fiir den ganzen Sektor reprisentativer
Haushalt mit unendlichem Planungshorizont) iiber ihren Konsumnutzen maximie-
ren, die Freizeit (das Arbeitsangebot) aber als exogen ansehen. Dafiir erweitern
Cutler et al. das Produktionsmodell um technischen Fortschritt. Die Simulation
zeigt, dal sowohl der technische Fortschritt als auch die offenen Kapitalmirkte
die negativen Folgen des Alterungsprozesses abmildern oder sogar aufheben kon-
nen. Wegen des exogenen Arbeitsangebotes versuchen Cutler et al. aber nicht,
Reformen der Rentenversicherung zu diskutieren, denn verinderte Beitragssitze
und Ersatzquoten kénnen erhebliche Substitutionseffekte auslsen, die in ihrer
Simulation nicht abgebildet werden konnen.
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Ein weiterer Schwerpunkt der Arbeit von Cutler et al. ist der Zusammenhang
zwischen demographischen Verinderungen und technischem Fortschritt. Ihre
These lautet: Wenn die Arbeitskrifte durch das Altern der Bevolkerung relativ
knapp werden, dann konnte diese Knappheit einen schnelleren technischen Fort-
schritt verursachen. Mit dem Vergleich der Wachstumsraten der Erwerbstitigen
und der Rate des technischen Fortschritts in verschiedenen Lander untermauern
Cutler et al. ihre These.

Die Schlufifolgerungen von Cutler et al. sind daher weit weniger pessimistisch als
die SchluBfolgerungen von Auerbach et al. (1989), die einen extremen Riickgang
der privaten Spartatigkeit voraussagen. Zwar sehen auch Cutler et al. Probleme
im Zusammenhang mit dem demographischen Wandel, sie sehen aber auch Chan-
cen, insbesondere bei freiem Kapitalverkehr und Produktivititsfortschritten.
Diese Ansicht wird schon im Titel ihrer Arbeit deutlich: “An Aging Society:
Opportunity or Challenge?”.

Raffelhiischen und Kitterer (1990)

Die Arbeit von Raffelhiischen und Kitterer ist speziell auf einen Systemwechsel
vom Umlage- zum Kapitaldeckungsverfahren in der deutschen Rentenversiche-
rung ausgerichtet. Raffelhiischen und Kitterer nehmen den Ansatz von Auerbach
et al. (1989) auf und beschreiben das Sparverhalten der Haushalte ebenfalls mit
dem klassischen Lebenszyklusmodell, erweitert um ein Erbschaftsmotiv bei
sicherer Lebenserwartung. Nicht iiberraschend haben Raffelhiischen und Kitterer
ahnliche Schwierigkeiten bei der Kalibrierung ihrer Simulation. Zwar verwenden
sie eine positive Zeitpriferenzrate, aber das Erbschaftsmotiv ist weiterhin sehr
dominant. Gegeniiber Auerbach et al. vereinfachen Raffelhiischen und Kitterer
ithre Simulation, denn sie fassen die Bevolkerung in sieben Generationen zusam-
men und nehmen ein konstantes Bevélkerungswachstum an. Die Simulation zeigt,
daB ein Systemwechsel zu einer kapitalgedeckten Alterssicherung einen deutli-
chen Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Ersparnis und der Kapitalintensitat be-
wirkt. Getriibt werden diese langfristig positiven Aussichten durch die Wohl-
fahrtsverluste der Ubergangsgeneration, die neben den Erspamnissen fiir die kapi-
talgedeckte Alterssicherung auch noch Beitrage zur umlagefinanzierten Renten-
versicherung aufbringen muf3.

In einer spiteren Anwendung untersucht Raffelhiischen (1993), ob ein Umstieg
auf eine kapitalgedeckte Alterssicherung moglich ist, bei dem keine Generation
schlechter gestellt wird. In dem speziellen Rahmen seines Modells konstruiert
Raffelhiischen ein solches pareto-verbesserndes Umstiegsszenario.
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Borsch-Supan (1995c¢, 1995d und 1996)

Die Simulationen von Bérsch-Supan folgen dem Ansatz von Cutler et al. (1990)
und untersuchen die Chancen, die sich fiir das ,,alternde* Deutschland ergeben,
wenn Kapitalexporte in Linder mit einer jingeren Bevolkerung beriicksichtigt
werden. Da fast alle westlichen Linder eine mehr oder weniger starke Zunahme
der alteren Bevolkerung erfahren werden, stellt Bérsch-Supan den OECD-Léan-
dern die siidostasiatischen Schwellenlinder? gegeniiber, die ein hohes Bevolke-
rungswachstum aufweisen, denn gerade in diesen Landern besteht ein hoher
Kapitalbedarf. Das Kapital, das durch die in den westlichen Landern abnehmende
Anzahl der Erwerbspersonen frei wird, kann in den Schwellenlidndern sinnvoll die
Kapitalintensitit erh6hen. Dadurch wird dem starken Absinken der Zinssétze ent-
gegengewirkt, das sich bei einer isolierten Betrachtung der ,alternden” westli-
chen Linder ergeben wiirde. Genau diese Hypothese untermauern Borsch-Supans
Simulationen. Im Vergleich zur Autarkie eréffnen sich fir Deutschland als Teil
eines internationalen Kapitalmarkts demnach deutlich hohere Konsumméglichkei-
ten. Allerdings zeigt Borsch-Supan auch, daB die Kapitalexporte nicht ausreichen,
um die negativen Folgen des demographischen Wandels bei einer unveranderten
Rentenversicherung vollig abzufangen.

Buslei und Kraus (1996)

Buslei und Kraus orientieren sich wieder stirker an den Arbeiten von Raffelhii-
schen und Kitterer (1990) sowie Auerbach et al. (1989). Nach einer ausfiihrlichen
theoretischen Diskussion der Vor- und Nachteile von Umlagefinanzierung und
Kapitaldeckung simulieren Buslei und Kraus einen allmahlichen Ubergang auf ein
teilweise kapitalgedecktes Alterssicherungssystem. Erreicht wird die Stirkung
der kapitalgedeckten Alterssicherung durch eine langsame Absenkung des Ren-
tenniveaus der umlagefinanzierten Rentenversicherung. Auf diese Weise erhoht
das Szenario von Buslei und Kraus nicht nur die private Kapitalbildung, sondern
beachtet auch ein Urteil des Bundesverfassungsgerichts, wonach schon erwor-
bene Rentenanspriiche zumindest teilweise als Eigentum angesehen werden miis-
sen und deshalb nicht entzogen werden diirfen. Buslei und Kraus haiten als
Ergebnis fest, daB die allmahliche Senkung des Rentenniveaus mittel- und lang-
fristig deutliche Wohlfahrtsgewinne impliziert, denen kurzfristig geringe Wohl-
fahrtsverluste der Ubergangsgeneration gegeniiberstehen. Diese Wohlfahrtsver-
luste sind nach Auffassung von Buslei und Kraus so gering, daB sie ihr Szenario
fiir eine realistische Politikoption halten.

2 Die siidostasiatischen Schwellenlinder sind Hong Kong, Indonesien, Siid-Korea, Malaysia,
die Philippinen, Singapur und Taiwan.
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1.3 Aufbau der Arbeit

Die erwihnten Studien sind die wichtigsten Ausgangspunkte meiner eigenen
Analyse. Nach den grundlegenden Arbeiten zu Beginn der achtziger Jahre sind
inzwischen viele makrookonomische Simulationsstudien zu ganz unterschiedli-
chen Fragestellungen entwickelt worden. Diese Simulationsstudien haben eine
gemeinsame Methodik, die im Journal of Economic Perspectives in drei unter-
schiedlichen Sichtweisen zur Diskussion gestellt wurde, siehe Kydland und
Prescott (1996), Hansen und Heckman (1996) sowie Sims (1996). Der Aufsatz
von Kydland und Prescott unterstiitzt die Arbeit mit Simulationsmodellen in der
Makrookonomik und beginnt mit einer kurzen Beschreibung der wesentlichen
Elemente einer Simulationsstudie:

“In a computational experiment, the researcher starts by posing a well-de-
fined quantitative question. Then the researcher uses both theory and
measurement to construct a model economy that is a computer representa-
tion of a national economy. A model economy consists of house-holds,
firms and often a government. The people in the model economy make
economic decisions that correspond to those of their counterparts in the
real world. [...] The researcher then calibrates the model economy so that it
mimics the world along a carefully specified set of dimensions. Finally, the
computer is used to run experiments that answer the question.” (Kydland
and Prescott, 1996, p. 69)

Meine Arbeit halt sich an diesen Rahmen. Die well-defined quantitative question
untersucht die makrodkonomischen Auswirkungen des demographischen Wan-
dels in einer weiterentwickelten Rentenversicherung, speziell die Kapitalintensi-
tat, die Sparquote, den Beitragssatz zur Rentenversicherung, das Arbeitsangebot
und den Pro-Kopf-Konsum.

Kapitel 2: Sparverhalten der Haushalte

Als Fundament dient das klassische Lebenszyklusmodell von Modigliani und
Brumberg (1954), das ich im ersten Abschnitt kurz vorstelle und dabei seine Re-
striktionen im Zusammenhang mit empirischen Untersuchungen deutlich heraus-
arbeite. Die wesentlichen Erweiterungen des klassischen Lebenszyklusmodells
behandelt Abschnitt 2.2, ebenfalls aus theoretischer und empirischer Sicht. In
Abschnitt 2.3 versuche ich, das Sparverhalten der Haushalte aus einem ganz an-
deren Blickwinkel zu betrachten. Der Ansatz nimmt Ideen aus dem Bereich der
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Behavioural Economics® auf und entwickelt ein Mental Accounting®* Modell so-
weit, daB Konsum- und Sparprofile fir die Haushalte simuliert werden kénnen.
Die Bewertung des Mental Accounting Modells an Hand empirischer Evidenz of-
fenbart interessante Aspekte, die eine weitere Beschiftigung mit Ideen aus dem
Bereich der Behavioural Economics interessant erscheinen lassen; sie zeigt aber
auch die Schwichen dieses Ansatzes. In Abschnitt 2.4 komme ich zuriick zur
neoklassischen Theorie und erweitere das Lebenszyklusmodell um einen Erb-
schaftsnutzen bei unsicherer Lebenserwartung. Gegeniiber den in Abschnitt 1.2
erwihnten Arbeiten ist die Beriicksichtigung der unsicheren Lebenserwartung ein
wesentlicher Fortschritt. Mit diesem ,, Erbschaftsnutzenmodell“ integriere ich den
Haushaltssektor in das allgemeine Gleichgewichtsmodell.

Kapitel 3: Das Simulationsmodell

Im dritten Kapitel beschreibe ich, wie die einzelnen Teilmodelle in das Simulati-
onsmodell integriert werden. Abschnitt 3.1 schlieft sich an das zweite Kapitel an
und paBt das Erbschaftsnutzenmodell an die Simulation an: Das Modell wird
explizit firr die Betrachtung von je einem reprisentativen Haushalt pro Geburts-
jahrgang formuliert und das Arbeitsangebot wird endogenisiert. SchlieBlich spe-
zifiziere ich die Nutzenfunktionen, aus denen sich der Lebensnutzen der Haus-
halte zusammensetzt.

Abschnitt 3.2 bringt die Bevélkerungsprognose und schafft die Verbindung zwi-
schen den einzelnen Personen und den Haushalten. Ein weiterer wichtiger Punkt
ist die Frage der Erbschaftsbeziehungen, die sich bei unsicherer Lebenserwartung
nicht nur fiir ein Alter, sondern fiir alle Lebensalter stellt und sorgfiltig modelliert
werden mubB.

Den Produktionssektor fithre ich in Abschnitt 3.3 ein. Da der Schwerpunkt mei-
ner Arbeit nicht auf dem Firmenmodell liegt, orientiere ich mich an dem
stilisierten Modell von Auerbach et al. (1989) und bilde den Produktionssektor
mit einer reprasentativen Firma ab.

Wesentlich ausfiihrlicher behandele ich die Rentenversicherung in Abschnitt 3.4,
denn diese ist zentral mit dem Thema meiner Arbeit verkniipft. Folglich versucht
die Modell-Rentenversicherung das in Deutschland existierende Umlageverfahren
so weit wie moglich nachzubilden. Durch entsprechende Wahl der Parameter

3 FEine treffende deutsche Bezeichnung fiir Behavioural Economics gibt es meiner Meinung
nach nicht, daher verwende ich in meiner Arbeit den englischen Ausdruck.

4 Auch Mental Accounting behalte ich als englischen Begriff bei.
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kann die Modell-Rentenversicherung auch in ein Kapitaldeckungsverfahren iiber-
fithrt werden.

Die vier Teilmodelle (Haushaltssektor, Bevolkerungsprognose, Produktionssektor
und Rentenversicherung) fasse ich im Abschnitt 3.5 in einem allgemeinen Gleich-
gewichtsmodell zusammen und erklire, wie die Teilmodelle zusammenspielen.
Die numerische Umsetzung in ein Simulationsprogramm diskutiere ich in Grund-
zugen, weitergehende Details bringt Anhang A2.

Das Kapitel schliefit in Abschnitt 3.6 mit der Kalibrierung, der Sensitivititsanaly-
se und der Untersuchung des Konvergenzverhaltens des Simulationsmodells.
Ausfiihrlich widme ich mich den Daten, mit denen das Simulationsmodell in be-
stimmten Dimensionen moglichst gut an die Realitit angepaf3t werden soll.

4. Kapitel: Ergebnisse des Simulationsmodells

Das vierte Kapitel umreifit die Bandbreite moglicher gesamtwirtschaftlicher
Entwicklungen durch speziell definierte Szenarien. Abschnitt 4.1 beginnt mit ei-
nem Basisszenario, das die heutige Situation weitgehend unverandert fortschreibt.
Das Basisszenario verwende ich als Referenzsituation, zu der ich in Abschnitt 4.1
zwei , politikferne* Szenarien in Beziehung setzte. Diese politikfernen Szenarien
untersuchen, wie sich veridnderte Mortalitits- und Fertilitdtsentwicklung auf die
Modellokonomie auswirken. In Abschnitt 4.2 fiihre ich vier ,,politiknahe“ Szena-
rien ein, die die grundsitzlichen Moglichkeiten der Politik analysieren: erhohtes
Rentenalter, gezielte Einwanderungspolitik, Umstieg auf eine vollstandig kapital-
gedeckte Alterssicherung sowie allmihliche Senkung der Ersatzquote. Diese
Szenarien gehen von einer geschlossenen Volkswirtschaft aus. Die Auswirkungen
des demographischen Wandels in einer kleinen offenen Volkswirtschaft untersu-
che ich in Abschnitt 4.3 mit zwei weiteren Szenarien.

5. Kapitel: Zusammenfassung und Ausblick

Im fiinften Kapitel fasse ich die Methode und die wichtigsten Ergebnisse der Ar-
beit noch einmal kurz zusammen. In dem abschlieBenden Ausblick schlage ich
einige Erweiterungen vor, die interessante Ansatzpunkte fir weitergehende For-
schungen bieten kénnen.
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2. Sparverhalten der Haushalte

Das Sparverhalten der Haushalte beeinfluBt ganz wesentlich die gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung, denn im idealisierten Fall der geschlossenen Volkswirt-
schaft ohne Staat entsprechen die aggregierten Erspamisse genau den aggregier-
ten Investitionen. Produktivitatssteigernde Investitionen miissen deshalb durch die
Haushaltsersparnisse gedeckt werden. Wenn die Haushaltsersparisse durch den
demographischen Wandel abnehmen, dann steht weniger Kapital fiir Investitionen
zur Verfugung, so daB das langfristige Wachstum der Volkswirtschaft auf Grund
zuriickgehender Produktivititssteigerungen abnehmen koénnte. Die aggregierten
Haushaltsersparnisse entstehen durch das Sparverhalten der einzelnen Kohorten!,
deren Anteil an der Gesamtbevolkerung durch den demographischen Wandel
stark veriandert wird. Daher stelle ich bei der Untersuchung der gesamtwirtschaft-
lichen Auswirkungen des demographischen Wandels das Sparverhalten der
Haushalte an den Anfang.

Ausgangspunkt des Kapitels ist das Konsum- und Sparmodell von Modigliani und
Brumberg (1954), dessen Grundversion ich im folgenden klassisches Lebens-
zyklusmodell nenne. Zu Beginn, in Abschnitt 2.1, klart eine kurze theoretische
Darstellung die Begriffe und zeigt, warum das klassische Lebenszyklusmodell das
Sparverhalten der Haushalte nur sehr eingeschrinkt beschreiben kann, wofir
Ergebnisse aus der empirischen Literatur Belege liefern. Die wichtigsten Erweite-
rungen des klassischen Lebenszyklusmodells sind Thema des zweiten Abschnitts.
Einen vollig anderen Weg beschreite ich im dritten Abschnitt, der ein Modell
entwickelt, welches das Sparverhalten der Haushalte mit Elementen aus Beha-
vioural Economics beschreibt. Dieser Abschnitt verlaBit das Gebiet der Neoklas-
sik. Der neoklassische Ansatz soll aber nicht verworfen werden, vielmehr geht es
darum, aus diesem Experiment interessante Ideen herauszufiltern, die moglicher-
weise in ein neoklassisches Modell iibernommen werden konnen. Fir das
allgemeine Gleichgewichtsmodell kehre ich im vierten Abschnitt aber in die
Neoklassik zuriick und bringe eine Erweiterung des klassischen Lebenszyklus-
modells: Die Unsicherheit iiber die Lebenserwartung.

Das Ziel dieses Kapitels ist es, ein Modell fiirr das Sparverhalten der Haushalte zu
entwickeln, das flexibler ist als die nur wenig erweiterten Versionen des klassi-
schen Lebenszyklusmodells (die in den eingangs erwihnten Simulationsstudien
verwendet werden), das aber trotzdem geeignet ist, Teil eines allgemeinen
Gleichgewichtsmodells zu sein. Daraus ergibt sich eine wichtige Forderung: Das
Haushaltsmodell muB numerisch zu 16sen sein.

1 In dieser Arbeit bildet jeder Geburtsjahrgang eine Kohorte.
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Das Ziel dieses Kapitels ist es nicht, eine umfassende Darstellung der neoklassi-
schen Modelle des Konsum- und Sparverhaltens zu geben, dazu verweise ich auf
die Literatur, insbesondere auf Deaton (1992), Browning und Lusardi (1995)
sowie King (1985).

2.1 Klassisches Lebenszyklusmodell

Ein ganz wesentlicher Gedanke des klassischen Lebenszyklusmodells von
Modigliani und Brumberg (1954), aber auch der permanenten Einkommens-
hypothese von Friedmann (1957), ist der intertemporale Kontext, indem der Kon-
sum erklart wird. Stellt die Keynesianische Konsumfunktion lediglich einen Zu-
sammenhang zwischen dem Konsum und dem laufenden Einkommen her, so
verkniipft das Lebenszyklusmodell den gegenwirtigen Konsum mit dem Lebens-
einkommen des Haushalts. Unabhingig von aller Kritik im Detail, die man heute
gegen das Lebenszyklusmodell vorbringt, ist dieser Gedanke aus der Theorie des
Konsum- und Sparverhaltens nicht mehr wegzudenken. Leider ist der Terminus
,Lebenszyklusmodell“ nicht eindeutig definiert: Manche bezeichnen damit ein
Modell a la Modigliani und Brumberg, andere fassen diesen Begriff so weit, da3
er fast alle intertemporalen Konsummodelle umfait. Daher verwende ich den Be-
griff klassisches Lebenszyklusmodell fir die Version von Modigliani und
Brumberg, die gleich eingefiihrt wird. Nach dem kurzen theoretischen Teil nimmt
die Diskussion der empirischen Studien breiteren Raum ein, denn die zumindest
problematische empirische Evidenz fiir das klassische Lebenszyklusmodell liefert
die Motivation fiir die Modellerweiterungen, die im Abschnitt 2.2 folgen.

2.1.1 Theoretische Betrachtung
Die theoretischen Betrachtung beginnt mit einigen Begriffsklarungen:

« Ein Konsumprofil ordnet jedem Zeitpunkt den zugehorigen Konsum zu. Ent-
sprechend sind Arbeitseinkommens- und Vermogensprofil definiert.

o Ein normales Arbeitseinkommensprofil ist gekennzeichnet durch ein nicht
fallendes Arbeitseinkommen und ein Renteneinkommen, das niedriger als das
letzte Arbeitseinkommen ist.

o Eine Nutzenfunktion hat in dieser Arbeit grundsitzlich abnehmenden Grenz-
nutzen, das heiit eine positive erste Ableitung und eine negative zweite Ablei-
tung.
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Im klassischen Lebenszyklusmodell lebt der Haushalt in einer vollkommen siche-
ren Welt, in der er ohne Kosten Zugang zu allen relevanten Informationen hat und
diese in seiner vorausschauenden, rationalen Planung verwendet. Das Ziel des
Haushalts ist es, das Konsumprofil zu finden, das die Summe der abdiskontierten
Periodennutzen maximiert. Wenn ¢ den Nutzen aus dem Konsum c eines Jahres ¢
bezeichnet, dann hat die Optimierungsaufgabe des Haushalts eine einfache Ziel-
funktion:

.1 maxi(1+p)’_'u(c,)

Die Zielfunktion (2.1) ist der Lebensnutzen, der sich additiv-separabel? aus den
Periodennutzen zusammensetzt und die zukiinftigen Jahre mit der Zeitpraferenz-
rate p auf das Planungsjahr 7 abdiskontiert. Nach dem Jahr T stirbt der Haushalt.
Bei der Optimierung der Zielfunktion mufl der Haushalt seine Budgetrestriktion
einhalten:

22 a,=(1+r)a +w,-c, furt=1..T

Die Variable a, steht fiir die Assets des Haushalts zu Beginn des Jahres ¢, r
bezeichnet den Zinssatz (der zur Vereinfachung zunichst konstant ist) und w ist
das Arbeitseinkommen. Zusitzlich zu der Budgetrestriktion, die hier als Bewe-
gungsgleichung angegeben ist, miissen noch Anfangs- und Endbedingungen fiir
die Asset festgelegt werden: Die einfachste Annahme ist, daB der Haushalt sein
Leben ohne Assets beginnt und beendet. Damit ist die Optimierungsaufgabe
vollstandig gegeben. Das Maximumprinzip3 16st die Aufgabe und ergibt als Opti-
malititsbedingung die Eulergleichung:

éu(cm) _ (1+p) dl(C,)
Xy B (1+r) &,

2.3) fir t=1,..,T-1

Die Eulergleichung verdeutlicht den Unterschied zur Keynesianischen Konsum-
modell: Das Einkommen eines Jahres hat keinen direkten EinfluB auf den nut-
zenmaximierenden Konsum dieses Jahres, es wirkt lediglich mittelbar iiber das
Lebenseinkommen auf das Niveau des Konsumprofils. Die Steigung des optima-

2 Fiir eine ausfiihrliche Diskussion der Separabilitit verweise ich auf Deaton und Muellbauer
(1980).

3 Eine hervorragende Einfiilhrung in die Optimierung ist Dixit (1990): Optimization in Eco-
nomic Theory.
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len Konsumprofils - also sein Verlauf - ist vollig unabhingig vom Budget, sie
hingt allein von den Priferenzen u, dem Zinssatz r und der Zeitpriaferenzrate p
ab. Wenn Zeitpraferenzrate und Zinssatz gleich sind, dann miissen im Optimum
die marginalen Konsumnutzen in allen Jahren gleich sein - also konsumiert der
Haushalt in allen Jahren gleich viel. Abbildung 2.1 zeigt den entsprechenden
Verlauf des Konsumprofils fiir einen Haushalt, der wihrend seines Arbeitslebens
ein konstantes Arbeitseinkommen bezieht und danach eine geringe Rente
bekommt. Das zugehorige Vermogensprofil hat den fir das klassische
Lebenszyklusmodell charakteristischen buckelférmigen (hump shaped) Verlauf.
Wenn Zinssatz und Zeitpriferenzrate nicht gleich sind, dndern sich die Profile nur
unwesentlich. Zum Beispiel ist die Zeitpriferenzrate von ungeduldigen
Haushalten groBer als der Zinssatz, daher konsumieren ungeduldige Haushalte am
Anfang ihres Lebens mehr als am Ende; das entsprechende Konsumprofil fallt mit
konstanter Rate, das Vermogensprofil behilt seinen buckelférmigen Verlauf. Im
klassischen Lebenszyklusmodell hat das Vermogen nur eine Funktion: Es dient
der Konsumglattung. Wenn ein normales Einkommensprofil gegeben ist, dann
spart der Haushalt wihrend des Arbeitslebens und ,entspart“ nach der
Verrentung.

Abbildung 2.1: Konsum-, Arbeitseinkommens- und Vermogensprofil im
klassischen Lebenszyklusmodell

Geldeinheiten

Vermégen

Einkommen

/ Konsum A

| Alter

Verrentungszeitpunkt

Quelle: nach Deaton (1992)
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Die Eulergleichung charakterisiert das klassische Lebenszyklusmodell durch zwei
wichtige Aussagen, die véllig unabhingig von der Parametrisierung der Priferen-
zen, dem Einkommensprofil und dem Verhaltnis zwischen Zinssatz und Zeitpra-
ferenzrate sind:

« Die Steigung des Konsumprofils, d.h. die intertemporale Allokation des Kon-
sums, ist unabhingig vom Einkommensprofil, denn die Eulergleichung verbin-
det nur die marginalen Konsumnutzen mit dem Verhaltnis von Zeitpraferenz-
rate und Zinssatz.

« Das Lebenseinkommen bestimmt das Niveau des Konsumprofils. Das Ein-
kommen einzelner Jahre hat nur iiber das Lebenseinkommen EinfluB auf den
Konsum, daher ist die Korrelation zwischen dem Einkommen und dem Kon-
sum eines Jahres gering.

Aus diesen beiden Kernaussagen ergibt sich eine dritte Aussage: Das Vermogen
dient ausschlieBlich der Konsumglittung. Wenn ein normales Arbeitseinkom-
mensprofil gegeben ist, dann hat das Vermogensprofil einen buckelférmigen
Verlauf.

2.1.2 Empirische Evidenz - Ergebnisse aus der Literatur

Die aus der Theorie abgeleiteten eindeutigen Aussagen des klassischen Lebens-
zyklusmodells sollten sich eigentlich leicht empirisch tberpriifen lassen. In der
Tat wurden auch groBe Anstrengungen unternommen, um das Modell empirisch
zu untermauern oder abzulehnen, doch noch immer ist das Lebenszyklusmodell
AnlaB heftiger Kontroversen. Ein Streitpunkt ist die unscharfe Abgrenzung des
Begriffs ,,.Lebenszyklusmodell“. Ein anderes, wichtigeres Problem ist die korrekte
Erfassung der Ersparnisse, die sich prinzipiell auf zwei verschiedene Weisen de-
finieren lassen: einerseits als Differenz aus dem Vermogen in aufeinanderfolgen-
den Zeitpunkten, andererseits als Differenz zwischen dem Konsum und der
Summe aus Arbeits- und Zinseinkommen. In der Theorie sind beide Definitionen
identisch, denn es sind die beiden Seiten der Budgetrestriktion (2.2), aber in der
Empirie kénnen sie stark voneinander abweichen.

Wenn die Ersparnis s im Jahr f als Differenz zwischen dem Vermogen zu Beginn
des Jahres t und dem Vermogen zu Beginn des Vorjahres f- 1 gemessen wird,
dann besteht der folgende Zusammenhang:

(2~4) Sy =a —a,,
Das Problem dieser Definition liegt in der Erfassung des Vermogens: Wie sollen

langlebige Konsumgiiter beriicksichtigt werde? Sind Rentenanspriiche Teil des
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Vermogens? Wie werden Immobilien in die Konsum- und Vermogenskomponen-
te getrennt? Werden Wertsteigerungen der Immobilien korrekt dargestellt? Las-
sen sich Kursidnderungen von Wertpapieren, die schon im Portfolio gehalten wer-
den, richtig erfassen? Kann man iiberhaupt erwarten, wahrheitsgemifle Vermo-
gensangaben von den Haushalten zu bekommen? Die Fragen machen deutlich,
warum die Ersparnisse nach Definition (2.4) empirisch nur schwer abzugrenzen
sind, denn selbst wenn es priazise Vermogensdaten gibe, bliebe noch viel Spiel-
raum fiir die Aggregation der einzelnen Vermogenstitel zu der Variablen a.

Die zweite Definition der Ersparnis bestimmt die Differenz aus dem Zins- und
Arbeitseinkommen und dem Konsum eines Jahres:

2.5 S¢=hy84+We 1 —C

Das Arbeitseinkommen ist relativ genau zu erfassen, problematisch sind das
Zinseinkommen und der Konsum. Auf das Zinseinkommen ubertragen sich die
gerade erwihnten Probleme der Vermogensmessung. Eine korrekte Erfassung des
Konsums nach Definition (2.5) mufl sowohl langlebige Konsumgiiter als auch den
Konsumanteil von Immobilien beriicksichtigen. Weil beide Fragen nicht geklart
sind, bietet auch die zweite Definition viele Moglichkeiten fiir die Erfassung der
Erspamisse.

Neben der Erfassung der Ersparnisse gibt es noch weitere Schwierigkeiten bei
der empirischen Arbeit. Die relevanten Datensitze enthalten meistens Informa-
tionen iiber Haushalte, so dal die Haushaltszusammensetzung Bedeutung hat.
Zum Beispiel konnte ein Haushalt aus drei jungen Mitgliedern und einem 65-jh-
rigen Haushaltsvorstand bestehen; ein anderer Haushalt konnte ebenfalls einen
65-jahrigen Haushaltsvorstand haben und aus drei weiteren Mitgliedern im Ren-
tenalter bestehen. Je nach Erwerbsbeteiligung und Einkommenshohe der einzel-
nen Haushaltsmitglieder ergeben sich fiir verschiedene Haushalte vollig unter-
schiedliche Einkommens- und Konsumaufteilungen innerhalb des Haushalts. Ne-
ben diesem Problem wird an dem Beispiel ein weiterer Punkt deutlich: Das Alter
des Haushaltsvorstandes sagt nur wenig tber die Zusammensetzung des Haus-
halts aus. Nun entscheidet das Alter des Haushaltsvorstands in der Regel iiber die
Zuordnung des Haushalts zu einer Kohorte. Aber wer ist der Haushaltsvorstand?
Ist es das ilteste Mitglied? Oder ist es das Mitglied mit dem hochsten Arbeitsein-
kommen? Oder entscheidet der Haushalt nach irgendwelchen anderen Kriterien,
wer Haushaltsvorstand genannt werden soll? Diese Abgrenzung ist wichtig aber
leider unprizise, denn das ,,Haushaltsalter” ist entscheidend bei der Trennung von
Alters- und Kohorteneffekten. Damit ergibt sich ein weiteres Problem: Aus Quer-
schnittsdaten kann man nichts tiber Alters- und Kohorteneffekt lernen, denn dafiir
sind Paneldaten notwendig. Gute Paneldaten haben aber oft noch zu wenig Wel-
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len, so daB} viele Studien aufeinanderfolgende Querschnittsdaten (repeated cross
sections) zu einem synthetischen Panel zusammensetzen, womit sich Alters- und
Kohorteneffekt zumindest bedingt trennen lassen. Der Nachteil von synthetischen
Paneldaten ist der gegeniiber echten Paneldaten reduzierte Informationsgehalt,
denn synthetische Panel sind keine Individualdaten, weil sie die einzelnen Haus-
halte nach bestimmten Merkmalen zu Gruppen zusammenfassen. Durch diese
Mittelwertbildung gehen individuelle Eigenschaften der Haushalte verloren, die
Heterogenitit der individuellen Haushalte wird durch die Gruppenbildung geglat-
tet.

Die geschilderten Schwierigkeiten bei empirischen Arbeiten bestimmen ganz we-
sentlich die Kontroverse iiber das Lebenszyklusmodell. Gerade weil die entschei-
denden Definitionen groBen Raum fiir Variationen lassen, stehen die empirischen
Ergebnisse auf tonernen FiiBen, so daB die Diskussion oft mehr von ideologischen
als sachlichen Gesichtspunkten geprigt ist. Dennoch versuche ich in der folgen-
den Zusammenstellung einiger empirischer Arbeiten sachlich zu argumentieren
und die fir meine Arbeit wesentlichen Punkte herauszuarbeiten.

Empirische Evidenz: Vermégensprofil

Die Frage, ob die Haushalte gemiB dem Lebenszyklusmodell ihr Vermégen im
Alter abbauen oder nach der Verrentung weiter sparen, fiihrt auch nach zwanzig
Jahren Forschung zu scharfen Diskussionen. Mirer (1979) analysiert Quer-
schnittsdaten und findet zunichst ein im Alter fallendes Vermoégensprofil, womit
das Lebenszyklusmodell unterstiitzt wire. In einem zweiten Schritt kontrolliert er
fir Unterschiede zwischen den Kohorten und stellt fest, daB dann der buckelfor-
mige Verlauf des Vermogensprofils verschwindet; nun steigt das Vermogen mit
dem Alter an. Danziger et al. (1982) finden sogar die hochsten Sparquoten fir die
altesten Alten, unabhingig von deren Position in der Einkommensverteilung. Die
Zweifel an dem buckelférmigen Vermogensverlauf werden durch Hall und
Mischkin (1982) erhirtet, die ihre Studie auf ein Haushaltspanel grinden. Auch
sie finden mit zunehmendem Alter steigendes Vermogen. Zu anderen Ergebnissen
kommt Hurd (1987, 1990), der das Lebenszyklusmodell vehement verteidigt.
Seine Panelstudie weist fir die Alteren ein abnehmendes Vermégen aus - aller-
dings betrachtet Hurd nur Altere bis 70 Jahre. Der Teil der Alteren, fir den Dan-
ziger et al. die hochsten Sparquoten ausweisen, wird in Hurds Studie folglich
nicht abgebildet. Hurds Argument gegen die steigenden Vermogensprofile im
Alter beruht auf der beobachteten differentiellen Mortalitit: Im Durchschnitt wer-
den reichere Personen ilter als Armere. Sind die Unterschiede in der Mortalitét
groB genug, konnen sich bei einer Kohortenbetrachtung, die alle Haushalte eines
Jahrgangs zusammenfaBt, auch nach der Verrentung steigende Vermogensprofile
ergeben. Borsch-Supan und Stahl (1991) nehmen Hurds Argument auf. Obwohl
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sie fur die Mortalitat kontrollieren, konnen sie das Ergebnis von Danziger et al.
fir Deutschland bestitigen. Boérsch-Supan und Stahl finden die hochsten
Sparquoten bei den iiber Achtzigjahrigen und erkliren ihre Beobachtung mit zu-
nehmend eingeschriankten Konsumméglichkeiten der dlteren Menschen.

Empirische Evidenz: Einkommen und intertemporale Allokation

Das klassische Lebenszyklusmodell kennt keinen Zusammenhang zwischen dem
Einkommen und der intertemporalen Allokation des Konsums*: Die Form des
Konsumprofils ist fiir alle Einkommensklassen gleich; die Profile unterscheiden
sich lediglich in ithrem Niveau. Gerade diese Aussage ist empirisch kaum nach-
zuweisen. Bosworth et al. (1991) analysieren US-Haushalte und finden fir das
unterste Einkommensquartil ein sehr flaches Vermogensprofil, das Vermogen
kann hochstens die Konsumausgaben weniger Monate finanzieren. Ahnliche Er-
gebnisse fir Deutschland gewinnt Bérsch-Supan (1994) auf Basis der Einkom-
mens- und Verbrauchsstichprobe (EVS) und Bérsch-Supan (1995b) bestitigt das
heterogene Verhalten in einer expliziten Analyse der Alters- und Kohorteneffekte.
Wolf (1995) untersucht ebenfalls die EVS und trennt die Haushalte in Mieter und
Eigentiimer. Damit grenzt sie zwei Einkommensklassen voneinander ab und kann
zeigen, daB sich deren Vermogensprofile nicht nur in Niveau, sondern auch im
Verlauf deutlich unterscheiden. Alessie et al. (1995) zeigen fir ein niederlidndi-
sches Haushaltspanel, daB gerade bei den élteren Haushalten die Ungleichheit in
der Vermégensverteilung noch zunimmt. Die beobachteten Unterschiede zwi-
schen verschiedenen Einkommensklassen kann das klassische Lebenszyklus-
modell nicht erkliren. Es ist zu unflexibel, es zwingt das Konsumprofil aller
Haushalte in die gleiche Form.

Empirische Evidenz: Eulergleichung

Neben dem Vergleich von theoretisch vorhergesagten Konsum- und Vermogens-
profilen mit empirisch ermittelten Profilen kann auch die Eulergleichung (2.3)
getestet werden. Diese ,,indirekte” Testmethode wurde vor allem im Zusammen-
hang mit der Theorie der rationalen Erwartungen entwickelt. Wenn der erwartete
Lebensnutzen maximiert wird, dann wird die Eulergleichung (2.3) stochastisch:

(2.6) E{”'"V(C“‘)}ﬂ

1+p U'(C,)

4 Hier ist natiirlich die Annahme identischer Priferenzen entscheidend.
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Bei rationalen Erwartungen beriicksichtigen die Leute bei ihren Planungen in Pe-
riode ¢ alle zu diesem Zeitpunkt bekannten relevanten Informationen. Da sie das
auch in der Vorperiode ¢ - 1 getan haben, sollten alle linger zuriickliegenden Va-
riablen schon bei der Entscheidung iiber ¢, s eingeflossen sein. Also sollte ¢;.4 die
relevanten Informationen der Vergangenheit enthalten. Dies ist der Grundgedanke
der bahnbrechenden Arbeit von Hall (1978). Er untersucht, ob Variablen aus der
Vergangenheit bei gegebenem ¢, ; einen Beitrag zur Vorhersage von c; leisten.
Nach der Theorie diirfte dies nicht der Fall sein. Tatsachlich zeigt Halls Untersu-
chung einen insignifikanten EinfluB des vergangenen Einkommens. Dennoch
lehnt Hall das Lebenszyklusmod#ell ab, denn vergangene Anderungen in den
Aktienkursen haben einen Erklarungswert fiir die Konsumentwicklung.

Eine weitere wichtige Arbeit zum Lebenszyklusmodell bei rationalen Erwartun-
gen stammt von Flavin (1981). Ihr Ansatz geht ebenfalls von der Eulergleichung
(2.6) aus. Wenn Zinssatz und Zeitpraferenzrate gleich sind, dann miissen Kon-
suminderungen im Lebenszyklusmodell auf nicht vorhergesehene Anderungen
der Erwartungen zuriickgefiihrt werden. Eine erwartete Einkommensinderung
diirfte demnach keine Veranderung des Konsums hervorrufen. Dagegen verandert
eine unerwartete Einkommensinderung die relevante Informationsmenge und in
diesem Fall wird eine Neuplanung des Konsums durch die Theorie gedeckt.
Flavin schitzt nun einen EinkommensprozeB und regressiert die Konsumverinde-
rungen auf Jagged changes des Einkommensprozesses. Gilt das Lebenszyklus-
modell, dann sollte diese Regression keinen Erkliarungswert haben, denn bei ra-
tionalen Erwartungen kennen die Leute den EinkommensprozeB. Flavins Regres-
sion findet aber einen signifikanten EinfluB der /agged changes des Einkom-
mensprozesses, folglich verwirft sie das Lebenszyklusmodell. IThre Arbeit prigte
den Begriff excess sensitivity, mit dem gemessen wird, wie stark der Konsum auf
vorhersehbare Anderungen des Einkommens reagiert.

Nach den beiden grundlegenden Arbeiten von Hall und Flavin haben eine Viel-
zahl anderer Arbeiten das Lebenszyklusmodell , indirekt mit der Eulergleichung
uberpriift. Browning und Lusardi (1995) stellen die wichtigsten dieser Studien in
einer Tabelle sehr iibersichtlich zusammen.

Empirische Evidenz: Internationale Vergleiche

International vergleichenden Studien bringen weitere Argumente gegen das klas-
sische Lebenszyklusmodell, wie der von Poterba (1994) herausgegebene Sam-
melband zeigt. Wenn die Erspamnis hauptsiachlich zur Sicherung des Konsumni-
veaus im Alter dient, dann sollten Lander mit einer gut ausgebauten staatlichen
Rentenversicherung eine niedrigere aggregierte Sparquote aufweisen als Liander,
in denen die Alterssicherung nicht im gleichen MaBl vom Staat organisiert wird.
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Tatsachlich zeigt der internationale Vergleich das Gegenteil: Die nordeuropéi-
schen Lander mit ihren umfassenden staatlichen Rentenversicherungen haben
deutlich hohere Sparquoten als die USA, deren Rentenversicherung weit weniger
grofziigig ist.

2.2 Erweiterungen des klassischen Lebenszyklusmodells
2.2.1 Erbschaftsmotiv

In den achtziger Jahren konzentrierte sich die Kritik am klassischen Lebenszy-
klusmodell vor allem auf den Vermégensverlauf. Die Diskussion in Abschnitt 2.1
zeigt, daB wichtige Studien gerade fiir dltere Haushalte steigende Ersparnisse be-
obachten und damit im Widerspruch zur Theorie stehen. Fiir diese Beobachtung
bietet das klassische Lebenszyklusmodell kein Motiv, weil das Vermogen dort
einzig und allein der Konsumglittung dient. Eine naheliegende Begriindung fiir
positives Vermogen am Lebensende ist ein Erbschaftsmotiv. Ob altruistische
Grinde Ursache des Erbschaftsmotivs sind oder ob ein strategisches Erbschafts-
motivs nach Bernheim et al. (1985) unterstellt wird, ist in seiner Konsequenz von
untergeordneter Bedeutung, denn beide ordnen dem Vermégen einen Nutzen zu,
der von der Konsumgliattung unabhingig ist. In einer grundlegenden theoretischen
Arbeit hat Hurd (1989) gezeigt, daB8 auch das Vererbungsmotiv ab einem be-
stimmten Alter zu abnehmendem Vermogen fiihrt - solange die Zeitpriferenzrate
den Zinssatz iibersteigt, Separabilitit zwischen Konsum und Erbschaft vorausge-
setzt wird und ein konstanter marginaler Erbschaftsnutzen angenommen wird.
Also kann das Erbschaftsmotiv in Hurd's Modell das beobachtete positive Ver-
mogen im hohen Alter erklaren - es kann aber nicht erkldren, warum gerade bei
den iiber achtzigjdhrigen Haushalten zunehmendes Vermogen beobachtet wird.

Inter vivos Transfers

Wenn das Erbschaftsmotiv auf Altruismus beruht, dann gibt es gute Griinde,
schon zu Lebzeiten Vermdgen auf die Erben zu iibertragen. Tatsdchlich findet
Hurd (1987) deutliche Hinweise auf inter vivos Transfers, zu denen auch die Bil-
dungsausgaben gerechnet werden konnen, aber wenig Evidenz fiir geplante Erb-
schaften am Lebensende. Er gewinnt dieses Ergebnis aus dem Vergleich von
Haushalten mit und ohne Kindern. In seiner Schlufolgerung fithrt Hurd die beob-

5 Ein strategisches Erbschaftsmotiv liegt vor, wenn der Erblasser die Erbschaft als Druckmit-
tel einsetzt, um so ein bestimmtes Verhalten des Erben zu erzwingen.
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achteten Erbschaften am Lebensende auf die Unsicherheit iiber den Todeszeit-
punkt zuriick - ein Risiko, das auf einem unvollstandigen Annuititenmarkt nicht
adiquat versichert werden kann. Er nennt diese Erbschaften Accidental Bequests.

Fir Deutschland gibt es nur wenige empirische Untersuchungen iiber inter vivos
Transfers. Auswertungen der Berliner Altersstudie, sieche Motel und SpieB (1995)
sowie Wagner et al. (1996), ergeben aber auch fiir Deutschland deutliche Hinwei-
se auf inter vivos Transfers. So stellen Motel und SpieB fest, daB Transfers von
Eltern an ihre Kinder vor allem dann erfolgen, wenn sich die finanzielle Situation
der Kinder schwierig gestaltet, beispielsweise bei Arbeitslosigkeit.

Gesamtwirtschaftliche Bedeutung intergenerationaler Transfers

Die Bedeutung intergenerationaler Transfers wird nicht nur aus mikroékonomi-
scher, sondern auch aus makrookonomischer Perspektive untersucht. Eine heftige
Kontroverse dreht sich um den Anteil des Transfervermigens am aggregierten
Nettovermogen der USA. Auf der einen Seite stehen die Untersuchungen von
Kotlikoff und Summers (1981) sowie Kotlikoff (1988), die 80 % des aggregierten
Nettovermogens der USA auf intergenerationale Transfers zuriickfithren. Auf der
anderen Seite steht Modigliani (1988), der den Anteil des Transfervermogens auf
20 % schitzt. Ahnlich wie bei der Debatte iiber das klassische Lebenszyklusmo-
dell¢ spielt auch hier die Definition des Transfervermogens eine groBe Rolle.
Zwei Punkte verdeutlichen das Problem:

o Das (Zins-) Einkommen aus bereits erhaltenen Transfers ist ein Streitpunkt.
Kotlikoff und Summers betrachten es als Teil der Transfers, Modigliani be-
trachtet nur die Transfers als solche.

« Die Ausgaben fiir volljahrige Kinder, die noch im elterlichen Haushalt leben,
werden von Kotlikoff und Summers als Transfers, aber von Modigliani als
Konsum erfafit. Da diese Ausgaben typischerweise die Kosten fiir die Schule,
die Ausbildung oder das Studium beinhalten, kann es sich um erhebliche Be-
trage handeln.

Gale und Scholz (1994) greifen die Frage nach der gesamtwirtschaftlichen Be-
deutung der intergenerationalen Transfers erneut auf und versuchen, die inter
vivos Transfers von den Erbschaften, die beim Tod des Erblassers entstehen, zu
trennen. Thre Untersuchung ergibt fiir die inter vivos Transfers einen Anteil von
20 % und fiir die Erbschaften einen Anteil von 30 % am aggregierten Nettover-

6 Nicht zufillig verlaufen die Fronten in der Auseinandersetzung iiber das Lebenszyklusmo-
dell dhnlich: Kotlikoff und Summers befinden sich auf der anderen Seite als Modigliani.
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mogen der USA. Insgesamt kommen Gale und Scholz auf einen Anteil von 50 %
und liegen damit genau zwischen den Schatzungen von Kotlikoff (1988) und
Modigliani (1988). Dies belegt die Bedeutung der intergenerationalen Transfers
fir die aggregierte Erspamnis, denn selbst Modiglianis Schiatzung beliuft sich auf
20 % - keinesfalls eine marginale Grofe.

Die gesamtwirtschaftliche Bedeutung der intergenerationalen Transfers in
Deutschland ist empirisch bisher kaum untersucht. Die Deutsche Bundesbank
(1993) geht aber davon aus, daB sich allein die im Erbgang iibertragenen Finanz-
und Sachvermogen zwischen 100 Mrd. DM und 200 Mrd. DM pro Jahr bewegen.
Im Vergleich zum verfiigbaren Einkommen im Jahr 1993 von 1.833 Mrd. DM
sind das zwischen 5 % und 11 %, auch das ist keine marginale GroBe.

Kritische Wiirdigung

Mikrookonomische Untersuchungen der intergenerationalen Transfers sind be-
sonders fiir Deutschland noch Mangelware. Dagegen zeigen makrookonomische
Analysen, daf} intergenerationale Transfers einen erheblichen Anteil des aggre-
gierten Nettovermogens ausmachen. Vielleicht scheitert die mikrodkonomische
Absicherung des Erbschaftsmotivs an den restriktiven Annahmen des klassischen
Lebenszyklusmodells. Gale und Scholz (1994) liefern dafiir einen deutlichen
Hinweis: Sie zeigen, daB nur eine Minderheit von wohlhabenden Haushalten nen-
nenswerte intergenerationale Transfers leistet. Zu der gleichen Feststellung kom-
men auch Motel und SpieB (1995) auf Grund der Berliner Altersstudie. Diese Be-
obachtung macht erneut deutlich, daB systematische Unterschiede im Verhalten
von Haushalten mit unterschiedlichem Einkommen bestehen. Das klassische Le-
benszyklusmodell kann solche Unterschiede nicht erklaren. Ein Erbschaftsmotiv
bei unsicherer Lebenserwartung kann diesen Mangel beseitigen, wie Abschnitt
2.4 zeigen wird, und dariiber hinaus zur Erklarung der auf makrogkonomischer
Ebene doch gewichtigen Indizien fiir intergenerationale Transfers beitragen.

2.2.2 Liquiditatsrestriktionen

Liquiditiatsrestriktionen treten im klassischen Lebenszyklusmodell nicht auf, denn
dort gibt es perfekte Kapitalmirkte. Wenn die Kapitalmérkte nicht vollkommen
sind, dann kénnen sehr schnell Liquidititsrestriktionen auftreten, wie Stiglitz und
Weiss (1981) in einem mikrookonomischen Modell zeigen, das von Informati-
onsasymmetrien ausgeht. Die praktischen Konsequenzen sind aus dem tatséchli-
chen Leben bekannt: Eine Studentin, auch wenn sie gute Karriereaussichten hat,
wird kaum eine Bank finden, die ihr einen Kredit auf ihr zu erwartendes Lebens-
einkommen einraumt, also ist sie liquidititsbeschrankt.

Matthias Meier - 978-3-631-75559-4
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 03:34:56AM
via free access



Sparverhalten der Haushalte 39

Das klassische Lebenszyklusmodell 148t sich relativ einfach um Liquidititsbe-
schrankungen erweitern. Dazu wird neben der Budgetrestriktion (2.2) eine
Liquiditatsrestriktion’ eingefiihrt:

2.7 8,20 furt=r1..T
Die Restriktion fordert, daB das Vermdgen zu keinem Zeitpunkt negativ ist. Bei
der Optimierung der Lebensnutzenfunktion ist die zusitzliche Restriktion mit

Hilfe des Kuhn-Tucker Multiplikators® 1 zu beriicksichtigen. Als Optimalitits-
bedingung ergibt sich:

ae,) (140 ule)
Xy _(1+’) &, H

(2.8) fr t=7..,T-1

Solange das Vermégen positiv ist, verschwindet der Kuhn-Tucker Multiplikator.
In diesem Fall unterscheidet sich die Eulergleichung (2.8) nicht von der Euler-
gleichung (2.3) des klassischen Lebenszyklusmodells. Wenn die Restriktion
greift, d.h. das Vermdégen null ist, dann ist der Multiplikator z4 groBer als null und
das Konsumprofil weicht vom Konsumprofil des klassischen Modells ab: Der
marginale Konsumnutzen in Periode f+ 1 ist groBer, folglich muB der Haushalt
seinen Konsum einschrinken. Ist die Kreditrestriktion iiber mehrere aufeinander-
folgende Perioden bindend, ergibt sich ein enger Zusammenhang zwischen dem
Konsum- und Einkommenswachstum, der die excess sensitivity des Konsums
erklart. Das Ergebnis hat weitreichende Konsequenzen, denn jetzt bestimmt das
Einkommen nicht nur das Niveau, sondern auch die intertemporale Allokation des
Konsums. Zwei der drei Kernaussagen des klassischen Lebenszyklusmodells
werden dadurch aufgehoben. Das Modell mit Liquidititsrestriktionen

o stellt eine Verbindung zwischen der intertemporalen Allokation des Konsums
und dem Einkommen her

« und kann so fiir liquiditatsbeschriankte Haushalte eine hohe Korrelation zwi-
schen dem Konsum und Einkommen einer Periode erklaren.

Unverindert bleibt die dritte Kernaussage des klassischen Lebenszyklusmodells:

7 Eigentlich handelt es sich um eine Kreditrestriktion. Weil sich in der Literatur die Bezeich-
nung Liquiditétsrestriktion durchgesetzt hat, schlieBe ich mich der iblichen Sprachrege-
lung an und spreche von Liquidititsrestriktion.

8  Fiir eme Einfiihrung in die Optimierung unter Nebenbedingung verweise ich emeut auf
Dixit (1990).
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o Die Erspamisse dienen ausschlieBlich der Glattung des Konsums und gehen
im Alter zuriick.

Also konnen Liquidititsrestriktionen die beobachtete Vermogenszunahme im Al-
ter nicht erkliren.

Empirische Evidenz

Zwei Arbeiten, die explizit auf der Eulergleichung (2.8) aufbauen, liefern empi-
rische Evidenz fiirr Liquidititsrestriktionen und verfolgen eine auch methodisch
interessante Idee. Zeldes (1989) verwendet US Haushalte aus dem PSID (Panel-
Study of Income Dynamics) und teilt sie nach dem Verhiltnis von finanziellem
Vermogen zum Einkommen in zwei Gruppen ein. Nach dem theoretischen Mo-
dell, der Eulergleichung (2.8), sollten sich die 4rmeren und reicheren Haushalte
deutlich voneinander unterscheiden: Bei einem hohen Verhiltnis von Vermogen
zu Einkommen sind Liquidititsrestriktionen unwahrscheinlich, folglich sollte ein
insignifikantes u geschitzt werden. Fir die Gruppe der drmeren Haushalte sollte
sich dagegen ein signifikant positives u ergeben. Tatsichlich kann Zeldes diese
Aussage des Modells empirisch untermauern, woraus er schlieft, daB Liquiditats-
beschrinkungen fiir einen Teil der Haushalte ein reales Problem darstellen.

Eine dhnliche Idee verfolgen Jappelli und Pagano (1989), indem sie verschiedene
Lander vergleichen. Die Schitzwerte fiir 4 sollten in den Landern signifikant sein,
in denen der Kapitalmarkt durch institutionelle Regelungen stark reglementiert ist.
Auch die Untersuchung von Jappelli und Pagano ergibt das vermutete Ergebnis
und liefert Argumente fiir Liquidititsbeschriankungen.

Kritische Wiirdigung

Fiir einen Teil der Haushalte ist die Liquiditit eine echte Beschrankung, zumin-
dest wenn sie zum unteren Einkommensquartil gehéren. Liquiditétsrestriktionen
konnen problemlos in den theoretischen Rahmen des klassischen Lebenszyklus-
modells integriert werden. Schwierigkeiten gibt es erst, wenn die Eulergleichung
(2.8) numerisch gel6st werden muB, denn der Kuhn-Tucker Multiplikator zerstort
den stetigen Zusammenhang zwischen C; und Cg.4 in der Eulergleichung (2.8).
Folglich heiit die Aufgabe, eine nichtlineare, unstetige Gleichung numerisch zu
losen. Entsprechende Algorithmen gibt es, allerdings ist deren Effizienz gering.
Da sich ein typischer Lebenszyklus iiber 75 Jahre erstreckt, ist das optimale Kon-
sumprofil ein Vektor mit 75 Dimensionen, so daB heuristische Verfahren schnell
an ihre Grenzen stoBen. Gerade im Rahmen eines intertemporalen allgemeinen
Gleichgewichtsmodells ist die numerische Effizienz ein limitierender Faktor.
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2.2.3 Unsicherheit

Die bisher betrachteten Modelle der Haushaltsersparnis gehen von einer voll-
kommen sicheren Welt aus. Dagegen spielt Unsicherheit im realen Leben eine
groBe Rolle: Das zukiinftige Einkommen, die Lebenserwartung, die Zinssitze und
viele Ereignisse im Lebenszyklus sind Beispiele firr Variablen, die nicht mit Si-
cherheit vorhergesagt werden konnen.® Im Gegensatz zum Erbschaftsmotiv und
Liquiditatsrestriktionen erfordert Unsicherheit ein theoretisch anspruchsvolleres
Modell. Im folgenden beschreibe ich eine einfache Version des Modells, in der
das Einkommen die einzige Quelle der Unsicherheit ist; dabei lehne ich mich
teilweise an das Modell von Blanchard und Mankiw (1988) an. Mein Ziel ist es,
die Mechanik des Modells herauszuarbeiten.

Sobald die Haushalte eine Optimierungsaufgabe mit unsicheren GroBen zu losen
haben, miissen sie Erwartungen iiber die unsicheren GroBen bilden. Dabei wird
angenommen, daB die Haushalte auf alle zum Planungszeitpunkt 7 verfugbaren
Informationen zuriickgreifen und diese in ihre Erwartungen einbeziehen. Bei Un-
sicherheit maximieren die Haushalte den erwarteten Lebensnutzen. Wenn E; der
Erwartungsoperator ist, der alle zum Planungszeitpunkt 7 vorhandenen Informa-
tionen beriicksichtigt, dann ergibt sich die Eulergleichung (2.6), die ich hier noch
einmal angebe:

2.9) E,[a”(cm)] (1+p) du(c,)

= fir t=r1,..,T-1
ac,,, (1+r) oc, '

Die Eulergleichung beschreibt den optimalen Zusammenhang zwischen dem
marginalen Nutzen der Periode f, deren GroBen bereits realisiert und daher mit
Sicherheit bekannt sind, und dem erwarteten marginalen Nutzen der folgenden
Periode. Um den optimalen Konsum in Periode  + 1 bestimmen zu konnen, muf3
die Eulergleichung (2.9) nach Efcy,,] aufgelost werden. Da der Erwartungsope-
rator linear ist, aber die Nutzenfunktion in der Regel nichtlineare Ableitungen hat,
ist die analytische Auflosung der Eulergleichung normalerweise nicht moglich.
Als Ausweg kann der marginale Nutzen durch eine Taylor-Entwicklung zweiten
Grades in der Umgebung des Punktes C; approximiert werden. Weil ¢; zum Zeit-
punkt f schon bekannt ist, muf der Erwartungsoperator nur auf Ausdriicke ange-
wendet werden, die den Konsum der folgenden Periode t + 1 enthalten.

® Auch zukiinftige Priferenzen kénnen unsicher sein. Uberlegungen in diese Richtung sind
bisher wenig formalisiert, deswegen gehe ich in dieser Arbeit grundsitzlich von Priferenzen
aus, die mit Sicherheit bekannten sind.
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(210) E'[al;(cm)] ~ aU(Cr) + 62U(Cr) Er[cm _cf]_‘_%aau—(c()E'[(cm —C,)z]

ct +1 act actz ch

Diese Approximation kann in die Eulergleichung (2.9) eingesetzt werden und mit
q=-u"/u’, dem Arrow-Pratt MaB der absoluten Risikoaversion und ver-
wandten ¢=-u""/u", dem MaB der absoluten Vorsichtsneigung!?, ergibt sich
nach einigen einfachen Umformungen die Gleichung:

(2~ 1 1) E,[CM - C,] ~ (1 - %)#cr) +%¢(C,)E,[(C,+1 - ct)2]

Die wesentliche Veridnderung gegeniiber den Modellen unter Sicherheit ist das
Moment zweiter Ordnung auf der rechten Seite der Gleichung. Wenn das Ein-
kommen die einzige Quelle der Unsicherheit ist, dann hingt dieser Term eng mit
der Varianz des zukiinftigen Einkommens zusammen. Die Interpretation sagt, je
groBer die Unsicherheit iiber den Verlauf des zukiinftigen Einkommens, desto
weniger konsumieren die Haushalte am Anfang ihres Lebenszyklusses. Die
Haushalte verhalten sich bei Unsicherheit vorsichtig, daher wird diese Klasse von
Modellen im Englischen precautionary saving models genannt. Das relative
Gewicht des Vorsichtsmotivs wird durch ¢, dem Maf der absoluten Vorsichts-
neigung, gemessen. Eine hohe Vorsichtsneigung erhoht ceteris paribus die
Ersparnisse zu Beginn des Lebens. Im Vergleich zu Modellen unter Sicherheit ist
der Konsum bei Unsicherheit am Anfang des Lebenszyklusses geringer und iiber
den Lebenszyklus weniger geglittet.

Empirische Evidenz

Die quantitative Untersuchung des Vorsichtssparens wurde durch eine Arbeit von
Skinner (1988) wesentlich beeinfluit. In seinem Modell besteht Unsicherheit iiber
das Arbeitseinkommen und die Zinssitze. Skinner kann zeigen, daB die Haushalte
hochstens die sichere Komponente ihres zukiinftigen Einkommens beleihen, aber
keinesfalls den unsicheren Teil angreifen. Insgesamt schitzt Skinner den Anteil
des Vorsichtssparens auf 50 % der gesamten Lebenszykluserspamisse. Die grof3e
Bedeutung des Vorsichtssparens wird von Caballero (1991) bestitigt, denn nach

10 Kimball (1990) diskutiert ausfiihrlich den Zusammenhang zwischen der auf Arrow (1974)
und Pratt (1964) zuriickgehenden Theorie der Risikoaversion und der sogenannten 7heory
of Prudence. Dieser Zusammenhang wird schon durch den Vergleich der Titel deutlich:
Der Aufsatz von Pratt heifit “Risk Aversion in the Small and in the Large” und Kimball ti-
telt “Precautionary Saving in the Small and in the Large”.
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seiner Analyse konnen sogar iiber 60 % des aggregierten Vermogens der USA
auf die Einkommensunsicherheit zuriickgefiihrt werden. Weitere Evidenz fiir das
Vorsichtsmotiv bringt Carroll (1994), der verschiedene MaBe fiir die Unsicherheit
des Einkommens konstruiert und zeigt, daB sie einen hoch signifikanten Einflu
auf den Konsum haben. Die Zunahme der Unsicherheit um eine Standardabwei-
chung fiihrt in Carolls Schiatzungen zu einem Riickgang des Konsums um 3 % bis
5 %.

Diese Ergebnisse sprechen eindeutig fiir Vorsicht als Motiv des Sparens - aber es
gibt auch Gegenargumente. Wenn das Vorsichtssparen von Bedeutung ist, dann
sollten ceteris paribus die Sparquoten in Lindern mit umfassenden sozialen
Sicherunssystemen geringer sein, denn die Hauptaufgabe der Sozialversicherung
ist gerade die Absicherung gegen unvorhergesehene Wechselfille des Lebens.
Der internationale Vergleich ergibt aber das Gegenteil: Die Lander mit den weit-
reichendsten Sozialversicherungen haben die héchsten Sparquoten, wie der Sam-
melband von Poterba (1994) belegt.

Kritische Wiirdigung

So eindeutig die zitierten mirko6konometrischen Arbeiten den EinfluB von Un-
sicherheit nachzuweisen scheinen, so deutlich muB man auch deren Grenzen se-
hen. Caballero (1991) benennt das Hauptproblem: Das MaB der Unsicherheit, das
der Okonometriker konstruieren kann, muB keinesfalls mit der subjektiven Unsi-
cherheit des beobachteten Haushalts tibereinstimmen. Fiir die Entscheidung des
Haushalts ist aber gerade diese subjektive ex ante Einschitzung der Unsicherheit
maBgebend, der Okonometriker erhebt die Daten aber gewohnlich ex post. Wel-
che Bedeutung hat diese Tatsache fiir die Simulation des allgemeinen Gleichge-
wichts? Weil die Entwicklung der unsicheren Variablen genau spezifiziert werden
muB (beispielsweise durch einen stochastischen ProzeB), die gewihite Spezifika-
tion aber kaum zu tiberpriifen ist, bleibt offen, wie gut die gewihlte Spezifikation
die mafBgebliche subjektive Einschitzung der Haushalte annéhert.

Wenn das Problem der subjektiven Unsicherheit gelost wire, ergibe sich ein
weiteres, numerisches Problem: Um den optimalen Konsumverlauf zu bestimmen,
muB die Stochastik aus der Optimalititsbedingung ausintegriert werden. Dazu
wird der Zustandsraum gewohnlich diskretisiert, zum Beispiel muBl in dem oben
besprochenen Modell mit unsicherem Einkommen die Verteilung des Arbeitsein-
kommens diskretisiert werden. Also stellt sich auch hier die Frage nach der Giite
der Approximation.
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2.2.4 Andere Erweiterungen
Intertemporale Separabilitit

Der Lebensnutzen wird in Modellen intertemporaler Allokation meistens additiv-
separabel aus den Periodennutzen zusammengesetzt, denn das vereinfacht die
Optimierung ganz wesentlich. Diese Vereinfachung wird allerdings durch starke
Restriktionen erkauft: Betrachtet man die marginale Rate der Substitution zwi-
schen zwei Perioden, so ist diese bei additiv-separablem Lebensnutzen unabhén-
gig vom Konsum in anderen Perioden - es gibt lediglich einen indirekten EinfluB
uber das Lebenseinkommen. Tatséchlich spricht aber vieles dafiir, daB der Kon-
sum auch durch Gewohnheiten bestimmt wird, fiir die in additiv-separablen Spe-
zifikationen kein Platz ist. In einem interessanten Papier hebt Browning (1991)
die Separabilititsannahme auf, indem er ein Konsumgut in aufeinanderfolgenden
Perioden entweder als Komplement oder als Substitut zu sich selbst betrachtet.
Die empirische Uberpriifung des Modells mit Daten aus GroBbritannien verwirft
signifikant additiv-separable Priferenzen, die als Spezialfall in Brownings Modell
enthalten sind. Daten aus GroBbritannien verwenden auch Blundell et al. (1994),
die ein Nachfragesystem in den intertemporalen Zusammenhang des Lebenszy-
klusmodells integrieren. Sie zerlegen den AllokationsprozeB in die Allokation in-
nerhalb der Perioden - das Nachfragesystem - und die intertemporale Allokation
uber die Perioden hinweg. Fiir die intertemporale Allokation gehen Blundell et al.
weiter von additiver Separabilitit aus, das Nachfragesystem der intratemporalen
Allokation schrankt die Substitutionsbeziehungen sehr viel weniger ein. Einen
anderen Weg beschreitet Obstfeld (1990) in einer theoretischen Arbeit, in der die
Zeitpriferenzrate vom vergangenen Konsum abhingig ist. Damit wird ein
Zusammenhang zwischen dem schon realisierten Konsum und dem marginalen
Nutzen des gegenwirtigen Konsums hergestellt, so daB Gewohnheiten beriick-
sichtigt werden konnen!!,

Zeitpriferenz

Die intertemporale Separabilitit ist eng mit der Zeitpriferenzrate verkniipft, wie
ein Blick auf die Lebensnutzenfunktion (2.1) sofort verdeutlicht. Strotz (1956) hat
gezeigt, daB nur die in der Lebensnutzenfunktion (2.1) angenommene exponen-
tielle Diskontierung zu einer dynamisch konsistenten Losung fithrt. Dynamische
Konsistenz der Losung bedeutet, da} eine erneute Optimierung zu einem spéteren
Zeitpunkt ceteris paribus exakt das gleiche Ergebnis ergibt wie zum urspriingli-
chen Zeitpunkt. Eine einzige Optimierung zu Beginn des Lebens reicht also aus,

1 In der englischen Literatur werden solche Modelle als habit formation models bezeichnet.
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um das optimale Konsumprofil fiir das ganze Leben zu bestimmen. Die aktuelle
Forschung zieht die exponentielle Diskontierung zunehmend in Zweifel und
schlagt statt dessen ,,preskriptive Zeitpriferenztheorien vor, siehe Loewenstein
und Thaler (1989), Ainslie und Haslam (1992), Ahlbrecht und Weber (1995),
sowie Laibson (1995). Preskriptive Zeitpraferenztheorien schwichen eine
wesentliche Restriktion der exponentiellen Diskontierung ab, weil das Gewicht
beim Vergleich aufeinanderfolgender Perioden in der Zukunft abnehmen kann,
dagegen betrigt es bei der exponentiellen Diskontierung immer (1+p).

Weil die additiv-separablen Priferenzen eng mit der Diskontierung verkniipft
sind, besteht fiir die Zeitpraferenztheorien ein grundsitzliches Problem: Wenn die
Separabilititsannahme die starke Restriktion ist, dann kann eine neue Zeitprife-
renztheorie nur wenig ausrichten, denn die Separabilitit als wirklich einschnei-
dende Restriktion bleibt bestehen.

2.2.5 Kritische Wiirdigung

Die Erforschung des Sparverhaltens der Haushalte hat dem klassischen Lebens-
zyklusmodell in den letzten Jahren viele interessante Erweiterungen hinzugefiigt
und dabei eine Fiille wichtiger Aspekte untersucht. Beispiele sind das Erb-
schaftsmotiv, Liquiditatsrestriktionen, Sparen aus Vorsichtsmotiven, die Sepa-
rabilitit sowie vielfiltige Kombinationen der einzelnen Motive. Gegeniiber der
einfachsten Version des klassischen Lebenszyklusmodells kénnen diese Erweite-
rungen eine ungleich feinere Erklarung des Sparverhaltens der Haushalte im
Rahmen der neoklassischen Theorie liefern.

Dennoch bleiben grundsitzliche Fragen offen: Wie stark wird das Konsumverhal-
ten der Haushalte durch Gewohnheiten oder Faustregeln bestimmt? Ist die An-
nahme nutzenmaximierender Haushalte realistisch? Sind die Haushalte iiberhaupt
zur Losung intertemporaler Optimierungsaufgaben fahig? Ist es richtig, Gewinne
und Verluste symmetrisch zu bewerten? Wegen diesen Uberlegungen bezweifeln
manche Okonomen, ob der neoklassische Ansatz das menschliche Verhalten
uiberhaupt geeignet beschreiben kann. Ich finde diese Frage sehr wichtig, auch
wenn ich den neoklassischen Ansatz prinzipiell fiir sehr leistungsfihig halte und
meine Simulation auf ein neoklassisches Modell griinde. Um die Méglichkeiten,
aber auch die Grenzen der die Neoklassik verlassenden Behavioural Economics
kennen zu lernen, versuche ich im nichsten Abschnitt, das Sparverhalten der
Haushalte mit Elementen aus den Behavioural Economics zu beschreiben.
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2.3 Mental Accounting und Sustainable Consumption

Behavioural Economics als Forschungsrichtung ist noch wenig etabliert und
schwer abzugrenzen - es existiert noch kein Behavioural Paradigma, es ist noch
viel Platz fiir Experimente. In diesem Abschnitt versuche ich bewuBt unbefangen,
aus Elementen der Behavioural Economics ein numerisch handhabbares Modell
zu entwickeln. Ziel ist es, das Sparverhalten der Haushalte aus einem ungewohn-
ten Blickwinkel zu betrachten, um so neue Einsichten zu bekommen.

2.3.1 Mental Accounting

Fir neoklassische Modelle des Sparverhaltens sind eine Reihe von Annahmen
typisch, die ich hier noch einmal uibersichtlich zusammenfasse:

« Die Haushalte sind rationale, vorausschauende Nutzenmaximierer.

o Die Haushalte kénnen die intertemporale Optimierungsaufgabe ohne grofe
Kosten 1sen.

o Die Vergangenheit hat allenfalls iiber die Budgetrestriktion einen Einflul auf
zukiinftige Entscheidungen, von Gewohnheiten wird meistens abstrahiert.

o Gewinne und Verluste werden symmetrisch bewertet.

« Die Bewertung eines Gutes hingt bei gleichem Einkommen nicht davon ab, ob
man es besitzt oder nicht.

Eine weitere Annahme ist die sogenannte Fungibilititsannahme:

« Verschiedene finanzielle Assets, Immobilien und sonstiges Vermdgen werden
als vollstandige Substitute betrachtet.

Die Fungibilititsannahme ist der Ausgangspunkt firr das von Shefrin und Thaler
(1988) in die Diskussion gebrachte Mental Accounting Modell, denn das Mental
Accounting Modell hebt die Fungibilitdtsannahme auf. Shefrin und Thaler kritisie-
ren, daB in Lebenszyklusmodellen alle Vermogenstitel perfekte Substitute sind
und daher kein EinfluB von der Zusammensetzung des Vermogens auf die Kon-
sumentscheidungen der Haushalte ausgeht. Ein einfaches Beispiel macht deutlich,
welche Konsequenzen sich aus der Fungibilitdtsannahme fiir das Verhalten der
Haushalte ergeben: Die Konsuminderungen von einem Haushalt, der eine Im-
mobilie im Marktwert von 100.000,- DM erbt und einem Haushalt, der 100.000,-
DM Bargeld erbt, sind ceteris paribus gleich. Ein MaB fiir diese Konsuménderung
ist die marginale Konsumneigung, die angibt, wie eine zusitzliche, marginale
Vermégenseinheit den Konsum beeinflut. Die marginale Konsumneigung liegt
grundsitzlich zwischen null und eins; wenn sie null ist, dann hat eine zusitzliche
Vermogenseinheit keine Auswirkungen auf den Konsum; wenn sie eins ist, dann
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wird eine zusitzliche Vermogenseinheit vollstindig konsumiert. In dem Beispiel
mit den Erbschaften ist die marginale Konsumneigung unabhingig von der Art
des geerbten Vermogens, tatsichlich diirfte sie aber fur das Bargeld erheblich
hoher sein als fir die Immobilie.

Shefrin und Thaler heben in ithrem Modell die Fungibilititsannahme auf, indem
sie das Vermogensaggregat durch ein System von Mental Accounts ersetzen, so
daB die Haushalte verschiedene Assets verschiedenen Konten zuordnen kénnen.
Ob diese Konten bei einer Bank tatsichlich existieren oder ob diese Konten nur
im Kopf der Leute gefithrt werden (daher mental accounting), ist unerheblich.
Das Modell von Shefrin und Thaler geht von drei Mental Accounts aus: Laufen-
des Einkommen wird dem Konto / (current income) zugeordnet, Konto F (future
income) enthilt zukiinftiges Einkommen und das restliche Vermogen befindet
sich im Assetkonto A. Drei Mental Accounts decken natiirlich nicht die Vielfalt
der unterschiedlichen Vermogensarten ab, gegeniiber dem einen Konto in Model-
len voller Fungibilitit werden die Restriktionen aber doch gelockert.

Mental Accounting Nutzenfunktion

Wenn sich die Mental Accounts nur durch unterschiedliche Transaktionskosten
unterscheiden wiirden, dann kénnte mit den Mental Accounts ein neoklassisches
Modell entwickelt werden. Die Motivation wire dann, daB Geldentnahmen vom
Girokonto (current income ) kaum Transaktionskosten zur Folge haben, wah-
rend der Verkauf von Anleithen oder Aktien einen héheren Aufwand verursacht
und die Beleihung des zukiinftigen Einkommens noch teurer ist. Aber Shefrin und
Thaler beschreiten einen anderen Weg und stiitzen sich auf psychologische
Untersuchungen, die Thaler wie folgt zusammenfaBt:

"Households [...] can be thought of as following the following prudent rule:
[...] Live within your means. Do not borrow from F or A to increase
current consumption, except during well-defined emergencies." (Thaler,
1990, p. 195)

Wenn sich die Haushalte nach dieser Regel verhalten, werden sie normalerweise
weder die Assets noch das zukiinftige Einkommen (das auch mit Humankapital
bezeichnet wird) zur Finanzierung ihres laufenden Konsums verwenden. Das Ar-
gument ist grundverschieden von der neoklassischen Transaktionskosten-Uberle-
gung, denn es zielt auf die Priferenzen und nicht auf die Restriktionen der Haus-
halte. Folgerichtig versuchen Shefrin und Thaler, die zitierte Verhaltensregel in
die Nutzenfunktion zu integrieren. Dazu nehmen sie an, daB ein Haushalt zumin-
dest seinen Willen anstrengen muf,, um die Verhaltensregel zu brechen - und
diese Anstrengung reduziert den Nutzen.
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Mit den von Shefrin und Thaler vorgeschlagenen Mental Accounts / (laufendes
Einkommen), A (Assets) und F (zukiinftiges Einkommen) zerf#llt die Konsumnut-
zenfunktion in drei Bereiche, denn sobald sich der Haushalt iiber die Verhaltens-
regel hinwegsetzt und Teile seines Vermogens, das in den Mental Accounts A
und F verbucht ist, zur Finanzierung des laufenden Konsums verwendet, wird
sein Nutzen durch die Willensanstrengung reduziert. Abbildung 2.2 unterstellt,
daB der Haushalt erst nach der Auflosung seines sonstigen Vermégens A auf sein
Humankapital F zuriickgreift. Die der Abbildung entsprechende Parametrisierung
der Nutzenfunktion durch die Mental Accounts ist einfach anzugeben:

u(c) ,falls 0<c</
(2.12)  dlc|lAF)=]u(c)-11*  falls I<c<A
u(c)-TI* -T1F |, falls A<c<F

Die Parameter ITA und ITF sind positiv und stehen fiir die Nutzenabschlige, die
durch die Willensanstrengung beim Ubertreten der Verhaltensregel entstehen. Die
Nutzenfunktion (2.12) unterstellt, daB die Nutzenabschlige erstens unabhingig
von der Hohe des abgehobenen Betrags sind und zweitens nicht von den Betragen
auf den Mental Accounts abhingen.

Abbildung 2.2: Konsumnutzen im Mental Accounting Modell
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Quelle: Eigene Darstellung nach Shefrin und Thaler (1988)
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Die Sprungstellen, die durch die Mental Accounts bestimmt werden, ergeben fir
die jeweiligen Mental Accounts unterschiedliche marginale Konsumneigungen:
Eine zusitzliche Einheit Humankapital hat einen geringen EinfluB auf den Kon-
sum, zusitzliche Assets werden schon eher zur Finanzierung des Konsums ver-
wendet, und die hochste marginale Konsumneigung ergibt sich fiir das laufende
Einkommen.

Die , marginale Konsumneigung®“ ist von dem ,marginalen Konsumnutzen“ zu
unterscheiden. Letzterer quantifiziert die Auswirkung, die eine marginale Ande-
rung des Konsums auf den Nutzen hat und wird daher auch ,,Grenznutzen des
Konsums“ genannt. Der marginale Konsumnutzen der Nutzenfunktion (2.12)
fithrt zu folgender Beobachtung: Abbildung 2.2 zeigt, daB die ersten marginalen
Konsumeinheiten, die aus dem Asset- oder zukiinftigem Einkommenskonto
finanziert werden, extrem teuer sind. Der zusitzliche Nutzen dieser ,ersten
Konsumeinheiten ist geringer als der Nutzenabschlag, also lohnt es sich nicht, die
Vermogenskonten fiir kleine Betrige anzugreifen.

Eine weitere Aussage ergibt sich aus der Beziehung zwischen Nutzenabschlidgen
und marginalem Konsumnutzen. Weil der marginale Konsumnutzen von der Hohe
des Konsums abhingt, die Nutzenabschlige aber exogen fixiert sind, weichen die
beiden GroBen mit zunehmendem Konsum immer weiter voneinander ab. Haus-
halte mit niedrigem Einkommen haben ein niedriges Konsumniveau aber einen
hohen marginalen Konsumnutzen, so daB sie schon bei sehr viel kleineren Betri-
gen die Vermogenskonten angreifen. Anders ist die Situation fiir Haushalte mit
hohem Einkommen, denn der marginale Konsumnutzen ist relativ zu den Nutzen-
abschlagen gering. Folglich wird das Vermogen allenfalls zur Finanzierung groBer
Konsumausgaben!? reduziert, aber keinesfalls wegen kleiner Betrage.

Einige Beispiele sollen die bisherigen Ergebnisse aus der theoretischen Erorte-
rung des Mental Accounting Modells verdeutlichen. Im Gegensatz zum klassi-
schen Lebenszyklusmodell kann das Mental Accounting Modell erklaren, warum
eine empfangene Erbschaft einen geringeren EinfluB auf den Konsum hat als eine
dauerhafte Lohnerh6hung. Der Lohnanstieg erhoht das laufende Einkommenskon-
to /, dessen marginale Konsumneigung am hochsten ist. Die Erbschaft erhoht aber
das Assetkonto A, dessen marginale Konsumneigung geringer ist als die margi-
nale Konsumneigung von /.

Weil die Nutzenabschlige in der hier vorgestellten Parametrisierung des Mental
Accounting Modells konstant sind, der marginale Konsumnutzen bei steigenden

12 Hier stellt sich die Frage, ob grofe Konsumausgaben, die typischerweise beim Kauf von
langlebigen Konsumgiitern entstehen, zumindest teilweise dem Vermégen zuzurechnen
sind (siehe Abschnitt 2.1.2).
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Konsumausgaben aber abnimmt, ist Entsparen besonders fiir Haushalte mit héhe-
rem Einkommen teuer. Daher haben Haushalte mit glatten Einkommensprofilen
im Mental Accounting Modell ceteris paribus einen héheren Lebensnutzen, denn
glatte Einkommensprofile erméglichen Konsumglittung ohne Entsparen. Je nach
Definition der Mental Accounts sind Renten- und Lebensversicherungen eine
Maoglichkeit, um das Einkommensprofil zu glitten. Wenn diese Versicherungen
bis zu ihrer Filligkeit nicht gekiindigt und beliechen werden konnen, dann zihlen
sie nicht zum Assetkonto des Haushalts. Die spateren Auszahlungen der Renten-
und Lebensversicherungen erhohen das laufende Einkommenskonto /, ohne die
Verhaltensregel der Haushalte zu brechen, weil Renten- und Lebensversicherun-
gen Sparformen sind, die ohne Nutzenabschlage aufgelost werden konnen. Er-
kauft wird dieser Vorteil durch eingeschrinkte Entscheidungsmoglichkeiten, denn
wenn das Geld in die Renten- und Lebensversicherung eingezahlt ist, konnen die
Haushalte nicht mehr frei dariiber verfiigen.!3

Uberleitung zu Sustainable Consumption

Die theoretische Betrachtung des Mental Accounting Modells bringt erste inter-
essante Ergebnisse, aber noch keine Konsum- und Vermégensprofile. Um diese
zu erhalten, muB die Mental Accounting Nutzenfunktion (2.12) in einen intertem-
poralen Kontext gestellt werden. In der Theorie ist das einfach: Die Mental Ac-
counting Nutzenfunktion ersetzt in der Lebensnutzenfunktion (2.1) den gewohnli-
chen Konsumnutzen. In der numerischen Umsetzung wird es schwieriger: Die
Mental Accounting Nutzenfunktion ist nicht stetig und verletzt daher eine we-
sentliche Voraussetzung effizienter Optimierungsverfahren. Zwar stehen mit dem
Downhill Simplex Algorithmus von Nelder und Mead (1965) und dem Simulated
Annealing Verfahren von Kirkpatrick et al. (1983) zwei heuristische Methoden
zur Losung mehrdimensionaler, nicht stetiger Optimierungsaufgaben zur Verfi-
gung, aber wenn die Dimensionen des Losungsraums zunehmen, geraten beide
Verfahren schnell an ihre Grenzen. Also habe ich mich nach einer anderen Mog-
lichkeit umgesehen.

13 Diese Einschrinkung der Entscheidungsméglichkeiten interpretieren Shefrin und Thaler
(1992) sowie Laibson (1994) als Mittel der Selbstkontrolle, mit dem die Haushalte sich vor
den Versuchungen kurzfristig interessanter, aber langfristig ungiinstigen Entscheidungen
schiitzen.
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2.3.2 Sustainable Consumption

Sustainable Consumption konnte mit dem Konsum umschrieben werden, der
langfristig aufrechtzuerhalten ist. Ich bleibe aber bei der von Pemberton (1993)
eingefiihrten englischen Bezeichnung. Pemberton verwendet Sustainable Con-
sumption zur Losung stochastischer Lebenszyklusmodelle. Die dabei auftretenden
Probleme sind sehr dhnlich zu den gerade geschilderten Schwierigkeiten bei der
Losung des Mental Accounting Modells.

Der Grundgedanke des Sustainable Consumption Konzepts ist einfach: Die
Haushalte entscheiden iiber den gegenwirtigen und den zukiinftigen Konsum,
ohne dabei den zukiinftigen Konsum auf einzelne Perioden aufzuteilen. Dadurch
wird das n-dimensionale Optimierungsproblem auf die optimale Wahl von zwei
GroBen reduziert - den gegenwirtigen Konsum und den zukiinftigen
,,durchschnittlichen Konsum, der Sustainable Consumption genannt wird. Also
ist Sustainable Consumption das konstante Konsumniveau, das die vorhandenen
Ressourcen gerade ausschopft. Die intertemporale Budgetrestriktion im Zeitpunkt
7 enthilt nun nicht mehr T-7 verschiedene Konsumvariablen, statt dessen werden
die zukiinftigen Konsumvariablen durch Sustainable Consumption ¢ * ersetzt:

2.13) ¢, + Zr:(1+r)"'c,' = (1+r)a,+i(1+r)"'w,

t=741 t=t

Die Budgetrestriktion (2.13) kann nach ¢." aufgelost werden, so daB ¢,” als Funk-
tion von C, erscheint:

2.14) c:(c,)=W[(m)a,_c,+i(1+ry—'w,]

t=z
Solange das Einkommen exogen ist, wird durch die Wahl von ¢, gleichzeitig ¢,”
bestimmt, wodurch sich die intertemporale Optimierungsaufgabe entscheidend
vereinfacht. Wenn die zukiinftigen Konsumvariablen in der Lebensnutzenfunktion
(2.1) durch Sustainable Consumption ersetzt werden, ergibt sich eine Lebensnut-
zenfunktion, die nur noch von ¢, und ¢," abhingt.

Ule) =ule,)+ 3 (1+p) ulc. (c.))
(2.15) t=t41 -
)+ 200 e))

=u(c

A
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Weil ¢;” nach Gleichung (2.14) eine Funktion von c, ist, enthilt die Lebens-
nutzenfunktion (2.15) als einzige endogene Variable den gegenwirtigen Konsum,
dessen optimaler Wert durch Differenzieren von (2.15) festgelegt wird:

, _51—(1+p)1_r Ao+
@16)  wle)= = (c."(c.)

Auf den ersten Blick hat die Optimalititsbedingung (2.16) Ahnlichkeit mit der
Eulergleichung (2.3) des klassischen Lebenszyklusmodells. Auf den zweiten
Blick wird aber ein fundamentaler Unterschied deutlich: Gleichung (2.16) hebt
die intertemporale Verkniipfung der Konsumvariablen auf und ist deshalb keine
Eulergleichung. Trotzdem ist das Sustainable Consumption Modell nicht statisch,
denn uber die Sustainable Consumption Variable wird die Zukunft sehr wohl be-
riicksichtigt. Der marginale Nutzen aus Sustainable Consumption (dem durch-
schnittlichen zukinftigen Konsumniveau) muf3 in Relation zum marginalen Nut-
zen des gegenwirtigen Konsums stehen. Wenn Zeitpriferenzrate und Zinssatz
gleich sind, miissen gegenwirtiger Konsum und Sustainable Consumption den
gleichen marginalen Nutzen haben und sind folglich identisch. Aus dieser Tatsa-
che kann aber nicht allgemein geschlossen werden, dall bei p = r ein flaches
Konsumprofil realisiert wird. Weil die intertemporale Verkniipfung in der Opti-
malititsbedingung (2.16) nur indirekt iiber Sustainable Consumption vermittelt
wird, bestimmt das Optimum in Periode  nicht gleichzeitig die Optima der restli-
chen Perioden; vielmehr wird in der nichsten Periode #+1 ein neues Optimum
bestimmt, welches keineswegs mit dem in der Vorperiode geplanten Sustainable
Consumption Niveau ubereinstimmen mufl. Im klassischen Lebenszyklusmodell
beschreibt die Eulergleichung das Konsumprofil iiber den ganzen Lebenszyklus -
im Sustainable Consumption Modell ergibt sich aus der Optimalititsbedingung
(2.16) nur der optimale Konsum einer Periode. Um das Konsumprofil, das die
Lebensnutzenfunktion (2.15) maximiert, zu bestimmen, muf} die Optimalititsbe-
dingung (2.16) in jeder Periode neu berechnet werden. Also ist das Sustainable
Consumption Modell nicht zeitkonsistent. Das ist der zentrale Unterschied zwi-
schen dem Sustainable Consumption Modell und dem klassischen Lebenszyklus-
modell, denn im Sustainable Consumption Modell wird die Zeitkonsistenz von
vomherein aufgegeben. Die Leute haben im Sustainable Consumption Modell
nicht die Absicht, am Lebensanfang einen optimalen Plan aufzustellen um ihn
dann bis zum Lebensende zu befolgen - insofern ist die Zeitkonsistenz kein sinn-
volles Kriterium zur Beurteilung des Sustainable Consumption Modells. Die
Uberlegung im Sustainable Consumption Modell ist anders: Das Entscheidungs-
problem wird vereinfacht, indem in jeder Periode ¢ nur der gegenwartige Konsum
¢, und Sustainable Consumption C," betrachtet wird. Der gegenwirtige Konsum
wird realisiert, aber Sustainable Consumption hat nach der Entscheidung als reine
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HilfsgroBe keine Bedeutung mehr, denn in der niachsten Periode wird das Ent-
scheidungsproblem neu gelost. Diese in jeder Periode notwendige Neuplanung ist
der Preis, mit dem die auf zwei Variablen vereinfachte Entscheidung erkauft
wird.

Ein Beispiel soll verdeutlichen, daB Sustainable Consumption trotz Neuplanung in
Jjeder Periode eine groBe Vereinfachung gegeniiber der Optimierungsaufgabe im
Lebenszyklusmodell ist. Wenn der Konsum keine stetige GrofSe wire sondern nur
n verschiedene Werte annehmen konnte, dann wire das optimale Konsumprofil
des klassischen Lebenszyklusmodells bei einem Lebenszyklus von T > 2 Peri-
oden aus der Menge der nT moglichen Konsumprofile auszuwahlen. Im Sustain-
able Consumption Modell wird die Auswahlmenge ganz erheblich reduziert: Sie
enthalt nur noch n2 (7-1) Moglichkeiten.

Giite der Approximation

Bisher ist nicht geklirt, wie weit das Profil des realisierten Konsums im Sustain-
able Consumption Modell vom Konsumprofil des klassischen Lebenszyklusmo-
dells abweicht. Das realisierte Konsumprofil im Sustainable Consumption Modell
ergibt sich aus einer ex post Betrachtung, denn im Sustainable Consumption Mo-
dell plant eine Person in jedem Lebensjahr neu. Wenn Zinssatz und Zeitprife-
renzrate gleich sind, dann sind die Konsumprofile der beiden Modelle in der ex
post Betrachtung gleich, wie Anhang Al beweist. Wenn sich Zeitpraferenzrate
und Zinssatz unterscheiden, weicht das realisierte Konsumprofil im Sustainable
Consumption Modell im allgemeinen vom Konsumprofil des Lebenszyklusmo-
dells ab. Tabelle 2.1 versucht, die Abweichung der beiden Profile abzuschitzen.
Variiert werden der Zinssatz und die Zeitpriferenzrate, denn wenn p=r gilt,
werden in beiden Modellen die gleichen Konsumprofile realisiert. Das Arbeits-
einkommen!4, die Nutzenfunktion u(c) = ¢c(1-» / (1-y) mit y=3 und das Anfangs-
vermogen ag = 0 bleiben jeweils unverindert. Die drei MaBe M;, M, und M,
messen die Nutzenabweichung mit unterschiedlichen Konzepten und sind wie
folgt definiert:

1. MaB8 1 miBt die prozentuale Abweichung zwischen dem Lebensnutzen aus
dem optimalen Konsumprofil ¢t des klassischen Lebenszyklusmodells und
dem Lebensnutzen aus dem realisierten Konsumprofil ¢S des Sustainable Con-
sumption Modells:

14 Das Einkommensprofil ist durch ein Polynom zweiten Grades gegeben, daB8 im Jahr des
Arbeitsanfangs den Wert 1 annimmt und mit dem Jahr der Verrentung sein Maximum mit
dem doppelten des Anfangseinkommens erreicht. Nach der Verrentung wird eine Rente in
Hohe von 70 % des durchschnittlichen Arbeitseinkommens gezahlt.
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-100

2. MaB 2 versucht, die Nutzendifferenz durch eine in Vermogenseinheiten inter-
pretierbare GroBe auszudriicken und beruht auf der folgenden Uberlegung:
Um welchen Betrag M, muf das Anfangsvermogen im Sustainable Consump-
tion Modell erhoht werden, damit der Lebensnutzen im Sustainable Consump-
tion Modell und im klassischen Lebenszyklusmodell gleich sind? Die entspre-
chende formale Schreibweise definiert M, als den Kompensationsbetrag, der
die folgende Gleichung erfiillt:

U(&tla,w.7.p) = U(E%|a, + M, W, 7, p)

Weil das Vermogen in Geldeinheiten gemessen wird, hangt MaB 2 von diesen
Einheiten ab.

3. MaB 3 hingt eng mit MaB 2 zusammen, denn es berechnet den Kompensa-
tionsbetrag M, als Prozent des auf die Anfangsperiode abdiskontierten Le-
bens-Arbeitseinkommens, ist im Unterschied zu MaB 2 allerdings unabhéngig
von Geldeinheiten.

M=—M 400

Y(+r)"w,

t=1

Tabelle 2.1:  Abweichung des Sustainable Consumption Optimums vom
Optimum des klassischen Lebenszyklusmodells

r o) M, M, M,
2,0 5,0 0,10 0,03 0,06
5,0 2,0 0,10 0,01 0,05
2,0 10,0 3,02 0,84 1,76

10,0 2,0 2,72 0,18 1,24

Quelle: Eigene Berechnungen
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Die Ergebnisse in Tabelle 2.1 zeigen fiir alle drei MaBe, daB die Abweichung
zwischen dem Optimum des klassischen Lebenszyklusmodells und dem Sustain-
able Consumption Optimum erstens klein ist und zweitens mit steigender Diffe-
renz zwischen Zinssatz und Zeitpraferenzrate zunimmt. Die Kompensationsbetra-
ge M, sind in allen Fillen kleiner als das Einstiegsgehalt, das eine Geldeinheit
betrigt. Ein interessanter Vergleich ergibt sich, wenn man den prozentualen An-
teil des Kompensationsbetrags auf ein realistisches Lebens-Arbeitseinkommen!s
bezieht. Dieser Vergleich beriicksichtigt im Gegensatz zum MaBl M, auch den
Zinssatz, denn das auf die Anfangsperiode abdiskontierte Lebens-Arbeitsein-
kommen hingt von den Zinsen ab. Bei einem Gehalt von 10 000 DM fiir das erste
Arbeitsjahr, das wihrend des Erwerbslebens bis auf 20 000 DM ansteigt, ent-
spricht der Kompensationsbetrag bei einem Zinssatz von 2 % und einer Zeitprafe-
renzrate von 5 % knapp 271 DM. Um diesen Betrag miiite das Anfangsvermégen
erhoht werden, damit der Lebensnutzen in beiden Modellen gleich wire. Wenn
die Losung der Optimierungsaufgabe nach dem klassischen Lebenszyklusmodell
hohere Kosten verursacht als die im Sinne des Lebenszyklusmodells approxima-
tive Sustainable Consumption Losung, dann ist die Sustainable Consumption Lo-
sung giinstiger, sobald der Kostenunterschied mehr als 271 DM betrigt. Selbst
bei einem Zinssatz von 10 % und einer Zeitpraferenzrate von 2 % wire das Su-
stainable Consumption Modell bei einem Kostenunterschied von mehr als
1806 DM dem klassischen Lebenszyklusmodell vorzuziehen.

Beispiel

AbschlieBend vergleiche ich fiir einen Beispielhaushalt das Sustainable Con-
sumption Profil mit dem Konsumprofil des klassischen Lebenszyklusmodells. Die
Priferenzen des Haushalts sind durch die isoelastische Nutzenfunktion u(c) =
c(-n / (1-y) mit y= 3 gegeben. Der Haushalt beginnt im Alter von 21 Jahren zu
arbeiten und erhilt ein auf wyq =1 normiertes Einstiegsgehalt. Wihrend des
Erwerbslebens steigt das Einkommen mit abnehmender Rate an und erreicht im
Alter von 65 Jahren, dem Verrentungsalter, sein Maximum von Wgs = 2. Die
Rente ist auf 70% des letzten Einkommens festgelegt. Weil der Unterschied zwi-
schen Zeitpraferenzrate und Zinssatz die Abweichungen zwischen dem realisier-
ten Konsumprofil des Sustainable Consumption Modells und dem Konsumprofil
des Lebenszyklusmodells bestimmt, unterscheiden sich die konstante Zeitprife-
renzrate von p = 5% und der konstante Zinssatz von r = 2% deutlich.

15 In der Definition des MaBes M, umfaBt das Lebens-Arbeitseinkommen auch die
Rentenzahlungen.
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Die stark durchgezogene Linie in Abbildung 2.3 ist das realisierte Konsumprofil
der Sustainable Consumption Optimierung - es unterscheidet sich nur wenig von
dem schwach durchgezogenen Konsumprofil des klassischen Lebenszyklusmo-
dells. Am Anfang des Erwerbslebens konsumiert der nach dem Sustainable Con-
sumption Konzept planende Haushalt etwas weniger als ein Haushalt, der das
Konsumprofil des klassischen Lebenszyklusmodells realisiert, doch ab dem 41.
Lebensjahr liegt das realisierte Konsumprofil des Sustainable Consumption Mo-
dells tber dem Vergleichsprofil.

Abbildung 2.3: Sustainable Consumption im Vergleich zum klassischen
Lebenszyklusmodell
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SC-Modell steht fiir das Sustainable Consumption Modell.
Quelle: Eigene Berechnungen

Der Lebensnutzen aus dem Konsumprofil des Sustainable Consumption Modells
weicht weniger als 0,1 % vom Lebensnutzen des klassischen Lebenszyklusmo-
dells ab. Fiir das Verstindnis des Sustainable Consumption Modells ist es wich-
tig, das realisierte Konsumprofil von dem Profil der Sustainable Consumption
Variablen zu unterscheiden. Letzteres wird nicht realisiert; es ist eine Hilfsgrofle,
mit der die Haushalte die zukiinftigen Auswirkungen ihrer gegenwartigen Ent-
scheidungen abschitzen. Das Profil der Sustainable Consumption Variablen liegt
in Abbildung 2.3 wihrend des ganzen Lebens unter dem realisierten Konsum-
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profil. Also weiB der Haushalt in jedem Planungszeitpunkt, daB er das realisierte
Konsumniveau langfristig nicht halten kann. Die Sustainable Consumption Va-
riable ist folglich eine langfristig vorausschauende Hilfsvariable - sie soll nicht
vorhersagen, welcher Konsum in der nachsten Periode realisiert wird. In Abbil-
dung 2.3 wird die langfristig vorausschauende Intention der Sustainable Con-
sumption Variablen besonders deutlich: Schon in der ersten Periode weill der
Haushalt, daB sein Konsum spiter erheblich fallen muB, denn der Unterschied
zwischen dem realisierten Konsum und der Sustainable Consumption Variablen
ist sehr groB.

Knitische Wiirdigung

Von den Vertretern der Behavioural Economics wird die Neoklassische Theorie
unter anderem kritisiert, weil sie ihre Ergebnisse mit iiberaus komplizierten
Optimierungsverfahren herleitet. So kritisiert Hey (1983):

“I would ague that in many real-life problems it is simply impossible to
carry out the backward induction procedure. Either the problem gets so
hideously complex that it is beyond the computational power of the deci-
sion-maker; or the sequence of implications stretches so far into the future
that the consequences get shrouded in the mists of time.” (Hey, 1983,
p.137)

In die gleiche Richtung geht die Kritik Pemberton's (1993), der sich auf das
Lebenszyklusmodell bei unsicherem Einkommen bezieht und sagt:

“[...] since in the presence of income uncertainty it involves numerical and
analytical complexity well beyond the capacity of the human brain (and in-
deed, apparently well beyond the capacity of available computers).”
(Pemberton, 1993, p. 7)

Mit der mathematischen Optimierungstheorie verfehlten die Neoklassiker, so das
Argument mancher Behavioural Economists, vollig das tatsachliche Verhalten der
Haushalte, denn kaum ein Haushalt beherrsche die mathematische Optimierungs-
theorie. Daher versucht Behavioural Economics Modelle zu konstruieren, deren
Elemente von den Haushalten verstanden und angewendet werden konnen. Wenn
man annimmt, daB Haushalte sich nach der Maxime "Entscheide iiber die Ge-
genwart und die Zukunft, aber zerlege die Zukunft nicht in einzelne Perioden"
verhalten, dann ist Sustainable Consumption ein Konzept der Behavioural Eco-
nomics, das nicht irgendeine Approximation an das mathematisch exakte Opti-
mum ist, sondern einem im Sinne der Behavioural Economics interpretierbaren
Haushaltsverhalten entspricht.
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Eine andere Interpretation ist neoklassisch: Sustainable Consumption ist ein ap-
proximatives Optimierungsverfahren, das eine gute Approximation an die optima-
le Losung des klassischen Lebenszyklusmodells liefert. Wenn Optimierungsko-
sten zu beriicksichtigen sind, dann dominiert nach Tabelle 2.1 eine mit dem Su-
stainable Consumption Modell gewonnene Losung schon bei relativ geringen
Kostenvorteilen die Losung des klassischen Lebenszyklusmodells. Ich bevorzuge
diese zweite Interpretation und sehe eine Vielzahl von Anwendungsmoglichkeiten
des Sustainable Consumption Modells, zum Beispiel in Modellen mit unsicherem
Einkommen. Es wire sehr interessant, solche Modelle mit dem Sustainable Con-
sumption Konzept zu losen und die so gewonnen Ergebnisse mit anderen Lo-
sungsverfahren zu vergleichen, zum Beispiel den auf einem Vektorrechner per
Diskretisierung des Einkommensraumes abgeleiteten Ergebnissen von Hubbard et
al. (1995). In dieser Arbeit habe ich das Sustainable Consumption Modell aber
aus einem anderen Grund eingefiihrt: Ich méchte Konsum- und Vermogensprofile
des Mental Accounting Modells simulieren.

2.3.3 Simulation des Mental Accounting Modells

Bevor die ersten Konsumprofile des Mental Accounting Modells mit Sustainable
Consumption als approximativem Optimierungsverfahren simuliert werden kon-
nen, sind noch einige Anpassungen notig. Im Mental Accounting Modell wird die
Budgetrestriktion (2.2) durch eine Ungleichheitsbedingung ersetzt, die fordert,
daB der Konsum in keiner Periode die vorhandenen Ressourcen tibersteigen darf:

217 c <lL+A+FR furt=<1.,T

Die verfiigbaren Ressourcen befinden sich in den drei Mental Accounts /, A, und
F, die nun eindeutig voneinander abgegrenzt werden miissen. Das laufende Ein-
kommenskonto / enthilt das Arbeits- und Zinseinkommen einer Periode. Wih-
rend die Zuordnung des Arbeitseinkommens unstrittig ist, konnte man das Zins-
einkommen auch als Teil des Vermogens betrachten. In diesem Fall wire das
Vermogen als Einkommensquelle unattraktiv, weil die Zinsen vom Vermogens-
konto abgebucht werden miiiten und dann der Nutzenabschlag fillig wire. Ist
das Zinseinkommen aber Teil des laufenden Einkommenskontos, dann kann es
(wegen des abnehmenden Grenznutzens des Konsums und des fixen Nutzenab-
schlags) besonders fiir Haushalte mit hohem Arbeitseinkommen sinnvoll sein,
wihrend des Arbeitslebens ein Vermogen aufzubauen, dessen Zinsen spater die
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Rente aufbessern. Aus diesem Grund!é ordne ich das Zinseinkommen dem lau-
fenden Einkommenskonto zu und abstrahiere damit von Anlageformen, die Zin-
sen thesaurieren. Das Assetkonto A enthilt dann den Bestand der Assets am An-
fang einer Periode.

Bei der Definition des zukiinftigen Einkommenskontos F ergeben sich erneut
mehrere Moglichkeiten. Nach der Budgetrestriktion (2.17) besteht die Moglich-
keit, das zukiinftige Einkommen zu beleihen um den gegenwartigen Konsum zu
erhohen. Das zukiinftige Netto-Arbeitseinkommen gehért daher zweifelsfrei zum
zukiinftigen Einkommenskonto. Die Rente verbuche ich dagegen nicht auf dem
zukiinftigen Einkommenskonto, denn in den meisten Lindern, so auch in
Deutschland, ist die Rente nicht beleihbar. Durch einen definitorischen Trick lose
ich das Problem des zukiinftigen Zinseinkommens. Schon bei der Vorstellung der
von Shefrin und Thaler vorgeschlagenen Nutzenfunktion in Abbildung 2.2 er-
scheinen die Konten in einer Rangfolge: Das laufende Einkommen / ist mit der
hochsten marginalen Konsumneigung assoziiert, dann kommt das Assetkonto A
und zuletzt steht das zukiinftige Einkommen F mit der geringsten marginalen
Konsumneigung. Der Argumentation von Shefrin und Thaler folgend nehme ich
an, daB das zukiinftige Einkommen erst dann beliehen wird, wenn sowohl das
laufende Einkommen als auch die gesamten Assets verbraucht sind - womit das
Problem des zukiinftigen Zinseinkommens nicht linger existiert. Ich fasse die
Definition der Mental Accounts kurz zusammen:

« laufendes Einkommenskonto /: laufendes Arbeits- und Zinseinkommen
» Assetkonto A: Assets
« zukiinftiges Einkommenskonto F: zukiinftiges Arbeitseinkommen

Mental Accounting und Sustainable Consumption

Mit der Definition der Mental Accounts ist die Optimierungsaufgabe des Mental
Accounting Modells nun wohldefiniert: In jeder Periode j sind der gegenwirtige
Konsum ¢; und Sustainable Consumption ¢;" hinsichtlich der folgenden Zielfunk-
tion optimal zu wihlen.

2.18) u,=max{a(c,|/,,A,.F,«)+imp""a(cfln.A,,ﬁ)} fir j= 5.7
€L

t=4+1

16 Eine weitere Begriindung ergibt sich, wenn das Arbeitseinkommen als Zins des Humanka-
pitals interpretiert wird: Das laufende Einkommenskonto faBt dann die Zinseinkommen aus
Real- und Humankapital zusammen.

Matthias Meier - 978-3-631-75559-4
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 03:34:56AM
via free access



60 Kapitel 2

Im Gegensatz zu Gleichung 2.14 im vorangehenden Abschnitt besteht wegen der
verianderten Budgetrestriktion (2.17) - einer Ungleichung - nun kein analytisch
auflosbarer Zusammenhang zwischen dem realisierten Konsum ¢ und der Su-
stainable Consumption Variablen ¢*. Das Optimum der Zielfunktion (2.18) muf3
daher iiber beide Variablen gesucht werden. Diese Suche 148t sich vereinfachen,
wenn man die Entscheidung iiber ¢ und ¢* als hierarchische Entscheidung
betrachtet, denn der funktionale Zusammenhang zwischen ¢ und ¢* in Gleichung
(2.14) bedeutet, daB ¢ fiir ein gegebenes ¢ bestimmt wird und die Kausalitit eine
Richtung hat. Wenn die Kausalitit auf die Zielfunktion (2.18) uibertragen wird,
dann kann die Optimierung in zwei Schritten erfolgen:

2.19) U= mfx{ﬁ(c,‘I,,Aj,ﬁ)+ma,x[ zr: (1 +p)i—ra(cj-|l,,A,.ﬁ):'}

In jeder Periode j = 7,...,T-1 wird im ersten Schritt fiir ein gegebenes C; ein opti-
males ¢;" in der innere Optimierung bestimmt, bevor im zweiten Schritt die auBere
Optimierung ein optimales C; bestimmt. Die numerische Umsetzung dieser Opti-
mierungsaufgabe muB} die unstetige Nutzenfunktion des Mental Accounting Mo-
dells beriicksichtigen. Ein effizientes Verfahren, das keine Stetigkeit voraussetzt,
geht auf Brent (1973) zuriick. Der Brent-Algorithmus'? verbindet parabolische
Interpolation mit Golden Section Search und erreicht mit relativ wenigen
Funktionsauswertungen eine hinreichende Genauigkeit.

Beispielprofile

Die theoretische Betrachtung zeigt, daB das Mental Accounting Modell Unter-
schiede im Verhalten von Haushalten mit verschiedenem Arbeitseinkommen er-
klaren kann. In dem simulierten Beispiel werden zwei Haushalte gegeniiberge-
stellt, die bis auf ihr Arbeitseinkommen véllig gleich sind. Der eine Haushalt be-
ginnt im Alter von 21 Jahren mit einem Einstiegsgehalt von wpq =1, dagegen
bekommt der andere Haushalt ein Einstiegsgehalt von w,q = 4. Wiahrend des Er-
werbslebens steigt das Arbeitseinkommen fiir beide Haushalte mit abnehmender
Rate an und erreicht mit dem Verrentungsalter den jeweils doppelten Wert des
Einstiegsgehalts als Maximum. Im Ruhestand beziehen die Haushalte dann 25%
des letzten Arbeitslohnes - eine bewuBt niedrig angesetzte Ersatzquote, die einen
starken Anreiz zum Sparen schafft und so die Mechanik des Modells besonders

17 Der Brent-Algorithmus wird in seinen theoretischen und numerischen Eigenschaften in
Numerical Recipes - The Art of Scientific Computing von Press et al. (1992) ausfiihrlich
behandelt.
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deutlich herausstellt. Als Periodennutzen wird wieder die isoelastische Nutzen-
funktion verwendet, die mit den Nutzenabschligen ITA = I1F = 0.02 zur Mental
Accounting Nutzenfunktion (2.12) vervollstindigt wird. Der Zinssatz und die
Zeitpraferenzrate sind gleich und betragen 5 %. Abbildung 2.4 bildet die realisier-
ten Konsumprofile ab; die Entwicklung der Assetkonten (Vermogensprofile) folgt
in Abbildung 2.5.

Der relativ drmere Haushalt realisiert ein flaches Konsumprofil und unterscheidet
sich nicht von einem Haushalt, dessen Verhalten durch das klassische Lebenszy-
klusmodell beschrieben wird. Anders ist die Situation fiir den relativ reicheren
Haushalt: Sein realisiertes Konsumprofil steigt in den ersten finfzehn Jahren des
Erwerbslebens an, bleibt dann bis zur Verrentung auf hohem Niveau konstant und
springt zum Beginn des Ruhestands auf ein niedrigeres Niveau, auf dem es bis
zum Lebensende verbleibt. Nach der Betrachtung der Vermogensprofile wird
deutlich, warum dieser Sprung im Konsumprofil des Haushaltes mit hohem
Arbeitseinkommen entsteht.

Abbildung 2.4: Mental Accounting Konsumprofile
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Quelle: Eigene Berechnungen

Abbildung 2.5 zeigt die Profile der Assetkonten der Beispielhaushalte. Das Profil
des relativ d&rmeren Haushalts entspricht dem buckelférmigen Verlauf, der fiir das
klassische Lebenszyklusmodell typisch ist. Bis zum Alter von 35 Jahren wird ent-
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spart, wobei das zukiinftige Arbeitseinkommen beliehen wird. Erst danach wer-
den zunehmend Ersparnisse gebildet, die im Ruhestand zur Aufbesserung der
Rente wieder abgebaut werden. Im 65. Lebensjahr ist das Vermogen maximal
und betragt mehr als zwolf Geldeinheiten, wodurch das Verhaltnis zum maxima-
len Arbeitseinkommen, das ebenfalls im 65. Lebensjahr angenommen wird, gro-
Ber als sechs ist. Ein vollig anderes Bild ergibt sich fiir den Haushalt mit dem ho-
heren Einkommen: Sein Assetkonto wird zu keiner Zeit reduziert, es ist wihrend
der ersten finfzehn Erwerbsjahre annahernd konstant und steigt dann auf ein
maximales Vermégen von iiber siebzig Geldeinheiten an, so daB das Verhiltnis
von maximalen Assets zum maximalen Arbeitseinkommen (beide Maxima wer-
den im 65. Lebensjahr erreicht) fast neun erreicht. Also hat der reichere Haushalt
nicht nur absolut, sondern auch relativ zum Arbeitseinkommen ein hoheres Ver-
mogen. Wiahrend des Ruhestands wird das erreichte Niveau gehalten und der
Haushalt hinterldBt am Lebensende ein ansehnliches Vermégen, obwohl er kein
Vererbungsmotiv hat. Dies ist auf den ersten Blick erstaunlich, macht fiir Mental
Accounting Haushalte jedoch Sinn: Die konstanten, fir drmere und reichere
Haushalte gleichen Nutzenabschlige fiihren dazu, daB Entsparen fur Haushalte
mit hohem Arbeitseinkommen relativ zu Haushalten mit geringem Arbeitsein-
kommen teurer ist, denn im Verhéltnis zum marginalen Nutzen zusétzlicher Kon-
sumeinheiten haben die Nutzenabschlige fiir reichere Haushalte ein hoheres Ge-
wicht. Also sind die reichen Haushalte daran interessiert, die geringe Altersrente
ohne Entsparen aufzubessern. Die einzige Méglichkeit, mit der sie dieses Ziel in
der hier vorgestellten Version des Mental Accounting Modells erreichen kénnen,
ist ein hohes Zinseinkommen - und das ist der Grund fiir das nach der Verrentung
konstant hohe Vermodgen der Haushalte mit hohem Arbeitseinkommen. Gleich-
zeitig wird so der plotzlich mit der Verrentung auftretende Sprung im Konsum-
profil verstindlich: Das Zinseinkommen reicht nicht aus, um die Rente auf das
Niveau des vor der Verrentung erreichten Konsums anzuheben. Durch geringeren
Konsum vor der Verrentung konnte der Haushalt natiirlich einen glatten Ubergang
zum Konsum nach der Verrentung erreichen, dies wire aber mit einem geringeren
Lebensnutzen verbunden. Der reichere Haushalt entscheidet sich im Mental
Accounting Modell bewuBt fiir das in Abbildung 2.4 gezeigte unstetige Kon-
sumprofil.18

18 Der in Abbildung 2.4 nicht gezeigte Verlauf der Sustainable Consumption Variable infor-
miert den Haushalt sehr genau iiber den Riickgang im Konsumniveau nach der Verrentung:
Je niher der Haushalt dem Verrentungsalter kommt, desto mehr nihert sich die Sustainable
Consumption Variable dem nach der Verrentung konstanten Konsumniveau an. Hier wird
emeut deutlich, daf8 die Sustainable Consumption eine vorausschauende Intention hat und
den Entscheidungstrigern spitere Konsequenzen ihrer heutigen Entscheidungen aufzeigen
will
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Abbildung 2.5: Mental Accounting Vermdgensprofile
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Quelle: Eigene Berechnungen

Der armere Haushalt steht grundsitzlich vor den gleichen Uberlegungen, aber
seine Entscheidung fillt zugunsten der Konsumglittung aus, denn sein marginaler
Konsumnutzen ist relativ zu den Nutzenabschldgen hoch. Er 16st sein Vermogen
nach der Verrentung kontinuierlich auf und stirbt im 90. Lebensjahr ohne Ver-
mogen.

Die Mechanik des Mental Accounting Modells wird durch die exogen vorgege-
benen Nutzenabschlige getrieben. In der hier vorgestellten Beispielsimulation ha-
ben sie die Werte ITA = ITF = 0,02. Interessant ist die Frage, welches Gewicht die
Nutzenabschlige relativ zum Einkommen haben. Dazu berechne ich ein Einkom-
mensiquivalent x, so daB u(x) = 0,02 gilt, x ist also der Betrag, der den Nutzen-
abschlag gerade kompensiert. Fiir die hier verwendete isoelastische Nutzenfunk-
tion ergibt sich mit x =5 ein Wert, der deutlich iiber beiden Einstiegsgehaltern
liegt - damit haben die Nutzenabschlige ein sehr hohes Gewicht. Setzt man den
Kompensationsbetrag x in Beziehung zu den Kompensationsbetridgen in Tabelle
2.1, mit der die Giite der Sustainable Consumption Approximation gemessen
wird, dann wird deutlich: Die Nutzenabschlige sind der kritische Punkt dieses
Beispiels - nicht die Approximation des Optimums durch das Sustainable Con-
sumption Modell.
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2.3 .4 Kritische Wirdigung

Die theoretische Betrachtung und die Beispielprofile zeigen, daB sich aus dem
Mental Accounting Modell interessante aber auch problematische Aussagen er-
geben. Das Mental Accounting Modell bietet eine Erklarung fiir unterschiedliches
Verhalten unterschiedlicher Haushalte bei einheitlichen Priferenzen, indem es ei-
nen Keil zwischen den abnehmenden Grenznutzen des Konsums und die konstan-
ten Nutzenabschlage treibt. Die Nutzenabschlidge entstehen immer dann, wenn
Teile des Konsums durch das Auflosen von Ersparnissen finanziert werden. Als
Konsequenz ergeben sich im Mental Accounting Modell zwei typische Verhal-
tensweisen: Haushalte mit einem niedrigen Arbeitseinkommen haben ein niedri-
ges Konsumniveau, daher ist der Nutzen zusitzlicher Konsumeinheiten fiir die
armeren Haushalte so hoch, daB sie den Nutzenabschlag in Kauf nehmen. Kon-
sumglattung erreichen die drmeren Haushalte durch Sparen wihrend des
Erwerbslebens und Entsparen wihrend des Ruhestands. Die Gruppe der Haus-
halte mit hohem Arbeitseinkommen verhilt sich anders, denn zusitzliche Kon-
sumeinheiten erhohen ihren Konsumnutzen nur wenig, also bestimmen jetzt die
Nutzenabschlidge das Verhalten. Entsparen ist zu teuer (gemessen in Nutzenein-
heiten), Konsumglattung wird daher iber die Zinsen des Vermogens angestrebt:
Die reichen Haushalte bauen wihrend des Erwerbslebens ein hohes Vermogen
auf und heben mit dessen Zinsen das Alterseinkommen auf das gewiinschte Ni-
veau. Mit diesem Argument kann das Mental Accounting Modell positives Ver-
mogen am Lebensende erkliren, unabhingig von Erbschaftsmotiven.

Die Beispielprofile verdeutlichen auch die Probleme des Mental Accounting Mo-
dells. Ein deutlicher Sprung im Konsumprofil erscheint ebenso wie das ab der
Verrentung konstante Vermogensprofil der reicheren Haushalte wenig plausibel.
Hier ist die Mechanik der Nutzenabschliage zu starr, denn es gibt keinen Zusam-
menhang zwischen Nutzenabschligen auf der einen Seite und dem Konsum,
Arbeitseinkommen und Vermogen auf der anderen Seite. LaBt man je nach Ein-
kommen unterschiedliche, aber weiterhin exogene Nutzenabschliage zu, so wiirde
das Mental Accounting Modell zwar flexibler, aber nicht weniger problematisch.
Denn wenn es Griinde fiir einen Zusammenhang zwischen den Nutzenabschlidgen
und den 6konomischen Verhiltnissen der Haushalte gibt, dann sollte dieser Zu-
sammenhang auch endogen beriicksichtigt werden. Doch mit dieser Uberlegung
gehe ich uber das Mental Accounting Modell von Shefrin und Thaler hinaus; bei
Shefrin und Thaler sind die Nutzenabschlige exogen.

Eine wichtige Frage beschlieBt den Abschnitt: Ist das Mental Accounting Modell
geeignet, das Haushaltsverhalten im allgemeinen Gleichgewichtsmodell zu be-
schreiben? Die wirtschaftspolitisch relevante Frage der vorliegenden Arbeit kon-
zentriert sich auf die gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen des demographischen
Wandels. Der demographische Wandel ist gleichbedeutend mit Verschiebungen
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in der Kohortenverteilung: Die alteren Kohorten werden an Gewicht gewinnen,
die jiingeren Kohorten werden an Gewicht verlieren. Ein sinnverwandter Titel fiir
die vorliegende Arbeit konnte daher lauten: "Welche gesamtwirtschaftlichen
Auswirkungen ergeben sich aus den Verdnderungen in der Kohortenverteilung?"
Das Haushaltsmodell muB sich an dieser Frage orientieren und die Haushalte zu
reprasentativen Haushalten je Kohorte zusammenfassen. Repréisentative Haus-
halte zur Beschreibung des Kohortenverhaltens machen aber nur dann Sinn, wenn
das Haushaltsmodell genug Raum fiir kohortenspezifisches Verhalten bietet. Im
klassischen Lebenszyklusmodell ist dieser Raum sehr eng: Die Kohorten kénnen
sich nur im Niveau ihres Konsumprofils unterscheiden, der Verlauf des Konsum-
profils (die intertemporale Allokation des Konsums) ist fiir alle Kohorten gleich.
Das Mental Accounting Modell ist etwas flexibler, es kann fiir unterschiedliche
Kohorten nicht nur unterschiedliche Niveaus, sondern auch unterschiedliche
Verliaufe der Konsumprofile erkliaren. Den Variationsmoglichkeiten sind bei exo-
gen gegebenen Nutzenabschligen allerdings enge Grenzen gesetzt, denn es gibt
nur zwei Verhaltensmuster: das , klassische®, buckelformige Sparprofil und das
konstante Altersvermogen. Einen kontinuierlichen Ubergang zwischen den beiden
Verhaltensmustern gibt es bei konstanten Nutzenabschliagen nicht. Damit ist das
Mental Accounting Modell fiir die Beschreibung kohortenspezifischen Haushalts-
verhaltens ungeeignet, denn es ist wenig realistisch, daB sich zwei aufeinander-
folgende Kohorten vollig unterschiedlich verhalten.

Die Beschiftigung mit dem Mental Accounting Modell war aber keineswegs
wertlos. Das Sustainable Consumption Konzept als Optimierungsverfahren wurde
erfolgreich in einen neuen Zusammenhang gestellt. Und das Mental Accounting
Modell bietet zwei Kritikpunkte, die im nichsten Abschnitt aufgegriffen werden
und das klassische Lebenszyklusmodell erweitern:

o Wenn die Haushalte sich nach der Regel ,, Greife dein Vermdogen nur in Aus-
nahmesituationen an“ verhalten, dann haben sie offensichtlich irgendeinen
Nutzen aus ihrem Vermogen. Zur Begriindung der Nutzenabschlige spielt
diese Verhaltensregel im Mental Accounting Modell eine entscheidende Rolle,
aber eine nutzentheoretische Begriindung fiir diese Regel wird nicht diskutiert.

« Die Nutzenabschlige sind im Mental Accounting Modell exogen gegeben. Es
gibt also keinen Zusammenhang zwischen Nutzenabschlagen sowie Konsum,
Einkommen und Vermégen.

Im folgenden Abschnitt werden diese beiden Punkte wieder zur Sprache kom-
men, dann allerdings in einem neoklassischen Lebenszyklusmodell, das um ein
Erbschaftsmotiv bei unsicherer Lebenserwartung erweitert ist. Die Diskussion
wird zeigen, daB die Nutzenabschlige in diesem Modell gewissermaBen endoge-
nisiert werden.
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2.4 Das Erbschaftsnutzenmodell

Sowohl im klassischen Lebenszyklusmodell als auch im Mental Accounting Mo-
dell ist der Konsum die einzige nutzenstiftende Variable. Das Vermogen hat in
diesen Modellen nur einen mittelbaren EinfluB auf den Nutzen - es ermoglicht die
Konsumglittung. Die Erweiterung des klassischen Lebenszyklusmodells um ein
additiv-separables Erbschaftsmotiv dndert daran wenig, solange von sicherer
Lebenserwartung ausgegangen wird. Zwar geht nun das am Lebensende vorhan-
dene Vermogen als Erbschaft direkt in den Lebensnutzen ein, doch die Eulerglei-
chung - und damit die intertemporale Allokation des Konsums - bleibt unverin-
dert’®. Die Simulationsmodelle von Auerbach et al. (1989), Raffelhiischen und
Kitterer (1990) sowie Buslei und Kraus (1996) verwenden das Lebenszyklusmo-
dell mit Erbschaftsmotiv bei sicherer Lebenserwartung zur Beschreibung des
Sparverhaltens der Haushalte. Sichere Lebenserwartung heiit, da3 alle Haushalte
das vorgegebene maximale Alter erreichen und erst dann ihr Vermogen vererben.
Diese Annahme ist fiir die numerische Umsetzung des Modells praktisch, aber
nicht realistisch. Tatsdchlich gibt es in jedem Lebensjahr eine Wahrscheinlichkeit
zu sterben, also gibt es auch in jedem Lebensjahr eine Wahrscheinlichkeit, eine
Erbschaft zu hinterlassen. Im Zusammenhang mit dem demographischen Wandel
sind das zwei entscheidende Punkte, die betont werden miissen:

o Der demographische Wandel wird nicht zuletzt durch eine Verinderung der
Sterbewahrscheinlichkeit beeinflufit.

« Die Verinderung der Relation zwischen jungen und alten Kohorten verandert
die Erbschaften, denn wenn vielen Alten wenig Junge gegeniiberstehen, dann
sind die Pro-Kopf-Erbschaften der Jungen moglicherweise relativ hoch.

Lebenszyklusmodelle mit Erbschaftsmotiv bei unsicherer Lebenserwartung erlau-
ben daher eine realititsnihere Beschreibung des Sparverhaltens der Haushalte,
gerade unter dem Eindruck des demographischen Wandels. Die Idee, ein Erb-
schaftsmotiv bei unsicherer Lebenserwartung zu betrachten, geht zuriick auf die
grundlegende Arbeit von Yaari (1965). Ausgehend von seiner Arbeit und der Ar-
beit von Hurd (1989) werde ich im folgenden ein Erbschaftsnutzenmodell vorstel-
len, das ich im dritten Kapitel in mein Simulationsmodell integrieren werde. Ge-
geniiber fritheren Arbeiten ist das ein wesentlicher Fortschritt, denn mit den Ster-
bewahrscheinlichkeiten nehme ich einen zusitzlichen, wichtigen Aspekt des de-
mographischen Wandels auf.

19 Wegen der Separabilititsannahme wird die optimale Erbschaft in einer eigenen Optimali-
titsbedingung bestimmt, unabhiingig vom Konsumprofil
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2.4.1 Theoretische Betrachtung

Das Erbschaftsnutzenmodell ist eine Erweiterung des klassischen Lebenszyklus-
modells um einen Erbschaftsnutzen bei unsicherer Lebenserwartung. Der Grund-
gedanke ist schnell zu begreifen: Wenn eine Person?® die Periode f lebend er-
reicht, dann steigt ihr Lebensnutzen um u(Cy), aber wenn die Person am Ende der
Vorperiode f-1 gestorben ist, dann hinterldBt sie ihren Erben das Vermogen, das
sie am Ende der Periode f-1 besessen hat. Weil die Vermogensvariable a das
Vermogen am Anfang einer Periode bezeichnet, belauft sich das Vermoégen der
Person am Ende der Periode t-1 auf (1+f;¢)-@.4 + Wpq - Crq, das nach der
Budgetrestriktion (2.2) gerade das Vermogen & am Anfang der Periode f ist.
Stirbt die Person am Ende von Periode f-1, dann steigt ihr Lebensnutzen um den
Erbschaftsnutzen v(a@y). Der erwartete Nutzen zukiinftiger Perioden f besteht
daher aus zwei Komponenten: erstens dem Konsumnutzen u4(Cy) und zweitens
dem Erbschaftsnutzen v(a@). Diese beiden Komponenten werden mit den
entsprechenden Eintrittswahrscheinlichkeiten gewichtet, wobei zu beachten ist,
daB die Wahrscheinlichkeiten von der Planungsperiode 7 abhiangen.

Um diese auf das Erleben der Periode 7 bedingten Wahrscheinlichkeiten anzuge-
ben, gehe ich aus von der Wahrscheinlichkeit m; eines Neugeborenen im Alter
von t Jahren zu sterben. Die Summe iiber die m; ist eins:

2200 Sm, =1
t=1

Wenn die Person das Alter 7 lebend erreicht, d.h. sie ist bis zum Alter 7 - 1 nicht
gestorben, dann ist die Wahrscheinlichkeit m,7 im Alter { > 7 zu sterben aus der
entsprechenden Wahrscheinlichkeit eines Neugeborenen, bedingt auf das Uberle-
ben bis zur Periode 7 - 1, zu errechnen:

Q2) mi=—T _ ™M
1->m > m,
=1 i=

Aus den my* ergibt sich die Wahrscheinlichkeit S¢%, bis zum Alter f zu tiberleben,
gegeben die Person ist bis zum Alter 7- 1 nicht gestorben:

20 Vorerst unterscheide ich nicht zwischen einzelnen Personen und Haushalten. Im dritten
Kapitel werde ich diesen wichtigen Punkt aufgreifen und das Modell explizit als Haus-
haltsmodell formulieren.
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©

t L3 Z ml
(222) s'=1->m'=>m =m_
I=t I=t+1 Z m,‘

i=t

Bei dieser Fortschreibung der Wahrscheinlichkeiten unterstelle ich, daB auBer
dem Erreichen des Alters 7 keine neuen Informationen beziiglich der Sterbewahr-
scheinlichkeit hinzukommen. Zum Beispiel wird die plétzliche Feststellung einer
schweren Krankheit durch die Fortschreibung der Sterbewahrscheinlichkeiten
nicht erfaBt, denn die plotzlich offenbarte Krankheit verandert die zu Grunde lie-
gende Verteilung der m, fur t > .

Mit den auf die Planungsperiode 7 bedingten Uberlebens- und Sterbewahrschein-
lichkeiten kann der erwartete Lebensnutzen aus Konsum und Erbschaften ange-
geben werden:

223)  E(U)=3(1+p) [s ulc)+m v(a)]

Die erwartete Lebensnutzenfunktion (2.23) entspricht den Modellen von Yaari
(1965) und Hurd (1989). Allerdings beschriankt Hurd den marginalen Erbschafts-
nutzen auf eine konstante Funktion, diese Beschrankung werde ich durch eine
allgemeinere Erbschaftsnutzenfunktion aufheben.

Die unendliche Summe in Gleichung (2.23) ist in der Realitit endlich, denn die
Uberlebenswahrscheinlichkeit fir Personen, die deutlich iiber hundert Jahre alt
sind, ist praktisch null. Wenn T das Alter bezeichnet, mit dem die Uberlebens-
wabhrscheinlichkeit kleiner als ein beliebiges gegebenes & wird, dann kann der
erwartete Lebensnutzen durch eine endliche Summe mit beliebiger Genauigkeit
approximiert werden:

EU)= 3 (1+p) s ule) + mv(a)]
(2.24) t=

T-

= > (1+p) [sule) + mv(a)]+(1+0) " m; v(a;)

-

Die zweite Zeile ergibt sich, weil nach Formel (2.22) s7 fiir alle 7 gleich null ist.
Damit wird das geplante Endvermégen ar in Gleichung (2.24) endogen. Das An-
fangsvermogen a4 ist weiterhin exogen gegeben. Die Optimierung des erwarteten
Lebensnutzens unter Beachtung der um die erhaltenen Erbschaften und einen va-
riablen Zinssatz erweiterten Budgetrestriktion (2.2) ergibt zwei Optimalitéitsbe-
dingungen: eine Eulergleichung, die nicht nur das Konsum-, sondern auch das
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Vermogensprofil im Optimum beschreibt, und eine Bedingung fiir das optimale
Endvermégen ar:

(141) s° 1 m’
(2.25) S2tu(e)+——v'(a)=u'lc,,) fur t=1+1..,T-1
(1+p) S Y 4 S ! =

(226) T y(a) = (1+p)u(cy.)

Sr_

Die nihere Betrachtung der Quotienten aus Sterbe- und Uberlebenswahrschein-
lichkeiten liefert eine wichtige Erkenntnis, denn es gilt:

©

. ooum
S, Parme m,
(227) o= -t =1-gq,
S m 1-3m,
i=t i=1
m, m
(2.28) = =G
S 1-Y'm

=1

Beide Quotienten sind unabhingig von der Planungsperiode 7, es sind Hazard-
Raten. (2.28) ist die Wahrscheinlichkeit, im Alter ¢ zu sterben, gegeben man hat
bis zum Alter ¢ - 1 tiberlebt. Diese hier mit g; bezeichnete Hazard-Rate ist der in
den Sterbetafeln veroffentlichte Wert. Die Hazard-Rate (2.27) ist das entspre-
chende Gegenereignis: Die Wahrscheinlichkeit in Periode t zu iiberleben, gege-
ben man hat bis zum Alter t - 1 iiberlebt. Weil die Optimalititsbedingungen unab-
hangig vom Planungszeitpunkt 7 sind, ist das Erbschaftsnutzenmodell dynamisch
konsistent, also reicht es, am Lebensanfang einmal zu optimieren. In spiteren
Perioden muBl dann nur noch dem optimalen Plan gefolgt werden. Eine erneute
Optimierung wire nur dann notig, wenn sich die Informationen in einer nicht
vorausgesehenen Weise dndern. Diesen Fall schlieBe ich in meinem Modell aus,
indem ich rationale Erwartungen unterstelle und von Informationsschocks absehe.

Mit der Hazard-Rate q aus den Sterbetafeln vereinfachen sich die Optimalitits-
bedingungen des Erbschaftsnutzenmodells zu der folgenden Gleichung, die we-
gen (1 - g7) = 0 auch die Bedingung fiir das Endvermégen enthalt:

(1+r)

@9 Gy

1 ..
.(1_q1).u'(cl)+m.q' .V’(a') = U'(C,_1) fur t=1+1..T
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Bevor ich die Optimalititsbedingungen weiter interpretiere, klire ich, ob das Erb-
schaftsnutzenmodell eine eindeutige Losung besitzt. Die Antwort ist ja, wenn
zwei Voraussetzungen erfiillt sind:

o Der marginale Konsumnutzen ' ist positiv und eineindeutig definiert fiir alle
positiven Konsumniveaus C.

o Der marginale Erbschaftsnutzen v’ ist nicht negativ firr alle positiven und
negativen Vermogen a.

Die erste Bedingung wird von Konsumnutzenfunktionen typischerweise erfiillt.
Die Beschrankung auf die positiven reellen Zahlen ist unproblematisch, weil ein
,hegativer Konsum nicht sinnvoll interpretiert werden kann. Dagegen beschreibt
der Erbschaftsnutzen die Priferenzen fir Vermogen, das bei verschuldeten Per-
sonen negativ ist. Welchen Nutzen (oder Leid) eine verschuldete Person aus dem
Wissen hat, ihren Erben bei ihrem Tod Schulden zu hinterlassen, wird durch die
jeweilige Spezifikation des Erbschaftsnutzens festgelegt. Die obige Bedingung an
den Erbschaftsnutzen verlangt nur, da8 der marginale Erbschaftsnutzen positiv
sein muf, also darf weniger Vermogen den Erbschaftsnutzen nicht erhéhen. Der
marginale Erbschaftsnutzen kann fiir groBe negative Vermogen gegen null gehen,
er kann aber auch konstant bleiben oder weiter zunehmen. Wenn ich fir die
Simulation eine Erbschaftsnutzenfunktion spezifiziere, komme ich auf diese Dis-
kussion zuriick.

Der Existenzbeweis ist konstruktiv, d.h. der Beweis liefert zugleich ein Berech-
nungsschema fiir die eindeutige Lésung der Optimierungsaufgabe.

1. Beginne mit einem beliebigen ar als Startwert.

2. Berechne fiir gegebenes ay mit Gleichung (2.29) ¢4 Die Losung Cr.4 ist ein-
deutig, weil V' positiv ist und ¢’ eineindeutig auf der Menge der positiven
Zahlen definiert ist.

3. Berechne mit der Budgetrestriktion (2.2) fir gegebene &, ¢4 das Vermogen

a4 (@ -w,. +c)

1+r,

4. Setze Cpq, 8¢ in Gleichung (2.29) ein und berechne ¢y ,. Die Losung Cy.p ist
eindeutig, weil u’' und V' positiv sind (und damit die linke Seite von Gleichung
(2.29) positiv ist) und ¢’ eineindeutig auf der Menge der positiven Zahlen de-
finiert ist.

5. Wenn die Anfangsperiode 7 noch nicht erreicht ist, gehe zuriick zu Schritt 3.
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6. Wenn a; vom vorgegebenen Anfangsvermogen abweicht, gehe mit einem
neuen Startwert a7 zuriick zu Schritt 2. Wenn a4 dem vorgegebenen Anfangs-
vermogen gleicht, ist die Losung der Optimierungsaufgabe eindeutig bestimmt.

Der Existenzbeweis stellt fest, daB das Erbschaftsnutzenmodell eine eindeutige
Losung hat, also kann ich nun iiberlegen, welche Aussagen aus der Optimalitits-
bedingung (2.29) abgeleitet werden konnen. Ausgangspunkt meiner Uberlegun-
gen ist das klassische Lebenszyklusmodell, das als Spezialfall mit v’ = O fiir alle a
im Erbschaftsnutzenmodell enthalten ist und dessen Ergebnisse mit den Implika-
tionen des Erbschaftsnutzenmodells verglichen werden. Zwei Fragen, auf die das
klassische Lebenszyklusmodell keine befriedigende Antwort geben kann, stelle
ich in den Mittelpunkt der Diskussion:

o Wodurch wird die intertemporale Allokation des Konsums bestimmt?
« Welchen Verlauf nehmen Konsum- und Vermogensprofil im Alter?

Beide Fragen untersuche ich in diesem Abschnitt theoretisch mit Hilfe der Op-
timalititsbedingungen des Erbschaftsnutzenmodells. Im nachsten Abschnitt
veranschauliche ich die Aussagen des Modells mit einigen Beispielprofilen.

Intertemporale Allokation

Im Optimum des klassischen Lebenszyklusmodells entspricht der entgangene
Nutzen einer marginalen Konsumeinheit in der Periode t genau dem abdiskontier-
ten zusitzlichen Nutzen einer marginalen Konsumeinheit in der Folgeperiode
t+1. Genau die gleiche Abwigung zwischen entgangenem und zusitzlichem
Nutzen bringt die Eulergleichung (2.29), in der zum Konsumnutzen der Erb-
schaftsnutzen hinzukommt. Wenn der Konsum in Periode { um eine marginale
Einheit eingeschrankt wird, dann sinkt der Nutzen in f um u'(cy. Gleichzeitig
wichst das Vermogen der Folgeperiode f+ 1 um eine marginale Einheit und er-
hoht den Erbschaftsnutzen um v'(@,). Das groBere Vermogen erhoht aber auch die
Konsumméglichkeiten in der Zukunft, so daB der Konsumnutzen ebenfalls steigen
kann. Das Optimum ist genau dann erreicht, wenn die Person indifferent ist zwi-
schen dem Nutzen einer marginalen Konsumeinheit in Periode ¢ und dem Kon-
sum- und Erbschaftsnutzen, den diese Einheit in Periode f + 1 stiftet. Diese Wir-
kungsweise wird besonders deutlich, wenn die Eulergleichung (2.29) ein wenig
umgeformt wird:

(2.30) [-11 (1-q,) ”'(cf)]+ L [ 1 q_"'(i)]LL

+p ule,) | 1+r, _1+P "ulc,,) 141,
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72 Kapitel 2

Der erste Term in eckigen Klammern auf der linken Seite ist die marginale Rate
der Substitution (MRSC) beim Tausch von Konsumeinheiten in Periode {-1 gegen
Konsumeinheiten in Periode {. Mit E(U) als Lebensnutzenfunktion (2.24) ist die
MRSC definiert als:

de, 9E(U) oc,
2.31 MRSC, = —- = -
2.31) ‘" de, 0E(U)/oc,,

Die MRSC gibt die Antwort auf folgende Uberlegung: Der Konsum ¢; wird um
eine Einheit erhoht. Um wieviel Einheiten kann der Konsum in ¢4 gesenkt wer-
den, damit der urspriingliche Lebensnutzen unverindert bleibt? Eine hohe MRSC
bedeutet, daB zusitzlicher Konsum in Periode f teuer ist, also bei konstantem
Lebensnutzen nur durch eine starke Konsumeinschrankung in Periode -1 er-
kauft werden kann.

Der zweite Term auf der linken Seite der Gleichung ist eine weitere marginale
Rate der Substitution, die mit MRSA abgekiirzt wird und angibt, auf wieviel
Konsumeinheiten in Periode - 1 ohne Nutzeneinbule verzichtet werden kann,
wenn das Vermogen in { um eine Einheit steigt. Die Optimalititsbedingung (2.29)
kann nun durch die marginalen Raten der Substitution beschrieben werden:

1
1+n,

]
. — MRSA, = -
(232)  MRSC,+7. MRS

Im klassischen Lebenszyklusmodell stiftet das Vermogen keinen direkten Nutzen,
also ist die MRSA = 0 und die MRSC muf} im Optimum fiir alle Personen - un-
abhingig von ihrem Einkommen und Vermégen - den gleichen Wert haben. Das
Erbschaftsnutzenmodell ist allgemeiner, denn nach Gleichung (2.32) besteht ein
Zusammenhang zwischen der MRSC und der MRSA, also hiangt das Konsum-
profil (beschrieben durch die MRSC) direkt vom Vermogensprofil (beschrieben
durch die MRSA) ab. Ceteris paribus gilt: Je groBer der Konsum in Periode £-1,
desto groBer ist die MRSA,, also nimmt der Unterschied zwischen dem Konsum-
profil im klassischen Lebenszyklusmodell und dem Konsumprofil im Erbschafts-
nutzenmodell (ceteris paribus) bei steigendem Konsum zu. Im Umkehrschlu
folgt, je kleiner der Konsum in #-1, desto geringer die MRSA; und desto geringer
die Unterschiede zwischen den Konsumprofilen im Erbschaftsnutzenmodell und
dem klassischen Lebenszyklusmodell. Personen mit geringem Lebenseinkommen
versuchen also auch im Erbschaftsnutzenmodell, ihren Konsum weitgehend zu
glitten.

Durch die MRSA in Gleichung (2.32) bekommt das Einkommensprofil einen
EinfluB auf die intertemporale Allokation des Konsums. Ein hohes Einkommen
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am Anfang des Erwerbslebens erlaubt einen schnellen Vermégensaufbau, so daBl
der marginale Erbschaftsnutzen (bei einer Spezifikation mit abnehmendem margi-
nalem Erbschaftsnutzen) schneller klein wird als bei einem niedrigen Einkommen.
Also hat das Einkommensprofil - die zeitliche Verteilung des Einkommens - im
Erbschaftsnutzenmodell einen Einflu auf das Konsumprofil. Zwei Einkommens-
profile, die zum Beginn des Erwerbslebens den gleichen Barwert haben, sich aber
in ihrem Verlauf unterscheiden, fithren im Erbschaftsnutzenmodell zu unter-
schiedlichen Konsumprofilen. Im klassischen Lebenszyklusmodell zahlt dagegen
nur der Barwert des Einkommens, seine zeitliche Verteilung hat keinen EinfluB
auf die zeitliche Verteilung des Konsums.

Die Optimalitatsbedingungen des Erbschaftsnutzenmodells kénnen im Gegensatz
zu der Optimalititsbedingung des klassischen Lebenszyklusmodells unterschied-
liches Verhalten firr unterschiedliche Einkommensklassen und -profile erkléren,
denn zusitzlich zum Zinssatz, der Zeitpraferenzrate und dem marginalen Kon-
sumnutzen spielt im Erbschaftsnutzenmodell der vom Vermogen bestimmte mar-
ginale Erbschaftsnutzen eine Rolle. Damit ist die erste Frage, auf die das klassi-
sche Lebenszyklusmodell keine befriedigende Antwort geben kann, im Erb-
schaftsnutzenmodell besser gelost.

Konsum- und Vermégensprofile im Alter

Die zweite Frage, auf die das klassische Lebenszyklusmodell keine befriedigende
Antwort geben kann, ist der Verlauf der Konsum- und Vermogensprofile im Al-
ter: Das fur das klassische Lebenszyklusmodell so typische hump-shaped Ver-
mogensprofil ist empirisch schwer zu halten (siehe die Diskussion im Abschnitt
2.1). Welche Implikationen ergeben sich fiir den Konsum und das Vermégen im
Alter aus dem Erbschaftsnutzenmodell? Um die Frage zu beantworten, betrachte
ich emeut die marginalen Raten der Substitution. Die MRSA; hingt von (1 - gy)
ab, die Wahrscheinlichkeit, das Jahr t zu tberleben, gegeben man hat bis f- 1
iiberlebt, sinkt aber mit dem Alter und erreicht mit 7 schlieBlich den Wert null.
Umgekehrt steigt q; mit zunehmendem Alter an und erreicht mit T den Wert eins.
Weil die MRSA von g abhingt, verandert sich durch die zunehmende Ster-
bewahrscheinlichkeit das relative Gewicht zwischen MRSC und MRSA: Mit zu-
nehmendem Alter wird ceteris paribus der Betrag der MRSA grofer, wihrend der
Betrag der MRSC abnimmt. Also weicht das optimale Konsumprofil im Erb-
schaftsnutzenmodell mit zunehmendem Alter stirker vom optimalen Konsum-
profil im klassischen Lebenszyklusmodell ab.

Bevor ich mit einigen Beispielprofilen die theoretische Diskussion veranschauli-
che, verdeutliche ich den Unterschied zwischen dem Erbschaftsnutzenmodell und
dem klassischen Lebenszyklusmodell mit Erbschaftsmotiv bei sicherer Lebenser-
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wartung, denn Modelle dieses Typs beschreiben den Haushaltssektor in anderen
Simulationen, beispielsweise Auerbach et al. (1989), Raffelhiischen und Kitterer
(1990), sowie Buslei und Kraus (1996). Bei sicherer Lebenserwartung kommt das
Erbschaftsmotiv nur im letzten Lebensjahr T zum Tragen. In allen Jahren vor T
wird nur iiber den Konsum optimiert und daher ist die Eulergleichung bis auf das
letzte Lebensjahr unabhingig vom Vermogen: Es ist die gleiche Eulergleichung
wie im klassischen Lebenszyklusmodell (Gleichung 2.3). Das am Lebensende
wirksame Erbschaftsmotiv senkt das Konsumprofil lediglich auf ein niedrigeres
Niveau, denn ein Teil des Lebenseinkommens wird nun vererbt. Die intertem-
porale Allokation des Konsums andert sich in diesen Lebenszyklusmodellen
durch das Erbschaftsmotiv nur indirekt iiber die Budgetrestriktion. Dagegen greift
das Erbschaftsnutzenmodell durch die MRSA wihrend des ganzen Lebens in die
intertemporale Allokation ein: Die Optimalititsbedingung in der Schreibweise
(2.32) zeigt den direkten EinfluB des Vermogensprofils auf das Konsumprofil.
Weil das Erbschaftsnutzenmodell sowohl das klassische Lebenszyklusmodell
(v'=0 fir alle @) als auch das Erbschaftsmotiv bei sicherer Lebenserwartung
(s¢=1 fir t<T und Sy=0) als Spezialfille enthilt, kann es als gemeinsames
Obermodell mit erheblich allgemeineren Aussagen betrachtet werden. Kurz zu-
sammengefalt lauten die Hauptergebnisse der theoretischen Betrachtung des
Erbschaftsnutzenmodells wie folgt:

o Personen mit geringem Einkommen und Vermégen versuchen, ein moglichst
flaches Konsumprofil zu verwirklichen.

o Mit steigendem Einkommen und zunehmendem Alter weicht das Konsum-
profil im Erbschaftsnutzenmodell vom klassischen Lebenszyklusmodell ab.

« Neben der Hohe des Lebenseinkommens hat auch die zeitliche Verteilung des
Einkommens einen Einflu auf die intertemporale Allokation des Konsums.

2.4.2 Beispielprofile

Mit einigen Beispielen verdeutliche ich in diesem Abschnitt die Ergebnisse der
theoretischen Betrachtung. Um einen Vergleich mit den Mental Accounting Profi-
len aus Abschnitt 2.3.3 zu ermoglichen, verwende ich fiir die Beispielprofile wie-
der die isoelastische Funktion fiir den Konsumnutzen und setzte y = 3; der Para-
meter ¥ mifit jetzt den Grad der Mortalitits-Risikoaversion. Zinssatz und Zeitpra-
ferenzrate bleiben ebenfalls unverindert und betragen jeweils 5 %. Fur die Ha-
zard-Raten q verwende ich den Mittelwert aus den Werten fiir Manner und Frau-
en aus der abgekiirzten Sterbetafel 1989/91 des Statistischen Bundesamtes. Weil
die Hazard-Rate q im Alter von 100 Jahren noch nicht gréBer als 0,39 ist, schrei-
be ich sie fiir hohere Alter mit einer quadratischen Funktion des Alters fort, bis
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Sparverhalten der Haushalte 75

sie mit 120 Jahren den Wert 1 erreicht.2! Diese Fortschreibung ist notwendig,
weil die unendliche Summe in Gleichung (2.32) nur dann mit hoher Genauigkeit
durch eine endliche Summe - Gleichung (2.24) - approximiert werden kann, wenn
die Hazard-Rate g hinreichend nahe bei eins liegt.

Im Erbschaftsnutzenmodell ist der Erbschaftsnutzen zu spezifizieren, der nach der
Voraussetzung fiir den Existenzbeweis zwei Eigenschaften erfillen muf: Der
marginale Erbschaftsnutzen muB positiv und fiir alle reellen Zahlen definiert sein.
Funktionen mit diesen Eigenschaften konnen aus Verteilungsfunktionen ge-
wonnen werden, die an der y-Achse gespiegelt werden. In den Beispielprofilen
verwende ich fiir den Erbschaftsnutzen eine Funktion, die aus der logistischen
Verteilungsfunktion abgeleitet ist:

(233) v(a)=-¢in(1+exp(-a)) mit £>0

Die Ableitung dieser Funktion, der marginale Erbschaftsnutzen, ist die gespie-
gelte logistische Verteilungsfunktion, die mit dem Parameter ¢ skaliert ist:

2.34) v(a)= rima)

Weil der marginale Erbschaftsnutzen und nicht der Erbschaftsnutzen in die Opti-
malititsbedingungen eingeht, zeigt Abbildung 2.6 den marginalen Erbschaftsnut-
zen. In den folgenden Beispielprofilen verwende ich einheitlich den Parameter
& =10, hier zeige ich zum Vergleich auch &= 1.

Der Parameter & bestimmt das Niveau des marginalen Erbschaftsnutzens, hat aber
keinen EinfluB auf die Symmetrie der Funktion. Abbildung 2.6 zeigt, daB sich der
marginale Erbschaftsnutzen in einem symmetrisch um null verteilten Intervall
deutlich veriandert, wihrend er auBerhalb dieses Intervalls, also fiir hohe Vermo-
gen und hohe Schulden, im wesentlichen konstant ist. Der Parameter & bestimmt
erstens die Breite des Intervalls, in dem der marginale Erbschaftsnutzen schnell
kleiner wird, und zweitens den konstanten marginalen Erbschaftsnutzen hoher
Schulden, der gerade & betrégt.

21 Ich identifiziere das Polynom zweiten Grades mit drei Bedingungen: Das Polynom bildet
den Wert der Hazard-Rate im Alter von 100 Jahren aus der Sterbetafel ab, das Polynom
liefert fiir das Alter von 120 Jahren den Wert eins und die Steigung des Polynoms bei 100
Jahren ist der Unterschied in den Hazard-Raten im Alter von 100 und 99 Jahren.
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Abbildung 2.6: Marginaler Erbschaftsnutzen

_____________________________ - 10
k\\ 91
N
/ N 8+
N\
c \7 |
8 £=10 \
g 81
H \
< \
k] 5%
g N
5 E=1 4]
5 \
s 3+
2 1 \
\
1 \
- ; . o e e ' -
o o © © « N N N N N
(2] IT w0 (") - o o~ < © e}
Vermdgen

Quelle: Eigene Berechnungen

Der fiir hohe Schulden weitgehend konstante marginale Erbschaftsnutzen in Hohe
von & bedeutet, daBB der marginale Nutzen bei zunehmender Verschuldung nicht
weiter ansteigt. Also reagiert die Optimalititsbedingung (2.29) bei hoher Ver-
schuldung kaum auf Veranderungen des Vermogens. Personen, deren Vermogen
im Positiven wie im Negativen eine durch & festgelegte GroBe erreicht, gestalten
daher ihr Konsumverhalten weitgehend unabhingig von Vermégensianderungen.
Dagegen andert sich der marginale Erbschaftsnutzen in der Nihe des Nullpunktes
sehr schnell, so daB schon kleine Verinderungen des Vermogens in der Nihe des
Nullpunktes einen groBen EinfluB auf die Optimalititsbedingungen haben. Perso-
nen in diesem Bereich reagieren also sehr stark auf Verianderungen ihres Vermo-
gens.

Ob diese Eigenschaft des Erbschaftsnutzens (2.33) auf mikroskonomischer Ebene
zu bestitigen ist, wire eine interessante empirische Frage. Weil mir entspre-
chende Daten nicht zur Verfiigung stehen, habe ich diese Frage auf mikrodko-
nomischer Ebene nicht untersucht, dafiir habe ich auf einer hoéher aggregierten
Ebene, bei der Kalibrierung des Simulationsmodells im Abschnitt 3.6, verschie-
dene Erbschaftsnutzenfunktionen miteinander verglichen und den Erbschaftsnut-
zen (2.33) abgesichert: Sowohl Funktionen, deren marginaler Nutzen mit zuneh-
mender Verschuldung weiter steigt, als auch Funktionen, deren marginaler Nut-
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zen mit zunehmender Verschuldung wieder abnimmt, ergeben eine schlechtere
Anpassung an die Daten als die Erbschaftsnutzenfunktion (2.33). Eine lineare
Erbschaftsnutzenfunktion, die dem Modell von Hurd (1989) zugrunde liegt, liefert
ebenfalls eine deutlich schlechtere Anpassung, also nutzt das Erbschaftsnutzen-
modell die zusitzliche Flexibilitit der nichtlinearen Erbschaftsnutzenfunktion
(2.33) aus.

Beispiel 1: Flexibles Konsumprofil

Das Vermdgen einer Person am Anfang ihres Erwerbslebens ist gering und das
Einkommen dieser Person nimmt einen normalen Verlauf. Welchen Verlauf
nimmt das Konsumprofil?

Abbildung 2.7: Konsumprofile im Erbschaftsnutzenmodell und im
Lebenszyklusmodell bei unsicherer Lebenserwartung ohne
Erbschaftsmotiv.
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Anmerkungen: EN-Modell steht fiir das Erbschaftsnutzenmodell.
LC-Modell steht fiir das Lebenszyklusmodell bei unsicherer Lebenserwartung
ohne Erbschaftsmotiv.

Quelle: Eigene Berechnungen
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Abbildung 2.7 verdeutlicht die im Vergleich zum klassischen Lebenszyklusmo-
dell groBere Flexibilitat des Konsumprofils im Erbschaftsnutzenmodell fiir eine
Person, die mit 21 Jahren ohne Anfangsvermogen ihr Erwerbsleben beginnt. Der
Anfangslohn der Person betrigt Wy, =1 Einheit. Wahrend des Erwerbslebens
steigt der Arbeitslohn mit dem Alter entlang einer quadratischen Funktion an und
erreicht mit 65 Jahren sein Maximum von Wgg = 2. Im Alter von 66 Jahren tritt
die Person in den Ruhestand und bekommt fiir den Rest ihres Lebens eine Rente
in Hoéhe von 70% ihres letzten Arbeitslohnes, also wg=1,4. Die folgenden
Abbildungen zeigen die Profile vom 21. bis zum 100. Lebensjahr.2

Am Anfang des Erwerbslebens ist der marginale Erbschaftsnutzen aus zusitz-
lichem Vermogen hoch und daher impliziert die Eulergleichung (2.29), daB der
marginale Konsumnutzen in Periode ¢ deutlich kleiner ist als der marginale Kon-
sumnutzen in Periode f - 1, also steigt das Konsumprofil schnell. Mit zunehmen-
dem Vermogen wird die Steigung des Konsumprofils so lange flacher, bis der
marginale Vermogensnutzen gegeniiber der Diskontierung mit der Hazard-Rate g
unbedeutend wird, wodurch das Konsumprofil seine Steigung umkehrt und fallt.
Wenn die Rente nicht ausreicht, um den Konsum im Ruhestand zu finanzieren,
nimmt das Vermogen wieder ab, wodurch der marginale Erbschaftsnutzen wieder
groBer und die Steigung des Konsumprofils emeut flacher wird. Dieser Effekt
wird verstiarkt durch die im Alter zunehmende Sterbewahrscheinlichkeit, die zu
steigenden Hazard-Raten q fiihrt. Das Beispiel zeigt, daB Konsumprofile im Erb-
schaftsnutzenmodell mehrere Wendepunkte haben kénnen.

Im Vergleich zum klassischen Lebenszyklusmodell mit unsicherer Lebenserwar-
tung, dessen Konsumprofil bis jenseits des 50. Lebensjahres wegen der geringen
Sterbewahrscheinlichkeiten praktisch konstant ist, verringert der Erbschaftsnut-
zen die MRSC: Eine zusitzliche Konsumeinheit in Periode ¢ erfordert im Erb-
schaftsnutzenmodell bei konstantem Nutzen einen geringeren Konsumverzicht in
Periode ¢ - 1, denn durch den Konsumverzicht steigt das zu vererbende Vermogen
und damit der Lebensnutzen. Weil das Vermogen am Anfang des Arbeitslebens
der in Abbildung 2.7 gezeigten Person gering ist, ist der marginale Erbschaftsnut-
zen zusitzlicher Vermogenseinheiten so hoch, daB die niedrige Sterbewahr-
scheinlichkeit am Lebensanfang nicht ausreicht, um den marginalen Erbschafts-
nutzen und die MRSA unbedeutend zu machen.

22 Bei der Berechnung der optimalen Profile werden auch die Alter 101 bis 120 beriicksich-
tigt, denn erst mit 120 Jahren erreicht die Uberlebenswahrscheinlichkeit den Wert null.
Weil es aber nur sehr wenige Personen gibt, die ein Alter von 100 Jahren erreichen, be-
schrinke ich die Abbildungen auf den relevanten Bereich.
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Abbildung 2.8: MRSA im Erbschaftsnutzenmodell
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Abbildung 2.8 zeigt mit der MRSA die entscheidende GroBe des Erbschaftsnut-
zenmodells fiir die selbe Person, die in Abbildung 2.7 dargestellt ist. Im ersten
Drittel des Lebens ist das Vermogen gering und der Betrag der MRSA klein, aber
deutlich von null verschieden. Durch den ab dem 35. Lebensjahr schnell steigen-
den Konsum (siehe Abbildung 2.7) wird der marginale Konsumnutzen kleiner und
dieser Effekt fithrt zu der bis zum 50. Lebensjahr betragsmiBig ansteigenden
MRSA. Bis zum 60. Lebensjahr steigt der Konsum zwar weiter an, doch ab dem
50. Lebensjahr dominiert das zunehmende Vermégen die Entwicklung der
MRSA. Der marginale Erbschaftsnutzen nimmt in diesem Lebensabschnitt
schnell ab. Nach der Verrentung geht der Konsum nur langsam zuriick, also mufl
mit einem Teil des Vermogens der Konsum finanziert werden. Das sinkende
Vermogen und die mit dem zunehmenden Alter steigende Sterbewahrscheinlich-
keit erh6hen die MRSA nach der Verrentung kontinuierlich.

Beispiel 2: Arbeitseinkommensprofil

Ein wesentliches Ergebnis der theoretischen Diskussion des Erbschaftsnutzenmo-
dells ist der Zusammenhang zwischen intertemporaler Allokation des Konsums
und dem Einkommensverlauf. Dieses Beispiel verdeutlicht das theoretische Er-
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gebnis, indem es zwei Personen vergleicht, deren Arbeitseinkommen bei glei-
chem Barwert einen unterschiedlichen Verlauf nimmt. Die erste Person ist aus
dem vorhergehenden Beispiel schon bekannt: Sie hat ein ansteigendes Arbeits-
einkommen. Die zweite Person hat ein konstantes Arbeitseinkommen, dessen
Barwert im 21. Lebensjahr dem Barwert des steigenden Arbeitseinkommenspro-
fils der ersten Person gleicht. Abbildung 2.9 zeigt den Verlauf der Konsumprofile.

Abbildung 2.9: Konsumprofile im Erbschaftsnutzenmodell bei
unterschiedlichen Arbeitseinkommensprofilen
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Quelle: Eigene Berechnungen

Der Unterschied zwischen den beiden Konsumprofilen in Abbildung 2.9 ist deut-
lich: Das optimale Konsumprofil der zweiten Person, die ein konstantes Arbeits-
einkommen hat, steigt in dem abgebildeten Zeitraum kontinuierlich aber langsam
an. Bis zum 41. Lebensjahr ist der Konsum geringer als das Arbeitseinkommen,
so daB die Person mit konstantem Arbeitseinkommen schon in ihren ersten 20
Arbeitsjahren Vermogen akkumuliert. Dagegen verschuldet sich die Person mit
steigendem Arbeitseinkommen am Anfang ihres Erwerbslebens: Bis zu ihrem 28.
Lebensjahr iibersteigt der Konsum das Arbeitseinkommen. Danach spart die erste
Person einen Teil ihres Arbeitseinkommens, um erstens ihren Erben ein Vermo-
gen zu hinterlassen und um zweitens im Ruhestand einen hoheren Konsum auf-
recht erhalten zu kénnen. Das Konsumprofil der Person mit konstantem Arbeits-
einkommen liegt ab dem 42. Lebensjahr unter dem Konsumprofil der Person mit
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steigendem Arbeitseinkommen. Dieser Nachteil wird durch das anfinglich hohere
Vermogen jedoch mehr als ausgeglichen, denn der Lebensnutzen der Person mit
konstantem Arbeitseinkommen ist um 7,5 % hoher als der Lebensnutzen der Per-
son mit steigendem Arbeitseinkommen. Dieser Nutzenunterschied wird durch die
unterschiedlichen Vermogensprofile erklart, die im Erbschaftsnutzenmodell einen
direkten EinfluB auf die intertemporale Allokation des Konsums haben, im klassi-
schen Lebenszyklusmodell aber nur indirekt iiber die Lebensbudgetrestriktion auf
den Konsum einwirken.

Abbildung 2.10: Vermogensprofile im Erbschaftsnutzenmodell bei
unterschiedlichen Arbeitseinkommensprofilen

6 Vermdogen bei steigendem Arbeitseinkommen
5
4 A
3 A 4
c
@
- T
2 |
]
> 1.

Vermégen bei konstantem Arbeitseinkommen

i s
- © — © — © - © — © — ©o
¢/ 9 W v © © ~ ~ @ © o o

26 -
31
36 |

Alter

Quelle: Eigene Berechnungen

Abbildung 2.10 zeigt deutlich, daB die Person mit dem konstanten Arbeitsein-
kommen bis zum 57. Lebensjahr ein hoheres Vermogen als die Person mit stei-
gendem Arbeitseinkommen hat. Dieses hohere Vermégen hat zur Folge, daB die
MRSA fiir die Person mit konstantem Arbeitseinkommen relativ kleiner ist als die
MRSA der Person mit steigendem Arbeitseinkommen - damit erkléart sich das
stiarker geglattete Konsumprofil der Person mit konstantem Arbeitseinkommen.
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Beispiel 3: Geringes Arbeitseinkommen

Das dritte Beispiel verdeutlicht, wie die Hohe des Einkommens das Konsum- und
Vermogensprofil beeinfluft.

Abbildung 2.11: Konsumprofile im Erbschaftsnutzenmodell bei unterschiedlicher
Arbeitseinkommenshohe
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Quelle: Eigene Berechnungen

Emeut dient die Person aus Beispiel 1 als Referenzperson: Ihr Arbeitseinkommen
verdoppelt sich mit dem Alter von W54 = 1 auf wgg =2 entlang eines Polynoms
zweiten Grades. Diese Person ist die Person mit mittlerem Arbeitseinkommen.
Daneben gibt es zwei weitere Personen: eine mit niedrigem Arbeitseinkommen
und eine mit hohem Arbeitseinkommen. Bei allen Personen entspricht der Verlauf
des Arbeitseinkommens einem Polynom zweiten Grades. Die Person niedrigen
Arbeitseinkommens beginnt ihr Arbeitsleben mit Wyq =0,42 und die Person
hohen Arbeitseinkommens erhélt als Anfangseinkommen wy;=2. Weil der
Verlauf der Einkommensprofile, der nach Beispiel 2 einen groBen EinfluB auf die
intertemporale Allokation des Konsums hat, identisch ist, isoliert dieses Beispiel
den EinfluB der Einkommenshdohe.

Ein niedriges Arbeitseinkommen fiihrt zu einem niedrigen Konsumniveau, also ist
der marginale Konsumnutzen hoch und die MRSA klein. Die Theorie, Gleichung
(2.32), impliziert, daB sich das Erbschaftsnutzenmodell um so mehr dem klassi-
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schen Lebenszyklusmodell annihert, je kleiner die MRSA ist. Genau diese Aus-
sage bestitigt Abbildung 2.11: Das Konsumprofil der Person geringen Einkom-
mens ist im wesentlichen flach und damit den Konsumprofilen des klassischen
Lebenszyklusmodells relativ dhnlich. Die Person mit hohem Arbeitseinkommen
kann am Anfang ihres Erwerbslebens relativ leichter auf Konsumeinheiten zu-
gunsten des Vermogens verzichten, ihre MRSA ist anfinglich hoch und deswegen
unterscheidet sich das Konsumprofil der reichen Person deutlich von Konsum-
profilen des klassischen Lebenszyklusmodells.

Abbildung 2.12: Vermégensprofile im Erbschaftsnutzenmodell bei
unterschiedlicher Arbeitseinkommenshohe
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Das Vermogensprofil der Person geringen Einkommens ist fast wahrend des ge-
samten Erwerbslebens negativ: Erst ab dem 43. Lebensjahr spart die Person
niedrigen Einkommens, um ihre Schulden zu reduzieren. Im Jahr der Verrentung
erreicht das Vermogen sein Maximum mit einem positiven Wert, um dann bis
zum 100. Lebensjahr leicht abzunehmen, jedoch ohne negativ zu werden. Eine
nennenswert Erbschaft leistet die Person mit geringem Arbeitseinkommen nicht.
Vollig anders ist die Situation bei der Person mit mittlerem Arbeitseinkommen,
denn sie hinterldBt ihren Nachkommen beim Ableben nach dem 80. Lebensjahr
fast vier Geldeinheiten, also das Doppelte des zuletzt bezogenen Arbeitseinkom-
mens. Auch in jungen Jahren unterscheidet sich der Vermogensverlauf der Person
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mittleren Arbeitseinkommens: Bis zum 33. Lebensjahr nimmt sie Schulden auf,
danach steigt das Vermogen bis zur Verrentung an. Nach der Verrentung kon-
sumiert die Person mittleren Arbeitseinkommens anfinglich mehr als ihre Rente,
wie das abnehmende Vermogen zeigt. Mit zunehmendem Alter geht der Konsum
jedoch zuriick und nach dem 85. Lebensjahr wird kaum noch entspart. Bei der
Person mit hohem Arbeitseinkommen ist die Verschuldung am Anfang des Er-
werbslebens noch geringer, dafiir ist der Vermogensabbau in den ersten Jahren
nach der Verrentung noch deutlicher als bei der Person mit mittlerem Arbeitsein-
kommen. Das ab dem 80. Lebensjahr zu vererbende Vermogen erreicht mit fast
sechs Geldeinheiten aber nicht das Doppelte des zuletzt bezogenen Arbeitsein-
kommens von vier Geldeinheiten, denn der Erbschaftsnutzen ist durch abneh-
menden Grenznutzen gekennzeichnet. Aus diesem Grund vererbt die Person mit
mittlerem Arbeitseinkommen ein verhiltnismaBig grofBeres Vermogen. Bei der
Person mit niedrigem Arbeitseinkommen ist der marginale Erbschaftsnutzen im
Vergleich zu den anderen Personen am hochsten, doch nun dominiert der sehr
hohe marginale Konsumnutzen das Verhalten: Die Person mit niedrigem Ein-
kommen kann sich Konsumverzicht schlicht nicht leisten.

2.4.3 Kritische Wirdigung

Das Erbschaftsnutzenmodell kann leicht als Vermdgensnutzenmodell interpretiert
werden, indem man argumentiert, daf3 das Vermogen nicht nur durch das Erb-
schaftsmotiv, sondern auch durch andere Motive Nutzen stiftet. Angelegt ist die-
ser Gedanke schon in der klassischen Literatur: Keynes zihlt in der General
Theory acht Hauptmotive auf, mit denen er das Sparverhalten der privaten Haus-
halte erklart:

“(1) To build up a reserve against unforeseen contingencies;

(i) To provide for an anticipated future relation between the income and
the needs of the individual or his family different from that which exists in
the present, as, for example, in relation to old age, family education, or the
maintenance of dependents;

(1) To enjoy interest and appreciation, i.e. because a larger real consump-
tion at a later date is preferred to a smaller immediate consumption;

(iv) To enjoy a gradually increasing expenditure, since it gratifies a com-
mon instinct to look forward to a gradually improving standard of life
rather than the contrary, even though the capacity for enjoyment may be
fiminishing:

(v) To enjoy a sense of independence and the power to do things, though
without a clear idea or definite intention of specific action;
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(vi) To secure a masse de mancevre to carry out speculative or business
projects;

(vii) To bequeath a fortune;

(viit) To satisfy pure miserliness, i.e. unreasonable but insistent inhibitions
against acts of expenditure as such.” (Keynes, 1935, pp. 107-108)

Keynes bringt die acht Sparmotive unter der Kapiteliiberschrift “The Propensity
to Consume: II. The Subjective Factors”, nachdem er den Lohn, die Differenz
zwischen Brutto- und Nettolohn, die Zeitpriferenz, die Fiskalpolitik und Ande-
rungen in den Erwartungen unter der Uberschrift objective factors diskutiert hat.
Das klassische Lebenszyklusmodell bildet die objektiven Faktoren weitgehend
ab, bericksichtigt die subjektiven Faktoren jedoch kaum. Ein eigenstiandiger
Vermogensnutzen kann als ein Versuch gesehen werden, diese subjektiven Fakto-
ren in praktikabler Weise in den Rahmen des Lebenszyklusmodells zu integrie-
ren.

Die bisherige Diskussion des Erbschaftsnutzenmodells klarte hauptsiachlich die
Mechanik, mit der die Konsum- und Vermégensprofile erzeugt werden. Ab-
schlieBend bringe ich einige Uberlegungen zur Plausibilitat des Erbschaftsnut-
zenmodells. Nach Abschnitt 2.1.2 ist das keine leichte Aufgabe, denn die Ergeb-
nisse wichtiger empirischer Arbeiten liefern kein klares Bild beispielsweise zum
Vermogensverlauf in Alter, und sind daher heftig umstritten. Aus mikroékonomi-
scher Sicht auf der Ebene der Haushalte kann man immerhin festhalten, daB sich
das Konsum- und Sparverhalten mit den Einkommensklassen verindert. Belege
liefern beispielsweise die Arbeiten von Bosworth et al. (1991), Borsch-Supan
(1994) und Allesie et al. (1995), die fiir die unteren Einkommensklassen fiir kein
Alter ein Vermogen finden, das iiber die Konsumausgaben einiger Monate hin-
ausgeht. Das Erbschaftsnutzenmodell kann diese Beobachtung gut erkliren, denn
die Person geringen Einkommens in Abbildung 2.12 hat ebenfalls zu keinem
Zeitpunkt ein bedeutendes Vermogen - allerdings hat sie nennenswerte Schulden.
Dies ist eher unrealistisch, denn gerade Personen mit geringem Einkommen sind
in der Realitit liquiditatsbeschrankt. Das Erbschaftsnutzenmodell kennt in der
hier entwickelten Version keine Liquidititsbeschrinkung - diese Annahme ist
zweifellos problematisch. Wenn ich hier von Liquidititsbeschrankungen abstra-
hiere, dann liegt das in erster Linie an den numerischen Schwierigkeiten, die
durch die Liqudititsbeschrankungen verursacht werden. Zur Verteidigung kann
ich immerhin anfiihren, daB ich das Erbschaftsnutzenmodell im allgemeinen
Gleichgewicht verwende, um das Verhalten des durch Aggregation aller Haus-
halte entstehenden ,,durchschnittlichen* Haushalts je Kohorte zu beschreiben. Die
Liquidititsbeschrankungen fiir die unteren Einkommensklassen werden durch die
Aggregation natiirlich nicht aufgehoben, fiir den ,,durchschnittlichen* Haushalt
verliert sie aber doch an Bedeutung.
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Empirische Konsumprofile sind dhnlich umstritten wie empirische Vermogens-
profile. Auf der Basis der Einkommens- und Verbrauchsstichprobe 1983 finden
Borsch-Supan und Stahl (1991) eine klare Verianderung des Konsums mit dem
Alter. Zumindest nach der Verrentung nimmt der Konsum mit zunehmendem Al-
ter ab. Borsch-Supan und Stahl erklaren diese Beobachtung mit der abnehmenden
korperlichen Leistungsfihigkeit alternder Menschen, wodurch die Konsummég-
lichkeiten zuriickgehen. Das Erbschaftsnutzenmodell bringt in den Beispielen fiir
die Person hohen Einkommens ebenfalls ein fallendes Konsumprofil nach dem
55. Lebensjahr, also kann das Erbschaftsnutzenmodell die Beobachtung von
Borsch-Supan und Stahl erkliren, ohne Konsumrestriktionen bemiihen zu miissen.

Das hier entwickelte Erbschaftsnutzenmodell geht auf das Modell von Hurd
(1989) zuriick. Hurd verwendet allerdings einen konstanten marginalen Erb-
schaftsnutzen - dadurch ist sein Modell stark eingeschrankt. Tatsdchlich ist der
variable marginale Erbschaftsnutzen ganz entscheidend fiir die vielfiltigen Mog-
lichkeiten des Erbschaftsnutzenmodells, denn der marginale Erbschaftsnutzen
bestimmt die MRSA, die wiederum den Unterschied zum klassischen Lebenszy-
klusmodell bestimmt.

AbschlieBend halte ich fest, daB das Konsum- und Sparverhalten der Haushalte
mit dem Erbschaftsnutzenmodell flexibler beschrieben werden kann als mit dem
klassischen Lebenszyklusmodell und seiner Erweiterung um ein Erbschaftsmotiv
bei sicherer Lebenserwartung. Die Simulationen von Auerbach et al. (1989),
Raffelhiischen und Kitterer (1990) sowie Buslei und Kraus (1996) gehen von der
Erweiterung des klassischen Lebenszyklusmodells um einen Erbschaftsnutzen bei
sicherer Lebenserwartung aus und lassen sich nicht zufriedenstellend kalibrieren:
Problematisch sind das hohe Gewicht des Erbschaftsnutzens und die negative
Zeitpraferenzrate, die Auerbach et al. fir Deutschland annehmen miissen. Weil
das Erbschaftsnutzenmodell die unsichere Lebenserwartung realistischer model-
liert, sollte sich eine Simulation mit dem Erbschaftsnutzenmodell als Haushalts-
modell leichter kalibrieren lassen.
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3. Das Simulationsmodell

Die Diskussion des Erbschaftsnutzenmodells im zweiten Kapitel hat verdeutlicht,
warum ein Erbschaftsmotiv bei unsicherer Lebenserwartung das Lebenszyklus-
modell mit Erbschaftsmotiv bei sicherem Planungshorizont wesentlich erweitert.
In diesem dritten Kapitel fiige ich das Erbschaftsnutzenmodell mit der Bevélke-
rungsprognose, dem Produktionssektor und der Rentenversicherung zu einem
allgemeinen Gleichgewichtsmodell zusammen, dessen Simulation im vierten
Kapitel Reformen der Rentenversicherung und deren makrookonomische Aus-
wirkungen untersuchen soll.

3.1 Der Haushaltssektor

Im zweiten Kapitel habe ich das Erbschaftsnutzenmodell aus der Sicht einer Per-
son dargestellt, die bei gegebenem Einkommen ihren erwarteten Lebensnutzen
aus dem Konsum und der hinterlassenen Erbschaft am a priori nicht bekannten
Lebensende maximiert. Dieser Abschnitt erweitert das Erbschaftsnutzenmodell in
zwei Richtungen: Das Erbschaftsnutzenmodell wird explizit als Haushaltsmodell
formuliert und das Einkommen wird durch die nutzenmaximierende Wahl der
Freizeit endogenisiert.

3.1.1 Das Erbschaftsnutzenmodell als Haushaltsmodell

Der Ubergang von Personen auf Haushalte als Entscheidungstriger wirft eine
Reihe von Fragen auf, die mit der Verinderung der Haushaltszusammensetzung
iiber die Zeit zusammenhingen, zum Beispiel Heirat, Geburt von Kindern, Aus-
zug von Kindern und Tod von Haushaltsmitgliedern. Um diese Verianderungen im
Lebenszyklus eines Haushalts im Erbschaftsnutzenmodell zu beriicksichtigen,
nehme ich an, daB die einzelnen Haushaltsmitglieder ihre individuellen Préferen-
zen zuriickstellen und nur am Lebensnutzen des gesamten Haushalts interessiert
sind. Wie der Konsum, das Vermégen und das Einkommen innerhalb eines Haus-
halts aufgeteilt werden, ist eine Frage, die ich hier nicht behandeln werde. Eine
zweite wesentliche Vereinfachung ergibt sich aus dem stilisierten Lebenszyklus,
den ich den Haushalten unterstelle: Alle Haushalte bestehen nach der Kinder-
phase aus zwei gleichaltrigen Personen, die zur selben Zeit sterben. Folglich ist
die Sterbewahrscheinlichkeit dieser stilisierten Haushalte und die Sterbewahr-
scheinlichkeit der Personen identisch. In Abschnitt 3.2.2 schildere ich den unter-
stellten Lebenszyklus ausfithrlich und diskutiere seine Problematik.
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88 Kapitel 3

Auerbach et al. (1989) gehen von Personen auf Haushalte iiber, indem sie in ihrer
Simulation den Nutzen jeder Periode mit der HaushaltsgroBe der entsprechenden
Periode gewichten, also hat der Periodennutzen ein hohes Gewicht, wenn der
Haushalt groB ist. Den Vorschlag von Auerbach et al. aufgreifend, schreibe ich
mit der Variablen h; als HaushaltsgroBe im Jahr ¢ den erwarteten Lebensnutzen
des Haushalts als:

Bl EU)=X(1+0)"  [sulc) +m )]

t=t

Diese Modellierung der HaushaltsgroBe impliziert eine Aquivalenzskala z, die
sich aus der folgenden Gleichung ergibt:

(32)  h-ulc)= u(g)

Fiir den Fall der isoelastischen Nutzenfunktion mit y= 3 ist die Aquivalenzskala z
die Quadratwurzel aus h. Ein Zwei-Personen-Haushalt hat demnach aus 1,41
Konsumeinheiten den gleichen Nutzen wie ein Ein-Personen-Haushalt aus einer
Konsumeinheit; fiirr einen Drei-Personen-Haushalt betragt die Aquivalenzskala
1,73.

3.1.2 Endogenes Arbeitsangebot

Bisher bestimmen die Haushalte im Erbschaftsnutzenmodell iber ihr Konsum-
und Vermégensprofil bei exogen gegebenem Arbeitseinkommen. Wenn die Bei-
trage zur umlagefinanzierten Rentenversicherung als Prozentsatz des Bruttolohns
erhoben werden, dann vergrofert der AlterungsprozeB wegen steigender Bei-
tragssitze die Schere zwischen Brutto- und Nettolohn. In der Einleitung habe ich
die Diskussion pro und contra Umstieg auf eine kapitalgedeckte Alterssicherung
als eine Motivation fiir meine Arbeit angefiihrt. Ein wesentlicher Aspekt dieser
Diskussion ist die Verzerrung des Arbeitsangebotes, die durch den Beitragssatz
zur Rentenversicherung ausgelost werden kann. Solange die eingezahlten Beitra-
ge zu einer versicherungsmathematisch fairen Rente fithren, ergibt sich keine
Verzerrung des Arbeitsangebotes, aber je groBer der Unterschied zwischen den
eingezahlten Beitragen und der versicherungsmathematisch fairen Rente ist, desto
mehr wird das Arbeitsangebot verzerrt. Da die umlagefinanzierte Rentenversiche-
rung einem Generationenvertrag entspricht, wird der Alterungsproze notwendig
den Unterschied zwischen den eingezahlten Beitragen und der versicherungsma-
thematisch fairen Rente vergroBern. Im schlimmsten Fall wire ein Teufelskreis
vorstellbar: Hohere Beitragssitze veranlassen die Leute, ihr Arbeitsangebot zu-
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Das Simulationsmodell 89

rickzunehmen oder auf die Schattenwirtschaft auszuweichen. Dadurch schrumpft
die Basis der Beitragszahler, also miissen die verbleibenden Beitragszahler noch
hohere Beitrage entrichten, um die konstanten Beitragsverpflichtungen zu decken.
Letztlich wiirde dieser Teufelskreis zum Ende des Generationenvertrags fiihren.

Um die Wechselwirkungen zwischen Arbeitsangebot und umlagefinanzierter
Rentenversicherung untersuchen zu koénnen, erweitere ich den erwarteten Le-
bensnutzen um den Nutzen der Freizeit, die sich aus der Differenz zwischen der
auf eine Einheit pro Person normierten maximal verfiigbaren Zeit und der
Arbeitszeit ergibt. Im Gegensatz zum Konsumnutzen gewichte ich den Freizeit-
nutzen nicht mit der HaushaltsgroBe, sondern mit der Anzahl der Haushaltsmit-
glieder im Erwerbsalter, denn nur fiir diese Personen ist die Arbeits- bzw. Freizeit
eine Entscheidungsvariable. Die Erwerbspersonen b bestehen aus den Haus-
haltsmitgliedern im Alter von 7 (Berufseinstieg) bis TR (Verrentung); beide Alter
sind exogen gegeben. Nach der Verrentung betrigt die Freizeit die maximal ver-
fiigbare Zeit. Den Nutzen, den die erwachsenen Haushaltsmitglieder aus ihrer
gemeinsamen Freizeit haben, beschreibt die Funktion f. Die gemeinsame Freizeit /
ist die Summe der Freizeit der erwachsenen Haushaltsmitglieder. Nach der Ver-
rentung setze ich b = h, weil die Kinder bis dahin in der Regel (und dem hier an-
genommenen Lebenszyklus) den elterlichen Haushalt verlassen haben. Der Nut-
zen der Freizeit nach der Verrentung ist firr die Berechnung des Lebensnutzens
wichtig, nicht aber fiir die Optimierung, denn die Freizeit ist im Ruhestand exo-
gen gegeben.

Analog zur Erweiterung des Konsumnutzens um den Erbschaftsnutzen fiige ich
den Freizeitnutzen additiv-separabel dem Lebensnutzen hinzu. Die unterstellte
Separabilitat zwischen Konsum und Freizeit (und auch dem Vermogen) schriankt
die Substitutionsbeziehungen zwischen Konsum und Freizeit ein - ein Punkt, auf
den ich gleich zuriickkommen werde.

T

(33) E(U) = i(1+p)'_' -h, '[S,'U(Cr) +m,‘v(a,)]+Z(1+p)"' -by -S,‘ 'f(lt)

t=t t=t

Das Arbeitsangebot des Haushalts betrigt (b - /) Zeiteinheiten und das Arbeits-
einkommen des Haushalts belauft sich auf (b - /)-w Geldeinheiten. Im Ruhestand
erhilt der Haushalt eine Rente wR von der Rentenversicherung. Die Budgetre-
striktion besteht aus zwei Gleichungen, die das Erwerbsleben und den Ruhestand
beschreiben, wobei erb fiir die erhaltenen Erbschaften steht:

3.4 a,, =(1+r)a +(b -l )w, —c, +erb, fir t=1..,TF
' a,,=(1+r)a, +w," -c, +erb, fur t=TR+1..,T
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90 Kapitel 3

Nach der Verrentung muB3 der Haushalt auf jeden Fall aus dem Arbeitsmarkt aus-
scheiden. Davor, wihrend des Erwerbslebens, kann der Haushalt freiwillig aus
dem Arbeitsmarkt ausscheiden, wenn er die verfiigbare Zeit vollstandig fiir die
Freizeit verwendet und /= b wibhlt. Zusitzlich zur Budgetrestriktion (3.4) muf}
0 </< b gelten, denn die Freizeit kann weder negativ noch gréBer als die maxi-
mal verfiigbare Zeit sein; in den Optimalitatsbedingungen setzt der Kuhn-Tucker
Multiplikator u diese Restriktion durch.

Fir t=7+1,...,T beschreibt Gleichung (3.5) das optimale Konsum- und Vermo-
gensprofil:

—_

(3.5)

1+1,) h, ,
1+p) E“'qr)u (C,) +(_“

—_

Wegen g = 1 ist in Gleichung (3.5) auch die Bedingung fiir das optimale End-
vermogen enthalten.

Die optimale Freizeit (das Arbeitsangebot) in den relevanten Perioden t = ..., TR
bestimmt die folgende Gleichung:

3.6 f'(/,)=ﬂ.w,-u'(c,)+p fir t=1.., TR
b t

t

Die Optimalititsbedingung (3.5) ist wegen der Separabilititsannahme unabhéngig
vom Freizeitnutzen. Das Freizeitprofil hiangt ab vom Konsum- und Lohnprofil
(sowie dem Kuhn-Tucker Multiplikator, der nur dann von null verschieden ist,
wenn die Restriktion greift). Steigender Lohn erhéht ceteris paribus den margina-
len Freizeitnutzen: Die Haushalte schrinken ihre Freizeit ein, um ein hohes Ein-
kommen zu erzielen. Dagegen besteht ceteris paribus zwischen dem marginalen
Konsum- und Freizeitnutzen eine positive Abhingigkeit: Steigender Konsum er-
hoht die Freizeit und senkt die Arbeitszeit. Bei der Diskussion des Erbschaftsnut-
zenmodells in Kapitel 2 habe ich die Optimalititsbedingung (3.5) durch die mar-
ginalen Raten der Substitution MRSA und MRSC ausgedriickt. Die Bedingung
fir die nutzenmaximale Freizeit (3.6) kann ebenfalls durch eine marginale Rate
der Substitution (hier zwischen Freizeit und Konsum) angegeben werden, wobei
ich hier zur Vereinfachung von dem Kuhn-Tucker Multiplikator y abstrahiere:

37  MRsy =% __b ")

=-W, = _(1 - O'r)wfbmm

Sinkt die Freizeit um eine Einheit, bleibt der Lebensnutzen unverindert wenn der
Konsum um w Einheiten steigt. Umgekehrt folgt, wenn w steigt, dann muB8 man

Matthias Meier - 978-3-631-75559-4
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 03:34:56AM
via free access



Das Simulationsmodell 91

den Haushalten immer mehr Konsum bieten, um sie zu einem Freizeitverzicht zu
bewegen. Aus Gleichung (3.7) wird auch die verzerrende Wirkung eines lohnbe-
zogenen Beitragssatzes o deutlich: Bei steigendem Beitragssatz sinkt das
Tauschverhiltnis von Freizeit gegen Konsum. Durch die Separabilitatsannahme
hat der Substitutionseffekt, also auch die MRSL, eine einfache Struktur. Der Ge-
samteffekt von Anderungen des Beitragssatzes o oder des Bruttolohnes wbrutto
setzt sich aber aus dem Substitutions- und Einkommenseffekt zusammen, so daf3
von dem Vorzeichen des Substitutionseffekts nicht auf das Vorzeichen des Ge-
samteffekts geschlossen werden kann. Also beschriankt die Separabilitat im all-
gemeinen nicht die Richtung des Gesamteffekts, vielmehr hangt dieser wesentlich
von der Spezifikation der Nutzenfunktion ab. Die Separabilititsannahme be-
schrinkt die Substitutionseffekte, die hier nur von den beiden betrachteten Va-
riablen abhingen.

3.1.3 Spezifikation der Lebensnutzenfunktion

Die Lebensnutzenfunktion (3.3) faBt den Konsum-, Erbschafts- und Freizeitnut-
zen zusammen, also miissen diese drei Funktionen fiir das Simulationsmodell
spezifiziert werden. Wie bei den Beispielprofilen in Kapitel 2 wihle ich die in
fritheren Arbeiten - beispielsweise Cutler et al. (1990) sowie Boérsch-Supan
(1995¢) - oft verwendete isoelastische Nutzenfunktion fiir die Konsumpriferen-
zen der Haushalte:

(3.8) ule)= %;c"’ mit ¥ >0

Auch die auf allen reellen Zahlen definierte Erbschaftsnutzenfunktion mit positiv
abnehmendem Grenznutzen habe ich mit Formel (2.33) schon vorgestelit:

(39) v(a)=-tin(1+exp(-a)) mit £>0

Dagegen tritt der Freizeitnutzen an dieser Stelle neu hinzu. Empirische Lebens-
zyklusmodelle mit endogenem Arbeitsangebot verwenden fiir den Freizeitnutzen
haufig eine logarithmische Funktion!, zum Beispiel die Arbeiten von Heckman
und MaCurdy (1982) sowie Schnabel (1994). Ich orientiere mich an diesen
Arbeiten und spezifiziere den Freizeitnutzen ebenfalls logarithmisch:

! Die logarithmische Funktion ist ein Spezialfall der isoelastischen Funktion: Wenn y in Glei-
chung (3.7) gegen eins geht, dann ergibt sich im Grenziibergang die logarithmische Funkti-
on.
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92 Kapitel 3

(3.10) f()=7xin(/) mit >0

Mit diesen Spezifikationen hat die Lebensnutzenfunktion (3.3) vier exogene Pa-
rameter: die Zeitpriferenzrate p, y aus dem Konsumnutzen, & aus dem Erb-
schaftsnutzen und 7 aus dem Freizeitnutzen.

3.2 Die Bevilkerungsprognose
3.2.1 Das Prognoseverfahren

Die ,,Achte koordinierte Bevolkerungsvorausberechnung® - siche Sommer (1994)
- schitzt die Entwicklung der Bevélkerung bis zum Jahr 2040 ein und ist die zur
Zeit giiltige Prognose des Statistischen Bundesamtes fiir Gesamtdeutschland. Die
wichtigsten Annahmen dieser Vorausberechnung betreffen die drei wesentlichen
Parameter der Bevolkerungsentwicklung: die Fertilitat, die Mortalitat und die Mi-
gration.

"Hinsichtlich der Geburtenhiufigkeit wurde fiir das frithere Bundesgebiet
davon ausgegangen, daB sie - entsprechend einer nahezu zwei Jahrzehnten
wihrenden Stagnation - auf dem derzeitigen Niveau verharrt. [...]

Bei der Sterblichkeit wurde - basierend auf dem bisherigen Trend - zu-
nichst davon ausgegangen, daB sie weiter zuriickgeht und die Lebenser-
wartung Neugeborener im fritheren Bundesgebiet [...] bis zum Jahr 2000
um iiber 1,5 Jahre zunimmt und dann konstant bleibt. [...]

Zum Wanderungsverhalten der Ausldnder wurden drei unterschiedliche
Varianten vorgesehen, da hier die kiinftige Entwicklung besonders unsicher
erscheint und sich auch in der Vergangenheit sehr starke Schwankungen
ergaben. Ausgehend von den bis 1992 bekannten Wanderungsbewegungen
wurde eine Abnahme der jahrlichen Wanderungssalden auf 100 000
(Variante 1), 200 000 (Variante 2) bzw. 300 000 (Variante 3) bis zum Jahr
2000 angenommen, und diese Werte wurden dann bis zum Ende des Vor-
ausberechnungszeitraumes beibehalten." (Sommer, 1994, S. 497ff)

Die Bevolkerungsprognose meines Simulationsmodells unterscheidet sich in eini-
gen Punkten von den Annahmen des Statistischen Bundesamtes. Als Basis wihle
ich die Bevolkerung in den alten Bundeslandern im Jahr 1989, denn die demogra-
phische Struktur in den alten Bundesldndern hat sich bis zur Wiedervereinigung
1990 relativ stetig entwickelt, wihrend die vereinigungsbedingten Ost-West
Wanderungen zu einer sprunghaften Verinderung fiihrten; diese Veridnderung
hingt nicht mit dem AlterungsprozeB zusammen. Das Jahr vor der Wiederverei-
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Das Simulationsmodell 93

nigung, 1989, ist daher ein sinnvolles Basisjahr. Die alten Bundeslinder sind dar-
uber hinaus eine geeignete Basis, weil das Simulationsmodell mit Daten aus der
volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung kalibriert werden soll und die entspre-
chenden Daten aus der ehemaligen DDR wenig mit den zukiinftigen wirtschaftli-
chen Bedingungen gemein haben werden.

Die Fertilitatsraten fir das Basisjahr 1989 entnehme ich dem Statistischen Jahr-
buch 1992 (siehe Statistisches Bundesamt, 1992b). Bei der Simulation verschie-
dener Politikszenarien verwende ich die Werte von 1989 unverindert fir alle
Prognosejahre in Ubereinstimmung mit der achten koordinierten Bevolkerungs-
prognose des Statistischen Bundesamtes. Um die Sensitivitat des Simulationsmo-
dells beziiglich der Fertilititsraten einschitzen zu kénnen, untersuche ich im
vierten Kapitel in einem Szenario die Auswirkungen einer zukiinftig wieder stei-
genden Fertilitat.

Uber die zukiinftige Entwicklung der Mortalititsraten gibt es deutlich unter-
schiedliche Auffassungen. Umstritten ist, wie schnell und wie lange die Mortalitit
weiter abnimmt, oder anders gesagt, wie schnell die durchschnittliche Lebenser-
wartung Neugeborener zunimmt. Tabelle 3.1 liefert mit dem Vergleich der Le-
benserwartung in einigen ausgewahlten Landern eine Basis, die firr die Fort-
schreibung der Lebenserwartung Anhaltspunkte liefert.

Tabelle 3.1:  Durchschnittliche Lebenserwartung Neugeborener in Jahren

Land Jahr Frauen Ménner Mittel
Frankreich 1991 81,1 73,0 77,05
Japan 1990 82,5 76,2 79,35
Schweden 1991 80,5 75,0 77,75
Schweiz 1990/91 80,9 74,1 71,5
USA 1990 78,8 72,0 75,4
Deutschland (West) |  1988/90 79,0 72,6 75,8

Quelle: Statistisches Bundesamt (1993)

Auffallend ist die vergleichsweise geringe Lebenserwartung in Deutschland: Ge-
geniiber Japan ist sie um 3,5 Jahre geringer. Die Annahme des Statistischen Bun-
desamtes in der achten koordinierten Bevélkerungsvorausberechnung geht davon
aus, daB sich die durchschnittliche Lebenserwartung Neugeborener bis zum Jahr
2000 um 1,5 Jahre erhoht und dann konstant bleibt, also die schon heute realisier-
ten Werte in Japan und Schweden nicht erreicht. Bérsch-Supan (1995a) nimmt
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94 Kapitel 3

dagegen an, daB die Lebenserwartung kontinuierlich weiter steigt und die gegen-
wirtigen japanischen Werte im Jahr 2010 annimmt. Ich wihle fiir meine Bevélke-
rungsprognose eine geringere Zunahme der Lebenserwartung als Boérsch-Supan,
gehe im Gegensatz zum Statistischen Bundesamt aber auch nach dem Jahr 2000
von weiter steigenden Werten aus. Erst ab dem Jahr 2050 setze ich die Sterblich-
keit konstant. Vor dem Hintergrund zunehmender Kosten im Gesundheitswesen
halte ich dieses vorsichtige Vorgehen fiir angemessen, denn der medizinische
Fortschritt wird zukiinftig kaum im bisherigen AusmaB finanziert werden konnen.
Diese Entwicklung ist die Begriindung fiir die im Vergleich zu Bérsch-Supans
Arbeiten langsamere Zunahme der Lebenserwartung. In meiner Bevolkerungs-
prognose steigt die durchschnittliche Lebenserwartung Neugeborener bis zum
Jahr 2000 auf 77,2 Jahre, erreicht in 2010 78,2 Jahre, in 2030 79,3 Jahre und in
2050 schlieBlich 80,3 Jahre. Um einen Eindruck von der Sensitivitit des Simula-
tionsmodells beziiglich der Mortalitatsentwicklung zu bekommen, halt ein Szena-
rio im vierten Kapitel die Mortalititsziffern nach dem Jahr 2000 konstant und
zeichnet folglich die Annahmen der achten koordinierten Bevolkerungsvorausbe-
rechnung des Statistischen Bundesamtes nach.

Weil die Entwicklung der Migration die Bevolkerungsentwicklung stark beein-
fluBt und nur schwer vorherzusehen ist, greife ich die Idee der achten koordinier-
ten Bevolkerungsprognose auf und simuliere im vierten Kapitel Szenarien mit
jéhrlichen Migrationssalden von 200 000 und 400 000 Einwanderemn. Um auch
diese Annahme in den Kontext zu stellen, gebe ich die Annahmen einiger Progno-
sen wieder: Das Institut fiir Arbeitsmarkt und Berufsforschung, kurz IAB, geht fiir
die alten Bundeslander von einem Wanderungssaldo von 224 000 in Jahr 1995
aus, der bis zum Jahr 2000 auf 145 000 fallt und im Jahr 2010 den dann langfri-
stig konstanten Wert von 129 000 Einwanderern erreicht (siehe Thon, 1991).
Borsch-Supan (1995a, 1995b) orientiert sich an diesen Zahlen, nimmt jedoch nur
80 % der Werte des IAB. Das Prognos-Institut untersucht in seinem Rentengut-
achten (siehe Verband Deutscher Rentenversicherungstriager, 1995) dhnlich wie
das Statistische Bundesamt zwei Varianten: Die obere Variante geht fiir die alten
Bundesliander von 339 000 (1995), 256 000 (2010) und schlieBlich 245 000 (ab
2020) jahrlichen Einwanderern aus. Wesentlich geringer sind die Migrationssal-
den der unteren Variante des Prognos-Institutes: 81 000 im Jahr 2000, 58 000 im
Jahr 2010 auf 47 000 ab dem Jahr 2020. Meine Basisvariante mit 200 000 Ein-
wanderern pro Jahr ab dem Jahr 2000 ist folglich niedriger als die obere Variante
des Prognos-Institutes, aber héher als die IAB-Prognose.

Die Migrationssalden eines Jahres setzen sich aus Frauen und Méannemn unter-
schiedlichen Alters zusammen, so daB der Saldo eines Jahres auf Frauen und
Minner verschiedenen Alters aufgeteilt werden muB. Ich nehme an, daB sich die
Geschlechts- und Alterszusammensetzung der Migranten in den Prognosejahren
nicht verindert und teile die Salden mit den entsprechenden Zahlen von 1989
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auf.2 Weiterhin nehme ich an, daB sich die Migranten im Jahr nach ihrer Einwan-
derung der einheimischen Bevolkerung angleichen, also die gleichen Fertilitits-
und Mortalititsraten haben. Diese Annahme ist eine starke Vereinfachung, tat-
sachlich geschieht die Angleichung tiber einen lingeren Zeitraum. Meine verein-
fachende Annahme schwicht den positiven Effekt der Einwanderung in zweifa-
cher Hinsicht ab: Erstens wird die hohere Fertilitat unterschitzt und zweitens die
geringere Lebenserwartung iiberschitzt. Wenn ich die Auswirkungen héherer
Migrationssalden in meiner Simulation untersuche, dann unterschétze ich tenden-
ziell die positiven Auswirkungen erhohter Einwanderung auf die Altersstruktur.
Meine Variante mit einem Migrationssaldo von 400 000 jihrlichen Einwanderern
kann demnach als untere Schranke fiir die positiven Effekte angesehen werden.

Abbildung 3.1: Alterszusammensetzung der Einwanderer und der
Einheimischen im Jahr 1989
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Quelle: Statistisches Bundesamt

2 Die Tabelle "Wanderungen iiber die Grenzen des Bundesgebietes 1989 nach Altersjahren”
wurde mir vom Statistischen Bundesamt freundlicherweise zur Verfiigung gestellt.
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Abbildung 3.1 zeigt die Alterszusammensetzung der Einwanderer im Vergleich
zur Alterszusammensetzung der Einheimischen Bevolkerung und macht deutlich,
daB erhohte Migrationssalden die Bevolkerungsstruktur erheblich verjiingen kon-
nen.

Die Bevélkerungsprognose beruht auf dem folgenden Programm: Aus den Fertili-
tatsraten werden die Neugeboren berechnet, die geschlechts- und altersspezifi-
schen Mortalitatsraten verringern die Bevolkerung des Vorjahres und der Migra-
tionssaldo wird geschlechts- und altersspezifisch der einheimischen Bevélkerung
zugeteilt. Die Basisvariante meiner Bevolkerungsprognose geht aus von:

« konstanten Fertilititsraten, die einer Nettoreproduktionsrate von 1,39 entspre-
chen,

o weiter steigender durchschnittlicher Lebenserwartung Neugeborener, die im
Jahr 2050 80,3 Jahre erreicht und

« einem konstanten Migrationssaldo von 200 000 Einwanderern nach dem Jahr
2000.

Abbildung 3.2: Bevolkerungsstruktur in Westdeutschland in den Jahren 1989
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Quelle: Statistisches Bundesamt (1991b) und eigene Bevélkerungsprognose (Basisvariante)
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Abbildung 3.2 zeigt die Anzahl der Personen eines Alters im Jahr 2040 bei der
Migrationsvariante mit 200.000 Einwanderern. Zum Vergleich ist die Bevolke-
rungsstruktur im Basisjahr 1989 ebenfalls abgebildet.

Die Bevolkerungsstruktur im Jahr 2040 zeichnet sich durch einen deutlich hohe-
ren Anteil alterer Menschen und einen dementsprechend geringeren Anteil der
jungeren Generation aus. Im Detail zeigt die Bevolkerungsstruktur von 1989 die
geburtenschwachen Jahrginge wihrend der beiden Weltkriege sowie die gebur-
tenstarken Jahrginge von ungefihr 1935 bis 1940 und 1958 bis 1967, letztere
sind die Babyboom-Generation. Im Jahr 2040 hat die Babyboom-Generation ein
Alter zwischen siebzig und achtzig Jahren erreicht und ist in Abbildung 3.2 deut-
lich zu erkennen. Den zweiten Buckel in der Bevolkerungsstruktur von 2040 bil-
den die Kinder der Babyboom-Generation, die allerdings iiber einen gréBeren
Altersbereich verteilt sind, weil sich die Geburten der Frauen nicht auf ein spe-
zielles Alter konzentrieren, sondern auf zwanzig Jahre - zwischen achtzehn und
achtunddreiBig - verteilen. Aus dem gleichen Grund ist ein dritter Buckel fiir die
Enkel der Babyboom-Generation in der Bevolkerungsstruktur von 2040 kaum
noch festzustellen.

Abbildung 3.3: Anteil der Kinder, Erwerbspersonen und Personen im
Rentenalter an der Gesamtbevélkerung in Westdeutschland
zwischen 1996 und 2050
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Quelle: Eigene Bevolkerungsprognose (Basisvariante)
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Abbildung 3.2 gibt die Bevilkerungsstruktur in zwei einzelnen Jahren wieder.
Einen groben Eindruck von der Bevolkerungsentwicklung zwischen 1996 und
2050 vermittelt Abbildung 3.3. Sie zeigt, wie sich die Anteile der Kinder bis 20
Jahre, der Personen im Erwerbsalter und der Personen im Rentenalter verindern.

Der Anteil der Kinder sinkt zwischen dem Maximum von 21,5 % im Jahr 1999
und dem Minimum von 16,4 % im Jahr 2049 kontinuierlich. Deutlicher schlagen
sich die demographischen Verinderungen in den Anteilen der Erwerbspersonen
und Rentner nieder. Die Erwerbspersonen haben 1997 mit 56,9 % den hochsten
Anteil an der Gesamtbevélkerung und gleichzeitig haben die Rentner mit 21,7 %
den niedrigsten Anteil. Ebenfalls gleichzeitig, im Jahr 2033, erreichen beide Kur-
ven die jeweils anderen Extremwerte: 48,9 % ist der minimale Anteil der Er-
werbstitigen und 33,7 % ist der maximale Anteil der Rentner. Diese Entwicklung
wird durch die Babyboom-Generation getragen, die bis zum Jahr 2029 aus dem
Erwerbsleben ausgeschieden ist.

Die Gesamtbevolkerung verandert sich bis zum Jahr 2017 nur wenig, sie bleibt
bei 66 bis 67 Millionen Einwohnern in Westdeutschland. Danach fillt sie
kontinuierlich und erreicht im Jahr 2050 mit 57,6 Millionen Einwohnern den
niedrigsten Wert in dem betrachteten Zeitraum.

3.2.2 Bevolkerung und Haushalte

Raffelhiischen und Kitterer (1990) fassen die einzelnen Haushalte zu sieben Ge-
nerationen zusammen. Wesentlich tiefer unterteilen Auerbach et al. (1989) den
Haushaltssektor, in dem sie jede Kohorte (d.h. jedes Lebensjahr von 21 bis 75)
durch einen reprisentativen Haushalt beschreiben. Weil der AlterungsprozeB die
Kohortenverteilung ganz entscheidend veriandert und seine makrodkonomischen
Auswirkungen das Thema meiner Arbeit sind, orientiere ich mich an Auerbach et
al. und untergliedere den Haushaltssektor in Kohorten. Jede Kohorte wird durch
einen repriasentativen Haushalt vertreten, der mit der Anzahl der Haushalte dieser
Kohorte gewichtet wird. Also muB die Bevolkerungsprognose um eine Verbin-
dung zwischen Personen und Haushalten erweitert werden. Dazu nehme ich an,
daB alle Personen einen einheitlichen Lebenszyklus haben, unabhingig von ihrem
Geburtsjahr: Bis zur Vollendung des 20. Lebensjahres leben die Kinder im Haus-
halt ihrer Eltern. Mit Beginn des 21. Lebensjahres heiraten die nun erwachsenen
Kinder einen Partner gleichen Alters3, grilnden einen eigenen Haushalt und begin-
nen ihr Erwerbsleben. Am Ende des 27. Lebensjahres unmittelbar vor dem Be-

3 Weil der Haushalt aus zwei Mitgliedern gleichen Alters besteht, definiere ich das
,;Haushaltsalter* als das Lebensjahr der Mitglieder.
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ginn des 28. Lebensjahres, dem durchschnittlichen Entbindungsalter von Miittern
in Westdeutschland*, bekommt das Paar gleichzeitig alle Kinder, sozusagen als
Zwillinge. Folglich betrigt die Generationszeit in diesem einheitlichen Lebens-
zyklus 27 Jahre. Vom 28. bis zum 47. Lebensjahr besteht der Haushalt aus den
beiden Eltern und ihren Kindern. Mit dem 48. Lebensjahr griinden die Kinder ih-
ren eigenen Haushalt, so daB die Eltern bis zu ihrem Tod am Ende des Lebensjah-
res T - 1 wieder zu zweit einen Haushalt fiihren.

Der fiir alle Personen einheitliche Lebenszyklus ist in Tabelle 3.2 schematisch
dargestellt, dabei bezeichnet k das Geburtsjahr einer Person (also die Kohorte), ¢
das Lebensjahr und n(k,{) die Anzahl der Personen im Alter von {, die zur Ko-
horte k gehoren. Die Matrix n ist das Ergebnis der Bevolkerungsprognose und
enthilt die Kohortenstirke fiir jedes Lebensjahr.

Tabelle 3.2:  Zusammensetzung, durchschnittliche GroBe und Anzahl der

Haushalte einer Kohorte &
Lebensjahr | Zusammensetzung durchschnittliche Anzahl der
t des Haushalts HaushaltsgroBe A Haushalte
1-20 bei den Eltern bei den Eltern 0
21-27 Paar 2 nkt) /2
28 -47 | Paar mit Kindemn | 2-(1+n(k+27,t-27) /ntkt) ) | nkt) /2
48 -(T-1) Paar 2 n(kt) /2

Quelle: Eigene Darstellung

Tabelle 3.2 stellt die Verbindung zwischen der Bevélkerungsprognose und dem
Haushaltssektor her, denn die durchschnittliche HaushaltsgroBe h jeder Kohorte
geht in die Lebensnutzenfunktion (3.3) der Haushalte ein. In den meisten Lebens-
jahren besteht der Haushalt aus zwei Personen - unabhingig von der zu représen-
tierenden Kohorte. Kohortenspezifisch und abhingig von den Geburtenzahlen ist
die durchschnittliche HaushaltsgroBe in den Jahren, in denen die Kinder bei den
Eltern wohnen, also zwischen dem 28. und 47. Lebensjahr der Eltern. Weil nur
die Eltern im erwerbsfihigen Alter sind, gilt in allen Lebensjahren fiir die Anzahl

4 Das durchschnittliche Entbindungsalter von Miittern in Westdeutschland (das sind auslin-
dische und deutsche Miitter) ergibt sich aus der ,,Tabelle der im Jahr 1989 Lebendgebore-
nen nach dem Alter der Mutter®, die im Statistischen Jahrbuch 1991 veréffentlicht ist, siehe
Statistisches Bundesamt (1991b).
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der Erwerbspersonen eines Haushalts b = 2. Die in der letzten Spalte von Tabelle
3.2 ausgewiesene Anzahl der Haushalte einer Kohorte ist wichtig fiir die Aggre-
gation der Kohorten, aus der das gesamtwirtschaftliche Kapital- und Arbeitsange-
bot sowie die gesamtwirtschaftliche Konsumnachfrage des Haushaltssektors ent-
stehen.

Die in Tabelle 3.2 unterstellte Verbindung zwischen Bevolkerungsprognose und
Haushalten schafft die Struktur, mit der ich die Bevolkerungsprognose in die Si-
mulation des allgemeinen Gleichgewichts einbinde. Allerdings blendet diese Sti-
lisierung einige Aspekte des demographischen Wandels aus, die sich in der Haus-
haltszusammensetzung niederschlagen. Durch den angenommen einheitlichen
Lebenszyklus betridgt die Generationszeit aller Haushalte und aller Kohorten 27
Jahre. In der Realitit ist jedoch eine Zunahme der Generationszeit zu beobachten,
d.h. das durchschnittliche Entbindungsalter von Miittern steigt. Ausgelost wird
dieser Trend unter anderem dadurch, da Frauen und Minner mehr Zeit fir ihre
Ausbildung aufbringen. So haben zum Beispiel die zwischen 1932 und 1937 ge-
borenen Jahrginge zu 80 % hochstens den Hauptschulabschlu, zu 12 % den
RealschulabschluB und zu 8 % das Abitur. Fur die zwischen 1962 und 1967 ge-
borenen Kohorten haben sich die Verhiltnisse vollig geandert: Nur noch 45 %
haben héchstens den HauptschulabschluB, 30 % den RealschulabschluB und 25 %
das Abitur (siche Dustmann und Meier, 1995). Wenn man davon ausgeht, daf3
dieser Trend wahrscheinlich abgeschwicht anhalten wird, dann wird die Genera-
tionszeit auch in Zukunft steigen. Von diesem Anstieg abstrahiert Tabelle 3.2. Ein
weiterer Aspekt des demographischen Wandels betrifft die HaushaltsgroBe, die in
den letzten Jahren deutlich abgenommen hat. Zwischen 1970 und 1990 ist der
Anteil von Ein-Personen-Haushalten von 25 % auf 35 % gestiegen und der Anteil
von Haushalten mit fiinf und mehr Personen von fast 13 % auf etwas mehr als
5 % gesunken (siehe Statistisches Bundesamt, 1975b und 1992b). Ansatzweise
tragt die in Tabelle 3.2 unterstellte HaushaltsgroBe dieser Beobachtung Rech-
nung, indem sie wegen der niedrigeren Kinderzahl die durchschnittliche Haus-
haltsgréBe im Alter von 28 bis 47 Jahren verringert. Es ist aber unbestritten, dafl
Tabelle 3.2 den in der Realitit beobachteten Wandel der Haushaltsstrukturen un-
vollkommen wiedergibt.

Vergleicht man die Haushaltsstruktur in Tabelle 3.2 mit den Haushaltsstrukturen
anderer Simulationen, so stellt man fest, daB die dort getroffenen Annahmen zum
Teil sehr viel restriktiver sind. Cutler et al. (1990) sowie Borsch-Supan (1995a,
1996) stellen die Verbindung zwischen der Bevolkerungsentwicklung und der
Makrookonomie durch den Altersquotienten her, eine explizite Verbindung zwi-
schen Personen und Haushalten gibt es in ihren Arbeiten nicht. Raffelhiischen und
Kitterer (1990) gehen etwas weiter, indem sie die Bevélkerung in sieben Genera-
tionen zusammenfassen. Buslei und Kraus (1996) modellieren keine Haushalte,
sie betrachten Singles. Eine sehr viel feinere Untergliederung liefern Auerbach et
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al. (1989), deren Haushaltsstruktur der in Tabelle 3.2 angenommenen Haushalts-
struktur sehr nahe kommt. Allerdings gehen sie von einer sicheren Lebenserwar-
tung aus - eine zweifellos restriktive Annahme, die ich in meiner Simulation auf-
hebe.

3.2.3 Tod: Vererben und Erben

Die Bevolkerungsprognose verringert die Anzahl der Personen eines Alters mit
den entsprechenden Mortalititsraten. Im allgemeinen Gleichgewicht muf3 genau
definiert werden, was mit dem Vermdogen der verstorbenen Personen geschieht.
Dazu unterscheide ich zwei Fille: Im ersten Fall sterben die Eltern, bevor die
Kinder den elterlichen Haushalt verlassen und im zweiten Fall leben die Kinder
beim Tod ihrer Eltern schon in einem eigenen Haushalt. Im zweiten Fall nehme
ich an, daB die Kinder das Vermégen ihrer Eltern in gleichen Teilen erben. Der
erste Fall ist etwas schwieriger, denn die Kinder leben noch nicht in einem eige-
nen Haushalt. Deshalb nehme ich an, daB8 die Geschwister der Eltern (die wegen
des unterstellten Lebenszyklusses der gleichen Kohorte wie die verstorbenen El-
tern angehoren) die Kinder aufnehmen und das Vermogen der Eltern bekommen.
Tabelle 3.3 baut auf dem in Tabelle 3.2 dargestellten einheitlichen Lebenszyklus
auf und faBt die Erbschaftsbeziehungen zusammen. Die Matrix a enthilt das
durchschnittliche Vermogen der Kohorte k im Lebensjahr £.

Tabelle 3.3:  Erbschaftsbeziehungen fiir eine Kohorte &
Vererben Erbschaft Durchschnittliche Héhe der
Lebensjahr ¢ an: erhalten von: erhaltenen Erbschaft
Eltern und n(k—27,t+26)—n(k—27,t+27)3(k_27.”27)
21-47 Geschwister | Geschwistern kit n'(’ik,;)

+ ——W})— a(k,t)
48 - (T-27) Kinder Eltern ik '27'”22;’:)(" 278427 oy _a70427)

(T-26)-T Kinder - 0

Quelle: Eigene Darstellung

Genau wie Tabelle 3.2 den Zusammenhang zwischen Bevolkerungsprognose und
Haushaltszusammensetzung stilisiert, vereinfacht auch die in Tabelle 3.3 ange-
nommene Erbschaftsstruktur die Realitit. Beispielsweise gibt es in meinem Mo-
dell weder Vererbungen von GroBeltern an ihre Enkel, noch inter vivos Transfers.
Diese beiden Vererbungsformen sind in der Realitét nicht zuletzt wegen der Erb-
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schaftssteuer interessant. Damit ergibt sich ein weiterer Punkt, denn die Erb-
schaftssteuer wird hier nicht thematisiert. In meiner Simulation gibt es keinen
Staat der Steuern erhebt, es existiert nur eine Rentenversicherung. Hier ergibt sich
eine mogliche Erweiterung meines Modells: Man koénnte eine Erbschaftssteuer
einfithren, um damit einen Teil der Renten zu finanzieren. Wenn das Erbschafts-
volumen steigt, was durch das Ableben der geburtenstarken Jahrginge zwischen
2030 und 2050 der Fall sein wird, dann konnte der Druck auf die lohnbezogenen
Beitragssatze der Rentenversicherung durch eine Erbschaftssteuer gemildert wer-
den. Allerdings wiirde eine Erbschaftssteuer dhnlich wie die lohnbezogenen Bei-
tragssatze zu Effizienzverlusten fithren, indem sie die MRSA verzerrt.

Ein wichtiger Punkt in Tabelle 3.3 sind die Vererbungen an Geschwister. Da ich
jede Kohorte durch einen repriasentativen Haushalt abbilde, werden die innerhalb
einer Kohorte transferierten Erbschaften endogen und miissen daher bei der Op-
timierung beachtet werden. Dies ist in meinem Haushaltsmodell korrekt beriick-
sichtigt.

3.3 Der Produktionssektor

Das Firmenverhalten bilde ich in einem stark stilisierten Modell ab. Es gibt viele
identische Firmen, die untereinander konkurrieren. Aus der Sicht jeder einzelnen
Firma sind Zins- und Lohnsatz gegeben. Alle Firmen produzieren mit den homo-
genen Produktionsfaktoren Kapital K und Arbeit L das homogene Gut Y; der Pro-
duktionsprozeB wird durch eine Produktionsfunktion F abgebildet, die den Inada-
Bedingungen’ geniigt. Der Kapitalstock K wird mit der konstanten Rate & abge-
schrieben und kann ohne Kosten neuen Bedingungen angepalBit werden, d.h. In-
vestitionskosten fallen nicht an. Wegen dieser Annahme reduziert sich die inter-
temporale Optimierung der Firmen zu einer ,,statischen” Optimierung, die jede
Periode getrennt betrachtet. Im Gewinnmaximum wihlen die Firmen die Produk-
tionsfaktoren so, da die marginalen Produkte genau den marginalen Kosten ent-
sprechen. Mit F), fiir das marginale Produkt des Kapitals und F; fiir das marginale
Produkt der Arbeit gilt:

5 Eine Produktionsfunktion F erfiillt die Inada-Bedingungen wenn gilt:
e F(°) hat positives und abnehmendes Grenzprodukt beziiglich jedes Produktionsfaktors.
e F{(') ist linear-homogen: Fiir alle > 0 ist F(AK,AL) = A F(K,L)

o Das Grenzprodukt jedes Produktionsfaktors geht gegen null, wenn der entsprechende
Produktionsfaktor gegen unendlich geht und geht gegen unendlich, wenn der
entsprechende Produktionsfaktor gegen null geht.
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(B.11) r+s8=F

Y K
3.12) w=F _Z_(r+5)f

Weil ich annehme, daB alle Firmen gleich sind, konnen sie zu einer repréisentati-
ven Firma aggregiert werden. Diese reprisentative Firma steht fir den ganzen
Produktionssektor und bestimmt mit Gleichungen (3.11) und (3.12) bei gegebe-
nen Zins- und Lohnsitzen die gesamtwirtschaftliche Arbeits- und Kapitalnach-
frage.

Fir das Simulationsmodell wihle ich eine Cobb-Douglas Produktionsfunktion:
(3.13) Y=K°LY* mit ae(0,1)

Die Produktionsfunktion (3.13) abstrahiert von arbeitssparendem technischem
Fortschritt. Arbeitssparender technischer Fortschritt ist die einzige Form des
technischen Fortschritts, die mit konstanten Wachstumsraten im Steady-State
vereinbar ist (sieche den Beweis in Barro und Sala-i-Martin (1995), Anhang zum
ersten Kapitel). Bei endogenem Arbeitsangebot fiihrt arbeitssparender technischer
Fortschritt langfristig zu problematischen Ergebnissen. Das Problem wird an der
MRSL (Gleichung 3.7) deutlich: Wenn die Arbeit L in der Produktionsfunktion
(3.13) durch effiziente Arbeitseinheiten eL ersetzt wird und die Arbeitseffizienz e
durch den technischen Fortschritt jahrlich wichst, dann steigt das Grenzprodukt
der Arbeit, was nach Gleichung (3.12) steigenden Lohn bedeutet. Also steigt bei
technischem Fortschritt das nutzenerhaltende Tauschverhiltnis von Freizeit und
Konsum - die MRSL - stetig an, so dal der Verzicht auf Freizeit mit immer mehr
Konsumeinheiten ausgeglichen werden mufl. Nun ist der Substitutionseffekt aber
eine Bewegung auf der Indifferenzkurve. Wenn die Indifferenzkurve konkav zum
Ursprung ist, dann wird bei steigendem Lohn Freizeit gegen Konsum substituiert.
Weil der Betrag der MRSL dem Lohn gleicht, wird bei steigendem Lohn aber
immer weniger Freizeit fir immer mehr Konsum eingeschréankt - bildlich gespro-
chen befindet man sich in einem zunehmend steilen Bereich der Nutzenfunktion.
Wegen der in diesem Bereich nur noch sehr geringen Einschrankung der Freizeit
wird der Einkommenseffekt das Geschehen bestimmen: Der geringen Substituti-
onsreaktion, welche die Freizeit reduziert, steht ein groBer Einkommenseffekt
gegeniiber, der die Freizeit erhoht. Folglich wiirde das Arbeitsangebot langfristig
stark zuriickgehen.

Auerbach et al. (1989) umgehen das Problem ,,technischer Fortschritt* mit einem
Trick: Sie erhohen von Jahr zu Jahr die maximal verfiigbare Zeit. Die Argumen-
tation von Auerbach et al. iiberzeugt mich allerdings nicht, denn modelltheoreti-
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sch sind technischer Fortschritt und maximal verfiigbare Zeit durchaus unter-
schiedlich zu sehen: Technischer Fortschritt greift in den ProduktionsprozeB ein,
aber das Zeitbudget ist eine Restriktion des Haushaltssektors. Raffelhiischen
(1993) wihlt einen anderen Weg: Er faBit die Wachstumsrate der Bevolkerung
(konstante -1,5 %) und die Rate des arbeitssparenden technischen Fortschritts
(2,5 %) zu einem Parameter zusammen. Auch diesen Vorschlag halte ich nicht
nur wegen der konstanten Bevolkerungsabnahme fiir wenig iiberzeugend.

Das Problem technischer Fortschritt bei endogenem Arbeitsangebot kénnte ein
lohnendes Gebiet fiir zukiinftige Arbeiten sein. Da der Schwerpunkt meiner Simu-
lationen ein Vergleich verschiedener Politikszenarien ist, halte ich es fiir vertret-
bar, aus den erwihnten Griinden von technischem Fortschritt abzusehen. Der
technische Fortschritt wiirde sich in den Szenarien relativ ahnlich niederschlagen,
so daB} die vergleichende Analyse der Szenarien durch den technischen Fortschritt
kaum verandert wiirde. Ich kann allerdings keine Aussagen dariiber machen, ob
und wie die durch den technischen Fortschritt entstehende Wohlfahrtssteigerung
zur Milderung der Rentenproblematik dienen konnte.

Weil die Cobb-Douglas Produktionsfunktion (3.13) eine linear-homogene Funkti-
on ist, konnen Zinssatz, Lohn und Output pro Arbeitnehmer sehr einfach mit der
Kapitalintensitits x = K/ L beschrieben werden, denn es gilt:

(3.14) Y=—=(—)a=x"

(B.15) r+s=ox"

(B16) w=y-(r+éx=(1-a)x*=(1-a)y

Gleichung (3.15) begriindet eine negative Korrelation zwischen der Kapitalin-
tensitat x und dem Zinssatz r, denn die Kapitalelastizitat « liegt zwischen null und
eins. Dagegen ist der Zusammenhang zwischen der Kapitalintensitat X und dem
Output y sowie dem Lohn w positiv: Steigendes Kapital pro Arbeitnehmer erhoht
den Output pro Arbeitnehmer und den Lohn.

¢ Weil das Symbol k fiir das Geburtsjahr einer Kohorte schon vergeben ist, bezeichne ich die
Kapitalintensitit mit x, um Verwechslungen zu vermeiden.
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Das Simulationsmodell 105

3.4 Die Rentenversicherung

In meinem Simulationsmodell hat der Staat eine einzige Funktion: Er ist Trager
einer umlagefinanzierten Rentenversicherung. Im Umlageverfahren miissen in
jedem Jahr die Einnahmen gleich den Ausgaben sein, das Budget der Rentenver-
sicherung kann also weder Defizite noch Uberschiisse aufweisen. Die Renten-
versicherung wird durch Beitrige finanziert, die proportional vom Bruttolohn ab-
gezogen werden und fiir alle Beschiftigten gleich sind, also einer Lohnsteuer mit
einheitlichem  Steuersatz  entsprechen. = Bei  gegebenen  Ausgaben
(Rentenzahlungen) muB der Staat in jedem Jahr den Beitragssatz neu bestimmen,
damit die Budgetrestriktion der Rentenversicherung erfiillt ist.

Die Rentenzahlungen werden im deutschen Rentensystem durch die Netto-
lohnentwicklung und die Rentenformel bestimmt. In die Rentenformel gehen die
relative Einkommensposition des Arbeitnehmers in jedem Beitragsjahr, die An-
zahl der Beitragsjahre und das Verrentungsalter ein. Weil das Simulationsmodell
auf Kohorten aufbaut, fallt die individuelle Komponente in der Rentenformel weg,
aber der Bezug zur Nettolohnentwicklung und zum Lebensarbeitseinkommen
bleibt bestehen. Im Simulationsmodell betrigt das Verrentungsalter TR Jahre, d.h.
nach Vollendung des Lebensjahres TR scheiden die Arbeitnehmer aus dem Er-
werbsleben aus. Das Verrentungsalter ist kohortenspezifisch und exogen vorge-
geben, kann aber von der Politik geiandert werden. Eine spitere Verrentung
schlieBe ich aus. Schaut man sich Verrentungsprofile fiir Westdeutschland an, so
erkennt man deutliche Spitzen im Alter von 60, 63 und 65 Jahren, die vor allem
durch die institutionellen Regelungen des Rentenversicherungssystems bestimmt
werden (siehe Schmidt, 1995). Insofern halte ich die exogene Vorgabe des Ver-
rentungsalters fiir vertretbar. Vorruhestandsregelungen beriicksichtige ich nicht
explizit. Bei endogenem Arbeitsangebot koénnen die Arbeitnehmer jederzeit
freiwillig ihr Arbeitsangebot zuriicknehmen.

Andere Arbeiten, beispielsweise Raffelhiischen und Kitterer (1990) sowie Buslei
und Kraus (1996), verzichten auf ein exogen gegebenes Verrentungsalter und
erscheinen zunichst realistischer. Tatsichlich ist diese Verallgemeinerung aber
wenig iiberzeugend, denn Raffelhiischen und Kitterer erhohen beim Ubergang in
die Ruhestandsphase die vorher konstante Freizeitintensitit und erreichen so ein
drastischen Riickgang des Arbeitsangebots. Buslei und Kraus unterstellen einen
Lohnpfad, der ab dem 60. Lebensjahr auf geringem Niveau konstant bleibt. Die-
ser Lohnpfad ist exogen gegeben und verursacht einen dhnlichen Effekt wie die
steigende Freizeitintensitit bei Raffelhiischen und Kitterer: Nach dem 60. Lebens-
jahr geht das Arbeitsangebot sehr stark zuriick. Ob diese Art der Modellierung
der Realitat ndher kommt als eine durch institutionelle Regelungen nicht ganz
unplausibel erscheinende exogene Festsetzung des Verrentungsalters, halte ich fur
fraglich.
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106 Kapitel 3

In meinem Modell der umlagefinanzierten Rentenversicherung beziehen die ehe-
maligen Arbeitnehmer ab dem Lebensjahr TP = TR + 1 eine Rente, die sich aus
dem personlichen Rentenwert und der Entwicklung des Nettolohns ergibt. Der
personliche Rentenwert einer Kohorte £ berechnet sich aus der vom Staat fiir das
erste Jahr des Ruhestands, k + TP, festgelegten Netto-Ersatzquote q.7, und dem
Netto-Lebensarbeitseinkommen wiife,. Formel (3.17) gibt die Rente an, die ein
Arbeitnehmer im ersten Jahr seines Ruhestands erhilt:

B.17)  whar =q, . -wiife,

Zu beachten ist die Indexierung: Das Lebensarbeitseinkommen ist kohortenspezi-
fisch und steht zum betrachteten Zeitpunkt bereits fest, so da wlife durch k ein-
deutig indexiert ist. Die Netto-Ersatzquote gilt fiir ein bestimmtes Jahr, das sich
aus dem Geburtsjahr kK und dem Alter der Kohorte im ersten Jahr des Ruhestands
TP ergibt; die Rentenhohe wR hingt folglich von der Kohorte und dem Alter? ab.
Die Netto-Ersatzquote kann sich von Jahr zu Jahr 4ndern, wodurch die neu in den
Ruhestand eintretenden Kohorten betroffen werden. Alle Kohorten die sich schon
im Ruhestand befinden behalten dagegen ihr Rentenniveau, das in den Jahren j,
die dem Jahr TP folgen, entsprechend der Nettolohnentwicklung (w bezeichnet ab
jetzt den Nettolohn) angepaBit wird:

W, w, )
(3.18) whiie = —L . wRipr = L e -wilife,
j-1 k+T?

Weil die Einnahmen und Ausgaben der Rentenversicherung in jedem Jahr j gleich
sein sollen, muf} bei gegebenen Ersatzquoten g; fiir / <j der Beitragssatz o; ent-
sprechend gewihlt werden. Die Einzahlungen EZ eines Jahres j ergeben sich aus
den Beitragszahlungen der Erwerbstitigen. Die Anzahl der Erwerbstitigen einer
Kohorte errechnet sich aus der Anzahl der Haushalte. Nach Tabelle 3.1 ist die
Anzahl der Haushalte in Kohorte k, deren Erwachsene in Jahr j ein Alter von ¢
haben, genau die Hilfte der Bevolkerung n(k,t) mit entsprechendem Geburtsjahr
und Alter. Jede Kohorte k im Erwerbsalter wird durch einen Haushalt reprasen-
tiert, der im Jahr j gemaB seinen Praferenzen (2 - /i ) Arbeitseinheiten anbietet.
Die Summe der Einzahlungen ist dann:

j-TR i —
(.19) EZ = o wp(2-1,,,)- "0ITH o e

P
k=j-21 2

7 Generell gilt zwischen der Kohorte k, dem Alter f und dem aktuellen Jahr j der Zusammen-
hang j =k +1.
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Hierbei bezeichnet wB den Bruttolohn und L das aggregierte Arbeitsangebot. Die
Ausgaben AZ der Rentenversicherung in Jahr j sind die Summe der Zahlungen an
die Rentner. Da die Rentenhohe einerseits von der im Jahr der Verrentung gel-
tenden Ersatzquote (die wR bestimmt) und andererseits von der Nettolohnent-
wicklung abhingt, summieren sich die Renten zu:

j-T+ 1- 5 j—
AZ, = Z ( UI)W:; Rysre n(k.j k)
k=j-T? (1 - 0k+r’)w kar? 2
(320) n(k Tp) j-T+1 R (k ; k)
—wR ’ 1- B, Wokt” ez
W 2 +( % )WI k=1—zr"—1(1 ~ Okarr )WB"*TP 2

Gleichung (3.20) 1aBt sich sehr einfach nach dem gesuchten Beitragssatz o; auflo-
sen, denn die Summe auf der rechten Seite enthilt nur die Beitragssitze vergan-
gener Jahre, die bei der Bestimmung von o; schon bekannt sind. Zur Vereinfa-
chung der Schreibweise definiere ich die HilfsgréBen SP1 und SP2:

nlk, 7"
SP1; = wh; ( )
(3.21) j-T+1 W, » n(k,j— k)
SP2, = AV
i (1- Osr? JwPuars 2

SP1; sind die Rentenzahlungen an die im Jahr j neu in den Ruhestand
eintretenden Haushalte und SP2; ist die Summe der Rentenzahlungen an die
schon linger im Ruhestand weilenden Kohorten. Die Budgetrestriktion der
Rentenversicherung - die Bedingung AZ; = EZ; - kann jetzt problemlos nach o;
aufgelost werden:

B
322 o- SP1,/w° +SP2,
L, +SP2,

In das gerade erarbeitete Rentenversicherungssystem kann auch eine kapitalge-
deckte Rentenversicherung integriert werden. Wenn die Netto-Ersatzquote g und
der Beitragssatz o null sind, miissen die Haushalte ihren Konsum im Alter aus
Erspamnissen finanzieren, die sie wihrend ihres Erwerbslebens beispielsweise in
einer staatlichen kapitalgedeckten Rentenversicherung oder privatwirtschaftlichen
Lebensversicherung gebildet haben. Das im folgenden Abschnitt beschriebene
allgemeine Gleichgewichtsmodell unterscheidet nicht zwischen verschiedenen
Assets, d.h. es unterstellt, daB alle finanziellen Aktiva die gleiche Verzinsung er-
halten. Weiterhin gibt es in der idealisierten Welt des allgemeinen Gleichgewichts
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keine Transaktions- oder Verwaltungskosten, so daB die Frage, ob eine kapital-
gedeckte Rentenversicherung staatlich oder privatwirtschaftlich organisiert wird,
hier nicht von Bedeutung ist.

Ein weiterer Aspekt der in der Realitit existierenden Rentenversicherung wird
durch die Aggregation ausgeblendet: Da jede Kohorte durch einen reprisentati-
ven Haushalt abgebildet wird, gibt es in der gerade modellierten Rentenversiche-
rung keine Umverteilung innerhalb der Generationen. Durch Vorruhestandsrege-
lungen, Ausbildungs- und Erziehungszeiten, aber auch Hinterbliebenenregelungen
finden solche intragenerationalen Umverteilungen in der deutschen Rentenversi-
cherung statt. Dagegen wird die fiir meine Arbeit entscheidende Frage der inter-
generationalen Umverteilung durch den Generationenvertrag, der sich in der Bud-
getrestriktion der umlagefinanzierten Rentenversicherung niederschligt, beriick-
sichtigt.

3.5 Allgemeines Gleichgewicht

Das Simulationsmodell bestimmt die Zinssitze, die Lohne und die Beitragssitze
in jeder Periode so, daB auf allen Mirkten Angebot und Nachfrage iibereinstim-
men. Zusitzlich haben die beteiligten Wirtschaftssubjekte perfekte Voraussicht,
also missen im allgemeinen Gleichgewicht die ex ante Erwartungen der Wirt-
schaftssubjekte mit den realisierten GroBen ex post iibereinstimmen.

Drei Mirkte bestimmen die Okonomie: der Arbeitsmarkt, der Kapitalmarkt und
der Markt fiir Konsumgiiter. Es gibt keine Inflation und das Preisniveau ist auf
eins normiert. Wegen des Gesetzes von Walras impliziert ein Gleichgewicht auf
zwel Mirkten ein Gleichgewicht auf dem dritten Markt. Daher betrachtet das
Simulationsmodell nur den Arbeits- und Kapitalmarkt explizit. Die Rentenversi-
cherung und die Bevélkerungsprognose vervollstiandigen die Okonomie.

Hinsichtlich der auBenwirtschaftlichen Beziehungen untersuche ich die zwei pola-
ren Fille ,,geschlossene Volkswirtschaft” und ,kleine offene Volkswirtschaft®. In
der geschlossenen Volkswirtschaft miissen die einheimischen Mérkte im Gleich-
gewicht sein, es gibt keine Einfliisse aus dem Ausland. Dagegen bestimmt in ei-
ner kleinen offenen Volkswirtschaft der Weltmarkt-Zinssatz die einheimische
Kapitalintensitit, die somit aus Sicht der kleinen offenen Volkswirtschaft exogen
ist. Mittlere und groBe offene Volkswirtschaften, zu denen auch Deutschland zu
zihlen ist, befinden sich zwischen den beiden Randfillen ,,geschlossene” und
kleine offene Volkswirtschaft“. In der Simulation des allgemeinen Gleichge-
wichts betrachte ich in verschiedenen Szenarien beide Randfille, denn so 1aBt
sich die Bandbreite der méglichen Entwicklungen einschitzen. Die Arbeiten von
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Das Simulationsmodell 109

Cutler et al. (1990) fiir zwei Liander sowie Borsch-Supan (1995¢, 1995d und
1996) fiir viele Lander versuchen, die wechselseitigen Abhéngigkeiten in einem
integrierten Weltmarkt zu modellieren. Allerdings beschreiben diese Arbeiten den
Haushaltssektor auf einem sehr hohen Abstraktionsniveau. Diese Vereinfachung
erlaubt die Bestimmung eines simultanen Gleichgewichts in den betrachteten Lén-
dern. Weil dies eine erheblich andere Struktur des Simulationsmodells erfordert,
beschrinke ich mich hier auf die beiden Randfille - fiir zukiinftige Arbeiten bietet
sich hier zweifellos Raum fiir interessante Erweiterungen. Cutler et al. sowie
Borsch-Supan zeigen, daBl der demographische Wandel bei integrierten Kapital-
markten durchaus Chancen eroffnen kann: Wenn Liander mit hohem Bevoélke-
rungswachstum, wie zum Beispiel die siidostasiatischen Schwellenliander, auf-
grund des Bevolkerungswachstums einen hohen Kapitalbedarf haben, dann erge-
ben sich fur die ,,alternden” westlichen Industrieldnder Investitionsméglichkeiten
in den Wachstumswirtschaften. Also kann das nicht mehr benétigte Kapital profi-
tabel angelegt werden. Diese Kapitalstrome sind sowohl fiir die westlichen Indu-
strielander als auch fiir die Schwellenliander vorteilhaft; eine Erkenntnis, die be-
sonders von Bérsch-Supan betont wird.

In meinem Simulationsmodell agieren die Haushalte als Anbieter und die Unter-
nehmer als Nachfrager auf dem Arbeits- und Kapitalmarkt. Der Zinssatz be-
stimmt die Kapitalnachfrage und der Bruttolohn die Arbeitsnachfrage der Unter-
nehmen. Das Kapitalangebot der Haushalte richtet sich ebenfalls nach dem Zins-
satz, aber das Arbeitsangebot orientiert sich am Nettolohn. Die Differenz zwi-
schen Brutto- und Nettolohn entsteht durch den Beitragssatz zur Rentenversiche-
rung, der in Deutschland zwischen den Haushalten und den Unternehmen aufge-
teilt wird. Das Simulationsmodell belastet allein die Haushalte, ohne dadurch an
Allgemeinheit zu verlieren, denn die allgemeinen Gleichgewichtswerte hiangen
nicht von der Aufteilung der Beitragszahlungen ab. Dieser Punkt ist wichtig - und
nicht zu verwechseln mit der Hohe der Beitragssitze, denn die Hohe der Bei-
tragssatze hat erhebliche Auswirkungen auf die Gleichgewichtswerte. Abbildung
3.4 stellt die Teile des Simulationsmodells schematisch zusammen. Links sind die
exogenen Vorgaben fiir den Haushalts- und Produktionssektor angegeben; die
entsprechenden Parameter werden zur Kalibrierung verwendet. Rechts finden
sich die Vorgaben, die in der Simulation in verschiedenen Szenarien variiert
werden. Abgesehen von der Fertilitat und Mortalitit bezeichne ich diese Parame-
ter als Politikparameter, denn sie kénnen durch Entscheidungen der Politik veran-
dert werden.

Weil die Randbedingungen keine Verinderungen nach dem Zieljahr zulassen,
wihlt die Simulation einen Ubergangszeitraum von 180 Jahren zwischen dem
Start- und Zieljahr. Untersuchungen von Auerbach und Kotlikoff (1987) ergeben,
daB mindestens 150 Jahre als Ubergangszeitraum gewihlt werden sollten. Meine
eigenen Analysen zeigen, daB8 die Simulation in 180 Jahren genug Zeit hat, um

Matthias Meier - 978-3-631-75559-4
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 03:34:56AM
via free access



110 Kapitel 3

einen glatten Ubergang zu den Randbedingungen zu erreichen. Abschnitt 3.6.4
wird diesen Punkt verdeutlichen. Ein wesentlich kiirzerer Zeitraum, zum Beispiel
70 Jahre, wirrde dagegen der Simulation die konstanten Randbedingungen auf-
zwingen, bevor das Modell konvergiert. Um diesen Fehler zu vermeiden erstreckt
sich meine Simulation iiber 180 Jahre, obwohl ich mich bei der Auswertung der
Ergebnisse auf den Zeitraum von 1996 bis 2050 beschrinke.

Abbildung 3.4: Das Simulationsmodell und seine Teilmodelle

Konsumnutzen .
Erbschaftsnutzen Haushaltssektor Bevélkerungs- Fertilitat
Freizeitnutzen Kapital- Arbots- prognose ::Prta:ﬁt
Zeitpraferenzrate angebot angebot igration
Nettolohn .
T Beitragssatz
Zinssatz Beitragssatz-at—p»t R.enten- i‘rsatz:;me
versicherung Ver';‘; ter
Bruttolohn el ren
Kapital- Arbeits-
Kapitalelastizitat nachfrage nachfrage
Abschreibungsrate | produktionssektor

Quelle: Eigene Darstellung

Neben der Randbedingung fiir das Zieljahr gibt es die Randbedingung fiir die Si-
tuation vor dem Startjahr: Es wird ebenfalls angenommen, daf es keine Verinde-
rungen gegeben hat. In der Realitit ist diese Annahme natirlich nicht erfiillt und
um diesen Fehler zumindest abzuschwichen, gebe ich der Simulation von 1960
bis 1969 zehn Jahre Zeit zum ,,Einschwingen®. Erst danach kalibriere ich das Si-
mulationsmodell mit Daten aus Westdeutschland von 1970 bis 1989, dem Jahr
vor der Wiedervereinigung.
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Numerische Losung

Das Simulationsprogramm beruht auf einer nichtlinearen Fixpunktiteration, in der
die einzelnen Teile des Simulationsmodells zusammengefafit sind. Abbildung 3.5
zeigt das Schema des Simulationsprogramms, weitergehende Details bringt An-
hang A2.

Abbildung 3.5: Schema des Simulationsprogramms

Bevolkerungs-
prognose

Startwerte kO, sig0

o |

Produktionssektor
w(k0), r(k0)
I

Haushaltssektor
k Aggregation
k1 =K/L

PAYG-Budget
sig1

Konvergenztest
wenn |kO-k1| < e

Ergebnisse
ausgeben

Quelle: Eigene Darstellung

Der Fixpunktiteration ist die Bevolkerungsprognose vorgeschaltet, die je nach
Fertilitits-, Mortalitits- und Migrationsvorgaben die Bevolkerungsmatrix n er-
stellt. Die eigentliche Iteration beginnt mit beliebigen Startwerten fiir die Profile
der Kapitalintensitit kO und des Beitragssatzes zur Rentenversicherung sig0. Die
Startwerte definieren iiber die Gleichungen (3.15) und (3.16) im Produktionssek-
tor die Zinssitze und Bruttolohne. Gleichzeitig gehen sie in das Haushaltsmodell
ein, das das Arbeits- und Kapitalangebot der Kohorten iiber die Optimalitatsbe-
dingungen (3.5) und (3.6) festlegt. Weil die Optimalitatsbedingungen fiir die
meisten Nutzenfunktionen nicht analytisch aufgelost werden konnen, berechnet
eine im Anhang A2 beschriebene Routine die optimalen Werte numerisch. Wenn
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das Arbeits- und Kapitalangebot der Haushalte von der Arbeits- und Kapitalnach-
frage der Unternehmen abweicht und die Budgetrestriktion der Rentenversiche-
rung nicht erfiillt ist, wéhlt der Algorithmus neue Startwerte fiir die Profile der
Kapitalintensitit und des Beitragssatzes und beginnt mit einer weiteren Iteration.
Das neue Profil der Kapitalintensitit entsteht aus einer Konvexkombination des
alten Profils der Kapitalintensitit kO - der Nachfrage des Unternehmenssektors -
und dem Quotient aus Kapital- und Arbeitsangebot k1 der Haushalte. Der Algo-
rithmus stellt sicher, daB neben dem Profil der Kapitalintensitat auch das Profil
des Beitragssatzes zur Rentenversicherung konvergiert.

3.6 Kalibrierung der Simulation

Das Simulationsmodell bestimmt Zins-, Lohn- und Beitragssitze endogen bei ge-
gebener Bevolkerungsentwicklung und gegebenen Parametern der Produktions-
und Lebensnutzenfunktion. Die exogenen Parameter der Produktions- und Le-
bensnutzenfunktion sollen die Verbindung zwischen dem Simulationsmodell und
ausgewdhlten bereits realisierten Daten schaffen, also kalibrieren die exogenen
Parametern das Simulationsmodell mit dem Ziel, eine moglichst hohe Uberein-
stimmung zwischen dem Modell und der Realitit herzustellen. Die Auswahl der
Daten muB sich an zwei Gesichtspunkten orientieren: erstens der Struktur des
Modells und zweitens den verfiigbaren Daten. Wenn das Simulationsmodell zum
Beispiel den Haushaltssektor in Kohorten aufgliedert, dann sollten die endogenen
Variablen des Haushaltssektors mit kohortenspezifischen Daten kalibriert wer-
den.

Die Abschreibungsrate & und die Kapitalelastizitit « sind die exogenen Parameter
in den Gleichungen (3.15) und (3.16), die den Produktionssektor kennzeichnen.
Die Lebensnutzenfunktion (3.3) beschreibt den Haushaltssektor und enthilt neben
der Zeitpriferenzrate p die Parameter der Nutzenfunktionen als exogene Grofien:
y ist Teil des Konsumnutzens (3.8), £ legt den Erbschaftsnutzen (3.9) fest und 7
bestimmt den Freizeitnutzen (3.10). Insgesamt stehen damit sechs exogene Para-
meter zur Verfiigung, mit denen das Simulationsmodell kalibriert wird. In Abbil-
dung 3.4 lassen sich diese Parameter der linken Seite zuordnen.

Die Randbedingungen des Simulationsmodells lassen vor dem Startjahr und nach
dem Zieljahr keine Verinderungen in den endogenen Variablen zu. Wie bereits
erwihnt, gibt es bei einem Simulationszeitraum von 180 Jahren einen glatten
Ubergang zu der Zeit nach dem Zieljahr. Der Ubergang von den fixierten Werten
vor dem Startjahr zu den endogen bestimmten Werten nach dem Startjahr ist
ebenfalls weitgehend glatt, nur in den ersten Jahren sind die Verdnderungen der
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Das Simulationsmodell 113

endogenen Variablen etwas groBer. Weil der Algorithmus diese Verianderungen
unabhingig vom BevolkerungsprozeB verursacht, wihle ich das Jahr 1960 als
Startjahr, beginne die Kalibrierung aber erst nach dem Jahr 1969. Die nichsten
zwanzig Jahre von 1970 bis 1989 kalibrieren das Simulationsmodell mit Daten
aus Westdeutschland

3.6.1 Auswahl der zu kalibrierenden Variablen
Kapitalintensitét

Abbildung 3.6: Entwicklung der Kapitalelastizitit zwischen 1970 und 1989
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Statistisches Bundesamt (1972b - 1992b)

Das Simulationsmodell bildet den Produktionssektor durch eine reprisentative
Unternehmung ab. Diesem Aggregationsgrad entsprechen aggregierte Daten aus
der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung. Fiir die Spezifikation der exogenen
Parameter nutze ich zwei Eigenschaften der Cobb-Douglas Produktionsfunktion
(3.13) aus: Erstens addieren sich Kapital- und Arbeitselastizitit zu eins und
zweitens sind Arbeitselastizitit und Lohnquote gleich. Die volkswirtschaftliche
Gesamtrechnung berechnet die Lohnquote als Verhiltnis aus ,,Bruttoeinkommen
aus unselbstiandiger Arbeit“ und ,,Volkseinkommen®“. Abbildung 3.6 zeigt die
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Kapitalelastizititen, die sich aus den Lohnquoten der volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung ergeben.®

Der Mittelwert der Kapitalelastizitit a betriagt 0,2725, das Maximum liegt bei
0,32 im Jahr 1970 und das Minimum liegt bei 0,231 im Jahr 1982. Der Variati-
onskoeffizient, definiert als der Quotient aus Standardabweichung und Erwar-
tungswert, betrigt knapp 0,09 und ist damit relativ hoch. Weil die Kapitalelastizi-
tat verhaltnismiBig stark schwankt, ist die Sensitivititsanalyse in Abschnitt 3.5.3
besonders wichtig, denn sie zeigt, wie das Simulationsmodell auf Verianderungen
der Kapitalelastizitit reagiert. Fiir die Simulation setze ich die Kapitalelastizitit
auf den Mittelwert aus den Jahren 1970 bis 1989, also ist a = 0,2725.

Abschreibungsrate

Abbildung 3.7: Entwicklung der Abschreibungsrate zwischen 1970 und 1989
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Statistisches Bundesamt (1972b - 1992b)

8 Das ,Bruttoeinkommen aus unselbstindiger Arbeit“ und das ,,Volkseinkommen“ sind ver-
schiedenen Jahrgiingen des Statistischen Jahrbuchs entnommen, siehe Statistisches Bundes-
amt (1972b-1992b).
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Der zweite exogene Parameter fiir den Produktionssektor ist die Abschreibungs-
rate. Die volkswirtschaftliche Gesamtrechnung weist das ,,Nettoanlagevermégen
zu Wiederbeschaffungspreisen am Jahresanfang* und die ,,Abschreibungen‘ aus.’
Der Quotient aus Abschreibungen und Nettoanlagevermégen ergibt die Abschrei-
bungsrate. Abbildung 3.7 zeigt die Entwicklung der Abschreibungsrate von 1970
bis 1989.

Die Variation der Abschreibungsrate & ist wesentlich geringer als die Variation
der Kapitalelastizitit: Der Variationskoeffizient der Abschreibungsrate ist etwas
geringer als 0,02 bei einem Mittelwert der Abschreibungsrate von 4,48 %. Damit
ist die Abschreibungsrate statistisch gut abgesichert. In der Simulation setzte ich
die Abschreibungsrate auf 6 = 0,0448.

Parameter des Haushaltssektors

In dem Simulationsmodell besteht der Haushaltssektor aus einem reprisentativen
Haushalt je Kohorte, so daB kohortenbezogene Haushaltsdaten zur Kalibrierung
der Nutzenfunktion verwendet werden sollten. Die Konsumausgaben, das Ein-
kommen, das Nettogeldvermogen!® und den Haus- und Grundbesitz nach dem
Alter des Haushaltsvorstandes erfaBt die Einkommens- und Verbrauchsstichpro-
be (EVS), die alle fiinf Jahre vom Statistischen Bundesamt durchgefiihrt wird.
Zwischen 1970 und 1989 fanden in den Jahren 1973, 1978, 1983 und 1988 vier
Erhebungen statt. Das Statistische Bundesamt veroffentlicht seine EVS-Auswer-
tungen in den Heften 1 bis 7 der Fachserie 151, siehe Statistisches Bundesamt
(1975a - 1990a). Aus diesen EVS-Auswertungen bilde ich drei VergleichsgroBen,
indem ich Quoten bilde. Die Quotenbildung hat den Vorteil, daB sie aus moneta-
ren GroBen dimensionslose GroBen erzeugt und somit unabhingig von der jewei-
ligen Geldeinheit ist. Die Konsumquote ist der Quotient aus monatlichen Kon-
sumausgaben und monatlichem Haushalts-Nettoeinkommen und addiert sich mit
der Sparquote zu 100 %. Die Vermdgensquote ist definiert als das durchschnitt-
liche Nettovermogen der Haushalte in Prozent des durchschnittlichen Jahresein-
kommens. SchlieBlich setzt die Erwerbsquote die Anzahl der Erwerbstatigen zur
Stirke einer Altersklasse in Beziehung.

9 Der 6ffentliche Tiefbau (z.B. StraBen, Schienenwege, Briicken) wird in der volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnung nicht abgeschrieben.

10 Das Nettogeldvermégen bereinigt das Bruttogeldvermégen um die finanziellen Restschul-
den.

11 Die Ergebnisse der EVS 1973 sind teilweise noch in der Reihe 18 veroffentlicht.
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Konsum und Sparquote

Abbildung 3.8 zeigt die Sparquoten aus der EVS fiir die Jahre 1973, 1978, 1983
und 1988 nach dem Alter des Haushaltsvorstands. Die EVS ordnet das Alter der
Haushaltsvorstande relativ breiten Altersklassen zu, deren Grenzen in Abbildung
3.8 ausgewiesen sind; eine tiefere Untergliederung veroffentlicht das Statistische
Bundesamt nicht.!2 Die Altersklassen 65 - 70 und 70++ sind in der EVS 1973 und
teilweise in der EVS 1978 zur Klasse 65++ zusammengelegt, was in den folgen-
den Abbildungen zu beriicksichtigen ist.

Abbildung 3.8: Sparquote nach dem Alter des Haushaltsvorstands in den EVS
1973, 1978, 1983 und 1988
30
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Statistisches Bundesamt (1975a - 1992a)

Fir die jiingsten Haushalte ist die Sparquote im Mittel der vier Wellen mit 17 %
am kleinsten. Wiahrend des Erwerbslebens steigt sie leicht an und erreicht in der
Altersklasse der 45 bis 55-jahrigen knapp 23,5 % im Mittel der Wellen. Bis zum
Alter von 70 Jahren fillt die Sparquote wieder leicht ab, bevor sie fiir die iiber
70-jahrigen wieder steigt. Weil die Sparquoten fiir keine Altersklasse negativ
sind, nehmen die Haushalte im Kohortendurchschnitt keine Schulden auf und ha-

12 Das Statistische Bundesamt fiihrt auf Anfrage und gegen Rechnung Sonderauswertungen
der EVS durch.
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ben daher iiber das ganze Leben positives Vermogen. Folglich lassen die Spar-
quoten in Abbildung 3.8 ein Haushaltsmodell, das auf Kohortenebene ohne
Liquidititsrestriktionen auskommt, nicht als véllig abwegig erscheinen. Wenn
man die Unterschiede zwischen den Erhebungsjahren betrachtet, kann man von
1973 bis 1988 fir die Haushalte mittleren Alters leicht steigende Sparquoten
feststellen, wihrend die éltesten Haushalte leicht sinkende Sparquoten haben.
Insgesamt weichen die Sparquoten in den einzelnen Erhebungsjahren aber nur
wenig voneinander ab. Abbildung 3.8 zeigt auch, daB der Zusammenhang zwi-
schen dem Konsum und dem Einkommen relativ stark ist, denn die Konsumquote
(100 minus Sparquote) bewegt sich zwischen 75 % und 84 %.

Vermogensquote

Die Konstruktion der Vermogensquote erfordert einen hoheren Aufwand als die
Berechnung der Konsum- bzw. Sparquote. Die EVS enthélt Angaben zum Netto-
geldvermogen sowie zum Haus- und Grundbesitz und der darauf liegenden Rest-
schuld der Haushalte. Das Problem liegt in der Bewertung der Immobilien: Die
EVS erfaBBt den Haus- und Grundbesitz nach dem steuerlichen Einheitswert, der
ganz erheblich vom tatsiachlichen Verkehrswert abweicht. Um das tatsichliche
Vermogen der Haushalte annihernd zu quantifizieren, missen die Immobilien
folglich vom Einheitswert in den Verkehrswert umgerechnet werden. Fiir die EVS
1983 gibt Braun (1985) den Faktor 6,4 an, d.h. 1983 entspricht der Verkehrswert
in etwa dem 6,4-fachen des ausgewiesenen Einheitswerts. Ich verwende diesen
Faktor fiir die Umrechnung der Immobilien in der EVS 1983 und konstruiere da-
von ausgehend die Faktoren fiir die anderen Wellen. Meine identifizierende An-
nahme ist, daB sich das durchschnittliche Verhiltnis von Verkehrswert zu Rest-
schuld zwischen 1973, 1978 und 1983 nicht wesentlich geandert hat, denn erst
nach dieser Zeit hat die Liberalisierung des Bankensektors zu geinderten Kondi-
tionen fiir die Haushalte gefiihrt. Fiir das Jahr 1983 mit 6,4 als Faktor und dem
durchschnittlichen Einheitswert von 43 860 DM betriagt der durchschnittliche
Verkehrswert 280 706 DM, so daB das Verhiltnis von Verkehrswert zur durch-
schnittlichen Restschuld von 67 025 DM fast 4,2 betrigt. Wenn sich die Banken
bei ihrer Kreditvergabe in den Jahren 1973 und 1978 an einem Verhiltnis von
Verkehrswert zu Restschuld von 4,2 orientiert haben, dann lagen die Faktoren im
Jahr 1973 bei 4,5 und im Jahr 1978 bei 6,0. Die gleiche Rechnung fiir das Jahr
1988 ergibt einen Faktor von 7,6, der mir fiir die Umrechnung der Einheitswerte
aus der EVS 1988 zu hoch erscheint, denn mit der zunehmenden Liberalisierung
der Banken fiihrte der verschirfte Wettbewerb zu giinstigeren Bedingungen fiir
die Kreditnehmer. Statt 7,6 verwende ich daher einen Faktor von 7,0 fiir das Jahr
1988.
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Die Faktoren wandeln die Einheitswerte niherungsweise in die Verkehrswerte
um, die vermindert um die Restschuld aus Hypothekarkrediten das Immobilien-
vermogen der Haushalte angeben. Die Summe aus Immobilienvermégen und
Nettogeldvermogen ergibt schlieBlich das Nettovermogen. Natiirlich ist das so
konstruierte Vermogen nur ein Proxi fiir das tatsachliche Vermégen der Haus-
halte, aber nicht zuletzt wegen der grundsitzlichen Probleme bei der Erfassung
des Vermogens (siehe Abschnitt 2.1.2), halte ich diesen Proxi dem Abstraktions-
grad des Simulationsmodells angemessen.

Abbildung 3.9: Vermogensquote nach dem Alter des Haushaltsvorstands in den
EVS 1973, 1978, 1983 und 1988
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Statistisches Bundesamt (1975a - 1992a)

Abbildung 3.9 zeigt, daB die Vermogensquoten von 1978 bis 1988 weitgehend
stabil bleiben, nur in der EVS 1973 sind sie deutlich niedriger. Eine naheliegende
Erklirung kénnte in der Umrechnung der Einheitswerte liegen. Eine andere Erkla-
rung konnte in unterschiedlichen Entwicklungen der Einkommenshohe und der
Vermogenswerte liegen. So hat die erste Olkrise zu einem deutlich verlangsamten
Einkommenswachstum gefiihrt; die Entwicklung des Immobilienvermogens ist
davon weniger oder gar nicht betroffen gewesen. Wenn diese Erklirung richtig
ist, dann machen die niedrigen Vermogensquoten in Abbildung 3.9 durchaus
Sinn.
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Klar ist, daB die hier konstruierten Vermdgensquoten nur als Proxi dienen kén-
nen. Dennoch kann man einige Tendenzen erkennen: Der Vergleich zwischen den
Altersklassen zeigt, daB die Vermogensquote fiir die Altersklasse 25 - 35 am
niedrigsten ist und dann bis zur Altersklasse 65 - 70 ansteigt. Danach geht die
Vermogensquote wieder zuriick, bleibt aber deutlich iiber den Werten fiir die jun-
gen Altersklassen. Das klassische Lebenszyklusmodell kann diesen Verlauf nur
dann erkliren, wenn es dem Erbschaftsmotiv ein sehr hohes Gewicht zuordnet.
Abbildung 3.9 verdeutlicht erneut, daB der Verzicht auf Liquidititsrestriktionen
bei einer kohortenspezifischen Betrachtung weniger gravierend ist, denn auch fiir
die Altersklasse 25 - 35 mit der niedrigsten Vermégensquote betragt das Vermo-
gen im Durchschnitt etwas mehr als ein Jahresgehalt.

Erwerbsquote

Abbildung 3.10: Erwerbsquote nach dem Alter fiir 1974, 1979, 1984 und 1989
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Quelle: Eigene Berechnung auf Basis von Statistisches Bundesamt (1972b - 1992b)

Weil die Erwerbsquoten fiir 1973 und 1988 in den Statistischen Jahrbiichern nicht
ausgewiesen sind, verwende ich die Erwerbsquoten aus den Jahren 1974, 1979,
1984 und 1989 als dritte VergleichsgroBe fiir den Haushaltssektor. In Abbildung
3.10 ist die Erwerbsquote als die Summe der erwerbstatigen Frauen und Manner
geteilt durch die Gesamtbevélkerung einer Altersklasse definiert.
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Die Altersklassen zwischen 20 und 50 Jahren unterscheiden sich nur wenig in
ihrer Erwerbsbeteiligung, erst nach dem 50. Lebensjahr sinkt die Erwerbsquote
deutlich. Von 1974 bis 1989 nehmen die Erwerbsquoten fiir die Altersklassen von
25 bis 55 Jahren leicht zu. Dieser Effekt ist eindeutig auf die hohere Erwerbsbe-
teiligung der Frauen zuriickzufiihren, die bei der getrennten Betrachtung der Er-
werbsquoten von Frauen und Ménnemn offensichtlich wird.

Kapitalkoeffizient

Die sechste Datenreihe soll schlieBlich den aggregierten Kapitalstock an den ge-
samtwirtschaftlichen Output anpassen. Aus der volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung ergibt sich der Netto-Kapitalkoeffizient als Quotient aus Nettoanlage-
vermdgen und Bruttoinlandsprodukt. In den zwanzig Jahren von 1970 bis 1989 ist
der Netto-Kapitalkoeffizient leicht gestiegen, wie Abbildung 3.11 verdeutlicht.

Abbildung 3.11: Entwicklung des Netto-Kapitalkoeffizienten zwischen 1970 und
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Statistisches Bundesamt (1972b - 1992b)
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3.6.2 Methode und Ergebnisse der Kalibrierung

Sechs exogene Parameter bestimmen das Simulationsmodell: Die Kapitalelastizi-
tit @, die Abschreibungsrate & sowie die vier Parameter der Haushalte, wobei y
(Konsum), ¢& (Erbschaft), 7 (Freizeit) die Nutzenfunktion und p die Zeitpriferenz
festlegen. Die beiden Parameter des Produktionssektors, die Kapitalelastizitit o
und die Abschreibungsrate &, sind mit den Durchschnittswerten der Jahre 1970
bis 1989 aus der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung belegt. Die exogenen
Parameter des Haushaltssektors paBt die Kalibrierung so an, da3 die Simulations-
ergebnisse fiir die Jahre 1970 bis 1989 méglichst gut zu den Daten aus den in
diesem Zeitraum erhobenen Wellen der Einkommens- und Verbrauchsstichprobe,
den Erwerbsquoten und den Netto-Kapitalkoeffizienten passen.

Die Daten aus der EVS stammen aus den Jahren 1973, 1978, 1983 und 1988. Ich
unternehme weder den Versuch, die Daten fiir die dazwischen liegenden Jahre zu
konstruieren, z.B. durch einen interpolierenden Spline, noch die Altersklassen der
EVS in einzelne Kohorten zu zerlegen. Statt dessen vergleiche ich die entspre-
chenden Ergebnisse des Simulationsmodells in den vier Jahren mit den Daten aus
der EVS, indem ich die Kohorten im Simulationsmodell zu den Altersklassen der
EVS zusammenfasse. Weil das Simulationsmodell auf stetigen Funktionen auf-
baut, kann es weder zwischen den Variablen aufeinanderfolgender Jahre noch
zwischen aufeinanderfolgenden Kohorten iibermiBige Spriinge geben. Mit dem
gleichen Ansatz vergleiche ich die Erwerbsquoten des Statistischen Bundesamtes
mit den Ergebnissen des Simulationsmodelis in den Jahren 1974, 1979, 1984 und
1989. Die vierte ZielgroBe, der Netto-Kapitalkoeffizient, setzt die entsprechenden
Daten aus der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung in allen Jahren von 1970 bis
1989 in Beziehung zu den Ergebnissen des Simulationsmodells.

Um den Unterschied zwischen den simulierten endogenen Variablen und den
Daten aus den Statistiken zu messen, definiere ich eine Abstandsfunktion, die die
vier ZielgroBen Konsumquote, Vermogensquote, Erwerbsquote und Netto-Kapi-
talkoeffizient zusammenfaBt. Die Abstandsfunktion beruht im wesentlichen auf
der Idee, die GroBenordnungen der Variablen vergleichbar zu machen. Dazu wird
fiir jede ZielgroBe die absolute Abweichung zwischen Simulations- und Zielgrofe
berechnet, die dann gleich gewichtet in Prozent der ZielgréBe in die Zielfunktion
eingeht.

Die Kalibrierung nimmt fiir die Politikparameter, die auf der rechten Seite von
Abbildung 3.4 erscheinen, die entsprechenden Werte der Vergangenheit. Das
durchschnittlich Verrentungsalter diskretisiere ich auf Basis der Rentenzugangs-
statistik (siehe Verband Deutscher Rentenversicherungstrager, 1996); aus der
gleichen Quelle entnehme ich die Netto-Ersatzquoten fiir den Zeitraum der Kali-
brierung. Die Bevolkerungsentwicklung im Kalibrierungszeitraum entspricht der
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tatsachlichen Entwicklung, die Zahlen stammen aus den Statistischen Jahrbiichern
(siehe Statistisches Bundesamt, 1962b-1992b).

Die folgende Ubersicht stellt die Ergebnisse der Kalibrierung der exogenen
Haushaltsparameter sowie die durch Mittelwerte bestimmten exogenen Parameter
des Produktionssektors zusammen:

Kapitalelastizitat a 0,2725
Abschreibungsrate ) 0,0448
Zeitpriferenzrate yo) 0,035
Konsumnutzen % 3,0
Erbschaftsnutzen & 10,0
Freizeitnutzen n 0,19

Der kalibrierte Wert fiir die Zeitpraferenzrate p betragt 3,5 % und hat damit eine
durchaus akzeptable GroBenordnung. Offensichtlich paBt sich das allgemeine
Gleichgewichtsmodell mit dem Erbschaftsnutzenmodell als Haushaltsmodell den
Daten aus den offiziellen Statistiken an, ohne dabei auf unrealistische Werte fiir
die exogenen Parameter angewiesen zu sein. Gegeniiber den allgemeinen Gleich-
gewichtsmodellen, die das Haushaltsverhalten mit einfacheren Versionen des
klassischen Lebenszyklusmodell beschreiben, ist das ein wesentlicher Fortschritt.
Auerbach et al. (1989) bendétigen beispielsweise eine negative Zeitpraferenzrate,
um ihr Modell zu kalibrieren.

Der Parameter y mif}t die Risikoaversion der Haushalte beziiglich der Mortalitit.
Der kalibrierte Parameter des Konsumnutzens hat einen Wert von y= 3. Damit
liegt ¥ am unteren Rand des Bereichs, den Davies (1981) in seiner oft zitierten
Arbeit iiber den Zusammenhang zwischen unsicherer Lebenserwartung und Kon-
sumverhalten gefunden hat:

“To sum up: The available evidence suggests that y may typically be above
3; that a value of 4 may be a “best guess” at the true figure; and that even

y=15 could not be rejected out of hand as implausible.” (Davies, 1981, p.
574)

Auch spitere Arbeiten von Kotlikoff et al. (1986, 1987) und Hubbart (1987) ver-
wenden im Zusammenhang mit einer unsichereren Lebenserwartung Werte fiir die
Mortalitats-Risikoaversion ¥, die in dem von Davies angegebenen Bereich liegen.

Die Erbschaftsnutzenfunktion und ihr Parameter ¢ sind bisher nicht in allgemei-
nen Gleichgewichtsmodellen verwendet worden, so daf der kalibrierte Wert
& =10 nicht in die Literatur eingeordnet werden kann. Um dennoch eine Interpre-
tation des Erbschaftsparameters zu ermdglichen, erinnere ich an die Diskussion in
Abschnitt 2.4: Dort habe ich die marginale Rate der Substitution zwischen

Matthias Meier - 978-3-631-75559-4
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 03:34:56AM
via free access



Das Simulationsmodell 123

Konsum und Vermogen (MRSA) eingefiihrt, mit der die marginale Zahlungsbe-
reitschaft beim Tausch von Konsumeinheiten in Jahr j- 1 gegen Vermégensein-
heiten in Jahr j gemessen wird. Weil sich die MRSA tber den Lebenszyklus an-
dert, 1aBt sich die Bedeutung des Erbschaftsnutzens (und damit des Parameters &)
am besten mit einem Beispielprofil verdeutlichen. Ich wihle die 1934 geborene
Kobhorte als Beispiel. Mit den kalibrierten Werten der exogenen Parameter ist die
MRSA im 22. Lebensjahr dieser Kohorte mit 0,0026 im Vergleich zur MRSC
von 0,8755 sehr klein. Im 50. Lebensjahr ist die MRSA wegen des inzwischen
hoheren Vermogens noch kleiner: Sie betrdgt 0,0008 im Vergleich zur MRSC
von 0,9464. Erst spit, mit der steigenden Sterbewahrscheinlichkeit, steigt die
MRSA, aber auch im Alter von 90 Jahren erreicht sie lediglich den Wert von
0,1215 und ist immer noch deutlich kleiner als die MRSC von 0,8115. In Relation
zum Konsumnutzen hat der Erbschaftsnutzen also kein ibermaBig hohes Ge-
wicht. Auch das ist ein Fortschritt gegeniiber den Arbeiten von Auerbach et al.
(1989) sowie Raffelhiischen und Kitterer (1990), in denen das Erbschaftsmotiv
bei sicherer Lebenserwartung nur am Lebensende Nutzen stiftet und ein sehr ho-
hes Gewicht hat.

Den Parameter des Freizeitnutzens interpretiere ich ebenfalls mit Hilfe der Bei-
spielkohorte, die 1934 geboren wurde. Fiir diese Kohorte steigt die Lohnelastizi-
tat des Arbeitsangebotes mit dem Lebensalter leicht an und betragt fur den kali-
brierten Parameter 7 = 0,19 im Mittel der Erwerbsjahre knapp 0,32. Dieser Wert
liegt im Bereich der geschitzten Lohnelastizititen, die Bérsch-Supan (1995a) aus
verschiedenen Studien zusammengestellt hat.

Weil die logarithmische Freizeitnutzenfunktion (3.10) ebenfalls zur Familie der
isoelastischen Nutzenfunktionen gehort, ergibt sich ein interessanter Vergleich:
Die logarithmische Nutzenfunktion ist der Grenzfall der isoelastischen Nutzen-
funktion wenn y gegen eins geht. Der kalibrierte Wert fiir y ist drei, also ist die
Kriimmung der Konsumnutzenfunktion wesentlich starker als die Krimmung der
Freizeitnutzenfunktion. Die ¢konomische Interpretation dieser mathematischen
Eigenschaft sagt, daB den Leuten die Konsumglittung wichtiger als die Freizeit-
glattung ist.

3.6.3 Sensitivitatsanalyse

Bevor ich das Simulationsmodell mit den kalibrierten exogenen Parametern an-
wende und verschiedene Szenarien durchspiele, untersuche ich die Sensitivitat
der endogenen Variablen auf Variationen der exogenen Parameter. Diese Analyse
zeigt, wie stark die Ergebnisse der Simulation von den exogenen Parametern ab-
hiangen. Wenn die Abhingigkeit gering ist, dann kann man den Ergebnissen der
Simulation eher vertrauen als bei einer groBen Sensitivitit. Die Sensitivitit der
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endogenen Variablen messe ich mit der Elastizitit der endogenen Variablen be-
ziiglich einer Anderung der exogenen Variablen. Dazu gebe ich ein Beispiel: Be-
trachtet wird die Anderung des Kapitalstocks K nach einer Anderung der Kapi-
talelastizitit . Da die entsprechenden Ableitungen analytisch nicht zu berechnen
sind, approximiere ich sie durch die Differenzenquotienten:

_ K(a+0,01) - K(x) o _ K(1,010) - K(a) 100

N 0,010 K~ K(a)

(322) 4K

Eine Elastizitit, deren Betrag eins iiberschreitet, bedeutet, daB sich die endogene
Variable prozentual stirker dndert als der exogene Parameter. Die Elastizititen
als Ergebnis der Sensitivititsanalyse sind in Tabelle 3.4 fur die wichtigsten endo-
genen Variablen im Jahr 2040 zusammengestellt.

Tabelle 3.4:  Sensitivitit von endogenen Variablen im Jahr 2040

exogener Parameter AK AL Awb Ar As Ao
Kapitalelastizitit o 1,30 -0,23 0,43 0,50 0,71 *
Abschreibungsrate § -0,43 0,08 -0,14| -0,16 0,99 *
Zeitpraferenzrate p -0,42 0,02 -0,12 0,59 -0,30( -0,01
Konsumparameter y -0,07( -0,11 0,01 -0,05| -0,02| -0,03
Vermogensparameter & 0,03 *I0,01] -0,04 0,03 *
Freizeitparameter 7 -0,12| -0,15 0,01 -0,04 0,04 *

Anmerkungen: Elastizititen unter 0,01 sind durch * gekennzeichnet.
In jeder Spalte ist die Elastizitit mit dem groften Betrag schattiert.
Quelle: Eigene Berechnungen

In Tabelle 3.4 ist nur eine Elastizitat groBer als eins. Nicht iiberraschend reagiert
das aggregierte Kapital sehr stark auf Anderungen der Kapitalelastizitit o - die
entsprechende Elastizitit von 1,3 ist die betragsméBig groBte Elastizitat. Fast eins
ist die Elastizitat mit der die Reaktion der Sparquote auf eine Anderung der Ab-
schreibungsrate gemessen wird. Alle anderen Elastizititen sind deutlich kleiner
als eins, so daB die endogenen Variablen insgesamt relativ wenig auf Anderungen
der exogenen Parameter reagieren. Interessant ist die Frage, welche exogenen
Parameter die groBten Verinderungen der endogenen Variablen herbeifiihren.
Tabelle 3.4 hebt das Maximum jeder Spalte schattiert hervor und macht deutlich,
daB die Kapitalelastizitit « fiir drei der endogenen Variablen an erster Stelle und
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fir zwei an zweiter Stelle steht. Mit einem deutlichen Abstand folgen die Zeitpra-
ferenz- und Abschreibungsrate. Am wenigsten beeinflut der Erbschaftsnutzen
die endogenen Variablen: Sein Parameter £ weist durchweg geringe Elastizitaten
auf. Das ist ein wichtiges Ergebnis, denn der Erbschaftsnutzen ist der Teil des
Simulationsmodells, der empirisch am wenigsten abgesichert ist. Die geringen
Elastizititen bedeuten aber nicht, daB der Erbschaftsnutzen unwichtig ist, viel-
mehr gilt das Gegenteil: Durch den Erbschaftsnutzen bei unsicherer Lebenserwar-
tung erhilt das Haushaltsmodell geniigend Flexibilitdt, um sich den Daten mit
exogenen Parametern in realistischen GréB8enordnungen anzupassen.

3.6.4 Konvergenz zum Steady-State

Ein letzter Test vor der Anwendung des Simulationsmodells beschaftigt sich mit
der Konvergenz der Modellokonomie zum Steady-State, denn letztlich sollte das
allgemeine Gleichgewichtsmodell zu einem glatten Ubergang in einen langfristig
stabilen Zustand der Volkswirtschaft fithren. Ursache fiir die kurz- und mittelfri-
stigen Storungen ist der demographische Wandel, also kann sich ein neues
Gleichgewicht erst dann einstellen, wenn die Bevolkerung eine neue, stabile
Verteilung erreicht. Dieser ProzeB wird einige Generationen dauern.

Ein Steady-State ist durch eine stabile Kapitalintensitit gekennzeichnet, d.h. das
Verhiltnis von Produktionskapital zu Arbeitnehmern bleibt konstant, was von
Jahr zu Jahr konstante Zinssitze und Lohne sowie konstanten Output pro Arbeit-
nehmer impliziert. Folglich muB im Steady-State die prozentuale Veranderung der
Kapitalintensitat null sein. Gleichung (3.23) definiert die prozentuale Verinde-
rung Ax zwischen den Jahren j und j+1, wobei x die Kapitalintensitit bezeichnet.

(3.23) Ax,= i*‘x'_"/.wo
]

Wenn die prozentuale Veranderung der Kapitalintensitdt im Simulationsmodell
mit den Jahren gegen null geht, dann konvergiert die Simulation langfristig gegen
einen neuen Steady-State. Abbildung 3.12 zeigt, wie die prozentuale Verinde-
rung der Kapitalintensitit bei einem Simulationszeitraum von 300 Jahren verlauft.

Abbildung 3.12 offenbart zwei Eigenschaften von Ax: Erstens nehmen die Be-
trage der Maxima und Minima mit den Jahren ab, also konvergiert die Simulation
langfristig zu einem neuen Steady-State. Zweitens betrdgt der Abstand sowohl
zwischen zwei benachbarten Maxima als auch zwischen zwei benachbarten Mi-
nima etwa 30 Jahre. Weil die Generationen mit ungefihr diesem Abstand aufein-
ander folgen wird deutlich, daB der demographische Wandel die entscheidende
LStorgroBe des Modells ist. Der starke Riickgang zwischen den Jahren 2021 und
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126 Kapitel 3

2033 tritt ein, wenn die Babyboom-Generation in Rente geht. Mit der gleichen
Erklirung - Erwerbsbeginn und Verrentung - ergibt sich eine Verbindung zwis-
chen den Kindern und Enkeln der Babyboom-Generation auf der einen Seite und
den spateren Maxima und Minima auf der anderen Seite. Die Ausschliage werden
jedoch zunehmend schwicher, weil jede Kindergeneration einen groBeren Zeit-
raum als die Elterngeneration umfaBt. Die demographische Entwicklung verteilt
den ,.Buckel“ von Generation zu Generation iiber einen groBeren Bereich.

Abbildung 3.12: Prozentuale Veridnderung der Kapitalintensitt
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Quelle: Eigene Berechnungen

Das in Abbildung 3.12 gezeigte Konvergenzverhalten gibt die Begriindung fiir die
Wahl des Simulationszeitraumes von 180 Jahren, der dem Zeitraum von 1960 bis
2139 entspricht. Nach dem Jahr 2135 findet praktisch keine Veranderung in der
Kapitalintensitat mehr statt, also ist die Endbedingung, durch die die Kapitalin-
tensitat und damit die Zinssitze und Lohne nach dem Zieljahr auf konstante
Werte gesetzt werden, keine einschneidende Restriktion. Die festgesetzte Kapi-
talintensitit ist folglich auch nach dem Zieljahr vereinbar mit einem allgemeinen
Gleichgewicht, d.h. Angebot und Nachfrage auf den Mirkten stimmen iiberein.
Bei einem deutlich kiirzeren Simulationszeitraum, beispielsweise 100 Jahre, wire
die dann schon friih auf einen festen Wert gezwungene Kapitalintensitit nur im
Zieljahr mit einem allgemeinen Gleichgewicht vereinbar. Nach dem Zieljahr wiir-
den Angebot und Nachfrage auf den Mirkten nicht mehr ubereinstimmen. Um
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Das Simulationsmodell 127

diesen Fehler auszuschlieBen ist die Analyse des Konvergenzverhaltens eine
wichtige Vorarbeit einer Simulation, ebenso wie die Kalibrierung und die Sensi-
tivititsanalyse.
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4. Ergebnisse des Simulationsmodells

Nachdem die vorhergehenden Kapitel die Aufbauarbeit geleistet haben, wende
ich das Simulationsmodell nun mit dem Ziel an, die makroékonomischen Auswir-
kungen des demographischen Wandels bei verschiedenen Reformen des Renten-
systems zu untersuchen. Breyer (1996) unterscheidet fiinf grundsitzliche Optio-
nen, mit denen die Politik auf die demographischen Veranderungen und die da-
durch ausgeldsten Probleme der Rentenfinanzierung reagieren kann. Ich gebe
Breyers Abgrenzung wieder:

A. Beibehaltung des Umlageverfahrens:
Die Beitragserhebung erfolgt weiterhin als Prozentsatz vom Arbeitseinkom-
men, und es gilt weiterhin das Prinzip der Teilhabedquivalenz, nach dem in-
nerhalb einer Alterskohorte das Verhiltnis der Rentenanspriiche dem der
geleisteten Beitriage entspricht. [...]

B. Anpassung der Regeln innerhalb des Umlageverfahrens:
Das Umlageprinzip wird beibehalten, es werden jedoch MaBnahmen ergriffen,
die geeignet sind, das Verhiltnis zwischen Rentenniveau und Beitragssatz zu
verbessern, z.B. eine Verlangerung der Lebensarbeitszeit oder Anreize zu
einer Erhohung der Erwerbsbeteiligung.

C. Aktive Einwanderungspolitik:
Das Umlageverfahren wird beibehalten und die Liicken in der Alterspyramide
der deutschen Bevolkerung werden durch eine gezielte Zuwanderungspolitik
ausgeglichen.

D. Abschaffung des Umlageverfahrens:
Die Rentenanspriiche nach dem Umlageverfahren werden schrittweise abge-
baut und ersetzt durch ein staatliches Kapitaldeckungsverfahren, ein privates
obligatorisches Kapitaldeckungsverfahren oder eine freiwillige private Alters-
vorsorge. [...]

E. Mischsystem:
Die reine Umlagefinanzierung wird durch ein System ersetzt, bei dem nur
noch eine fiir alle Biirger gleiche Grundrente nach dem Umlageverfahren
finanziert wird, wihrend eine Zusatzversorgung freiwillig (und damit nach
dem Kapitaldeckungsverfahren) erfolgt. (Breyer, 1996, S. 61-62)

Ausgehend von Breyers Abgrenzung untersuche ich ebenfalls fiinf unterschiedli-
che Szenarien, um so die grundsitzlichen Optionen der Politik zu untersuchen.
Dazu beginnt Abschnitt 4.1 mit einer ausfiihrlichen Darstellung des Basisszena-
rios, das auf der Basisvariante der Bevolkerungsprognose aufbaut und die heute
giiltigen Regelungen fortschreibt. Dieses Szenario entspricht in Breyers Abgren-
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130 Kapitel 4

zung der Option A. Um den EinfluB der eher politikfernen Parameter Fertilitat
und Mortalitit einzugrenzen, vergleicht Abschnitt 4.1 das Basisszenario mit zwei
Szenarien, in denen diese Parameter gegeniiber dem Basisszenario verindert
werden.

Nach der Diskussion der makrookonomischen Entwicklung im Basisszenario
setzt Abschnitt 4.2 vier Politikszenarien, die die Optionen B bis E aus Breyers
Abgrenzung aufnehmen, in Bezug zum Basisszenario. Der Vergleich konzentriert
sich auf die Entwicklung der wichtigsten endogenen Variablen zwischen den Jah-
ren 1996 und 2050: Kapitalintensitit, Sparquote, Beitragssatz zur Rentenversi-
cherung, Erwerbsstundenquote und Pro-Kopf-Konsum. Abschnitt 4.3 stellt der
geschlossenen Volkswirtschaft eine kleine offene Volkswirtschaft gegeniiber und
zeigt, wie sich das Basisszenario und eines der Politikszenarien bei ungehinder-
tem Kapitalverkehr entwickeln.

4.1 Das Basisszenario

Das Basisszenario geht davon aus, daBl die derzeit giltigen Regelungen auch in
der Zukunft bestehen bleiben. Konkret bedeutet das ein Verrentungsalter von 59
Jahren! bis zum Jahr 1996, von 60 Jahren bis zum Jahr 2001 und von 61 Jahren
nach dem Jahr 2001, eine Netto-Ersatzquote von 72 % des durchschnittlichen
Netto-Lebensarbeitseinkommens und eine Zuwanderung von 200.000 Migranten
pro Jahr ab dem Jahr 2000. Jahrliche Anpassungen des Beitragssatzes setzen die
Budgetrestriktion der umlagefinanzierten Rentenversicherung durch. Die Bevol-
kerungsprognose geht von der in Abschnitt 3.2 definierten Basisvariante aus, die
eine konstante Nettoreproduktionsrate von 1,39, eine weiter steigende Lebenser-
wartung Neugeborener und einen konstanten Migrationssaldo von jahrlich
200.000 Einwanderern nach dem Jahr 2000 vorsieht.

Dem Basisszenario werden die beiden Szenarien ,,konstante Mortalitit* und
»steigende Fertilitit“ gegeniibergestellt. , Konstante Mortalitat geht gemaf der
achten koordinierten Bevolkerungsvorausberechnung des Statistischen Bundes-
amtes, sieche Sommer (1994), von einer bis zum Jahr 2000 um 1,5 Jahre steigen-
den Lebenserwartung aus, die ab dem Jahr 2000 konstant bleibt. ,,Steigende Fer-
tilitat“ untersucht eine allmahlich ansteigende Nettoreproduktionsrate, die von
1,39 im Jahr 1990 iiber 1,45 im Jahr 2010 und 1,51 im Jahr 2030 schlieBlich 1,57
im Jahr 2050 erreicht.

! Ein Verrentungsalter von 59 Jahren bedeutet fiir das Simulationsmodell, daB die Leute
nach der Vollendung ihres 59. Lebensjahres in Rente gehen.
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Die gesamtwirtschaftliche Entwicklung wird entscheidend durch die Kapitalin-
tensitat geprigt, denn Output, Zinssatz und Bruttolohn sind eine Funktion der
Kapitalintensitit (sieche Abschnitt 3.3). Die Kapitalintensitit ist definiert als das
durchschnittliche Kapital pro Arbeitnehmer, also wird sie direkt durch die Bevol-
kerungsentwicklung beeinflut. Offensichtlich ist, daB eine zuriickgehende Zahl
von Arbeitnehmern ceteris paribus die Kapitalintensitit erhoht. Aber auch das
gesamtwirtschaftliche Kapitalangebot kann von der Bevolkerungsentwicklung
abhingen - wenn sich die Sparquoten der Haushalte wihrend des Lebens dndern.
Abbildung 4.1 zeigt die Entwicklung der Kapitalintensitat relativ zum Indexjahr
1996. Die Indexbildung ist sinnvoll, weil das Kapital in Geldeinheiten gemessen
wird, die nicht kalibriert worden sind.

Abbildung 4.1: Entwicklung der Kapitalintensitit (Index 1996 = 1)
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Quelle: Eigene Berechnungen

Sowohl im Basisszenario als auch in den Szenarien ,konstante Mortalitat™ und
»steigende Fertilitat“ nimmt die Kapitalintensitiit einen dhnlichen Verlauf. Die
auffilligen Stérungen zu Beginn des abgebildeten Zeitraums sind ein Artefakt und
haben ihre Ursache in der Erh6hung des Verrentungsalters von 59 auf 60 im Jahr
1996 und von 60 auf 61 im Jahr 2001. Nach den Anfangsstérungen steigt die
Kapitalintensitit in allen drei Szenarien bis zu ihrem Maximum im Jahr 2029 an.
Der starke Anstieg nach dem Jahr 2016 wird durch die Verrentung der Baby-
boom-Generation ausgelost, die bis zum Jahr 2029 aus dem Erwerbsleben ausge-
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schieden ist. Bis zu diesem Zeitpunkt bestimmt die abnehmende Zahl der Er-
werbstatigen die Entwicklung der Kapitalintensitiat. Erst danach, wenn die
schwach besetzten | Pillenknick“-Jahrginge in den Ruhestand wechseln, iiber-
wiegt die sinkende private Ersparnis den Riickgang der Erwerbstitigkeit, so daB
die Kapitalintensitit ebenfalls sinkt und unter den Ausgangswert von 1996 fillt.
»Konstante Mortalitat“ liegt ab dem Jahr 2040 unter dem Ausgangswert,
steigende Fertilitat“ ab dem Jahr 2042 und das Basisszenario ab dem Jahr 2044.
Im Szenario , konstante Mortalitit ist die Kapitalintensitit im Vergleich zu den
anderen Szenarien am niedrigsten, denn das aggregierte Kapitalangebot ist im
Szenario ,,konstante Mortalitat“ am geringsten: Wegen der geringeren Lebenser-
wartung ist der Ruhestand bei konstantem Verrentungsalter kiirzer, also wird ein
kleineres Vermogen zur Aufbesserung der Rente benétigt. Die im Vergleich zum
Basisszenario zunehmend geringer werdende Kapitalintensitit im Szenario
,.steigende Fertilitat“ wird dagegen durch die steigende Zahl der Erwerbsperso-
nen erklart. Dieser Effekt braucht allerdings Zeit, denn zwischen der Geburt und
dem Eintritt in das Erwerbsleben liegt die ,,unproduktive Kindheit. Veranderun-
gen am Fundament des Bevolkerungsaufbaus haben daher sehr langfristige Effek-
te; schneller schlagen sich Anderungen am Dach des Bevolkerungsaufbaus nie-
der. Die schon frith erkennbare Abweichung der Kapitalintensititen zwischen
dem Basisszenario und dem Szenario ,konstante Mortalitit“ belegt diese
Feststellung genauso wie die nur sehr langsam zunehmende Abweichung der
Kapitalintensitaten zwischen dem Basisszenario und dem Szenario ,,steigende
Fertilitat“.

Parallel zur Entwicklung der Kapitalintensitat verlauft der Output pro Arbeitneh-
mer, der deshalb nicht in einer eigenen Abbildung dargestellt ist. Auch der Zins-
satz ist mit der Kapitalintensitit korreliert, im Gegensatz zum Output und Lohn
allerdings negativ. Abbildung 4.2 zeigt die Entwicklung der Sparquote. Zusétzlich
ist die Entwicklung des Zinssatzes im Basisszenario abgebildet, denn die Frage,
ob und wie hoch der Zinssatz und die Ersparnis korreliert sind, ist immer noch
nicht eindeutig geklart. Die Ursache dieser Kontroverse liegt in den Einkommens-
und Substitutionseffekten, die durch Zinsinderungen ausgelost werden. Weil sich
der beobachtbare Gesamteffekt aus diesen beiden Teileffekten zusammensetzt, ist
das Vorzeichen des Gesamteffekts umstritten, siche Boskin (1978), Summers
(1981), Bosworth et al. (1991) sowie Owens (1993). In einer Schitzung der
gesamtwirtschaftlichen Konsumfunktion fir Westdeutschland berechnet die
Deutsche Bundesbank (1996) eine Zinselastizitit des privaten Verbrauchs von
-0,15. Demnach bedeutet ein Anstieg der Zinsen einen leichten Riickgang des
Konsums zugunsten eines leichten Anstiegs der Erspamis.
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Abbildung 4.2: Entwicklung der Sparquote und des Zinssatzes
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Ausgehend von 5,6 % im Jahr 1996 fillt der Zinssatz bis zum Jahr 2029 auf
4,5 %, um dann wieder auf Werte um 5,7 % anzusteigen. Die Sparquote beginnt
im Basisszenario im Jahr 1996 bei 13,4 %, erreicht im Jahr 2033 nach der Ver-
rentung der Babyboom-Generation ein Minimum von 8,3 % und steigt bis zum
Jahr 2050 wieder auf 10,3 % an. Fast identisch verlauft die Sparquote im Szena-
rio ,steigende Fertilitat“, denn bis die hoheren Geburtenraten zu einer héheren
Anzahl von Haushalten im sparfihigen Alter fiihrt, vergehen in meiner Simulation
47 Jahre. Denn erst wenn die Kinder den elterlichen Haushalt verlassen haben,
beginnen die Eltern nennenswerte Betrige zu sparen. So wird verstindlich,
warum erst am Ende des gezeigten Zeitraums eine leichte Zunahme der Spar-
quote im Szenario ,,steigende Fertilitit“ erkennbar wird. Dagegen liegt die Spar-
quote im Szenario , konstante Mortalitit“ wihrend des gesamten Zeitraums unter
der Sparquote des Basisszenarios. Dieses Ergebnis iiberrascht nicht, denn die
niedrigere Kapitalintensitit im Szenario ,konstante Mortalitat“ wird ja gerade
durch das geringere private Kapitalangebot verursacht.

Gegeniiber der Simulation von Auerbach et al. (1989) entwickelt sich die Spar-
quote in meiner Simulation weit weniger dramatisch. Bei Auerbach et al. sinkt die
Sparquote von ca. 20 % im Jahr 1995 auf weniger als 3 % im Jahr 2050, obwohl
die Zeitpriferenzrate mit -5,5 % in ihrer Simulation eine starke Zukunftsorientie-
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rung der Haushalte unterstellt. In Abbildung 4.2 bewegt sich die Sparquote im
Basisszenario zwischen 15 % und 8 %. Auch der Verlauf ist bei Auerbach et al.
anders, dort fallt die Sparquote kontinuierlich, es gibt keine Trendumkehr nach
dem Jahr 2030. Dagegen prognostizieren Cutler et al. (1990) sowie Bérsch-Supan
(1995b) einen nicht vom Niveau, aber vom Profil her dhnlichen Verlauf der Spar-
quote, obwohl ithre Modelle eine andere Struktur haben als meine Simulation, die
sich an Auerbach et al. orientiert.

Abbildung 4.2 zeigt einen leicht positiven Zusammenhang zwischen Sparquote
und Zinssatz, der auch in dem positiven Korrelationskoeffizienten von 0,19 deut-
lich wird. Dies paBt zum Ergebnis der Deutschen Bundesbank (1996), die eine
positive Zinselastizitat der Ersparnisse schitzt. Im Vergleich zur Ausgangssitua-
tion im Jahr 1996 behilt der Zinssatz langfristig sein Niveau, wihrend die Spar-
quote um gut zwanzig Prozent sinkt. Die im Vergleich zum Zinssatz sehr viel
starkere Veranderung der Sparquote in Abbildung 4.2 zeigt, dal die demographi-
sche Entwicklung einen stirkeren Einflul auf die Sparquote als auf den Zinssatz
hat. Wie kann man diese Beobachtung erkliren? Weil der Zinssatz von der Kapi-
talintensitat abhangt, diese aber nicht nur von der zuriickgehenden Ersparnis,
sondern auch von der abnehmenden Erwerbsbevolkerung bestimmt wird, sind die
Auswirkungen der Bevolkerungsentwicklung auf die Kapitalintensitit und den
Output pro Arbeitnehmer sehr viel geringer als ein erster Blick auf die Sparquote
vermuten 148t. Die Sparquote schwankt gerade deshalb so deutlich, weil sie die
Veranderungen der Erwerbsbevolkerung teilweise auffingt und so eine gleich-
maBigere Entwicklung der Kapitalintensitit ermoglicht. Abbildung 4.2 belegt die-
sen Schlufl und macht deutlich, wie wichtig ein allgemeines Gleichgewichtsmo-
dell fiir die Untersuchung des demographischen Wandels ist.

Die Sparquote ist Ausdruck der Vermégensakkumulation und steht daher auch in
einem Zusammenhang mit den Erbschaften. In den Arbeiten von Auerbach et al.
(1989); Raffelhiischen und Kitterer (1990) sowie Kraus und Buslei (1996) errei-
chen alle Haushalte mit Sicherheit das maximale Lebensalter und hinterlassen ih-
ren Kindern am Ende des maximalen Lebensalters ihr noch vorhandenes Vermo-
gen. Also gibt es im Lebenszyklus der Haushalte nur einen Zeitpunkt, in dem
Erbschaften empfangen werden. Auf individueller Ebene ist das vielleicht plausi-
bel, nicht aber auf Kohortenebene. Wegen der unsicheren Lebenserwartung ver-
teilen sich die empfangenen Erbschaften in meinem Simulationsmodell fiir den
durchschnittlichen Haushalt einer Kohorte iiber einen groBen Altersbereich, was
gegenuber der Konzentration auf einen einzigen Zeitpunkt sehr viel realistischer
ist. Abbildung 4.3 zeigt zur Verdeutlichung fiir zwei ausgewihlte Kohorten die
durchschnittlich erhaltenen Erbschaften im Basisszenario.
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Abbildung 4.3: Durchschnittlich erhaltene Erbschaften im Basisszenario

02 ; .
Kohorte 2029 N
Vad \\
01 | \
d \
] \
S 011
o
i
2
g 005 1
e Kohorte 1969
® /
0 {== + +——t 4 t + ———+
- /\f © - © - © - © - © -
o ~ ™ ™ < < o I} © © ~
-0,05 L
Alter

Quelle: Eigene Berechnungen

Die hochsten Erbschaften erhalten die Haushalte zwischen dem 50. und 60. Le-
bensjahr, doch auch in den Jahren davor und danach sind die Erbschaften von
Bedeutung. Diese breite Streuung der Erbschaften ist ein wesentlicher Fortschritt
meines Modells, denn der demographische Wandel schlégt sich auch in verander-
ten intergenerationalen Transfers nieder: Erstens verlagert die zunehmende Le-
benserwartung die Spitze der Erbschaftsverteilung zu hoheren Altern, wie Abbil-
dung 4.3 zeigt. Kohorte 1969 erhilt die hochsten Erbschaften mit 54 Jahren, Ko-
horte 2029 erreicht das Maximum mit 57 Jahren. Zweitens hat das Zahlenver-
hiltnis zwischen den Generationen einen EinfluB. Wenn einer kleinen Kinderge-
neration eine groBe Elterngeneration gegeniibersteht, dann erhilt die Kindergene-
ration vergleichsweise hohe Erbschaften. Auch dieser Zusammenhang wird in
Abbildung 4.3 deutlich. Die Kohorte 2029 erhilt insgesamt hohere Erbschaften
als die Kohorte 1969, denn das Zahlenverhiltnis zwischen den Eltern der Kohorte
1969, also der Kohorte 1947, ist ungefihr eins, wihrend die Kohorte 2002 als
Elterngeneration der Kohorte 2029 deutlich stirker ist als die Kindergeneration.

Die teilweise negativen Erbschaften bis zum 25. Lebensjahr sind ein Artefakt.
Die empfangenen Erbschaften in Abbildung 4.3 ergeben sich als RestgroBe aus
der Budgetrestriktion und diese RestgroBfe enthilt neben den empfangenen Erb-
schaften auch den Effekt der Zuwanderung auf das durchschnittliche Vermogen
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einer Kohorte. Wenn der Migrationssaldo hoch ist, dann steigt nach Abbildung
3.1 vor allem die Stirke der jungen Kohorten. Da die Einwanderer annahmege-
maB kein Vermégen mitbringen, senken sie das durchschnittliche Vermogen der
jungen Kohorten. Wie die negativen Werte in Abbildung 4.3 zeigen, kann dieser
Migrationseffekt zwischen dem 21. und 30. Lebensjahr groBer sein als der Erb-
schaftseffekt. Daraus folgt, daB die Verteilung in Abbildung 4.3 die tatsichlich
erhaltenen Erbschaften leicht unterschitzt.

Die Anpassung des Beitragssatzes zur umlagefinanzierten Rentenversicherung bei
einer konstanten Nettoersatzquote von 72 % stellt Abbildung 4.4 dar.

Abbildung 4.4: Entwicklung des Beitragssatzes zur umlagefinanzierten
Rentenversicherung
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Quelle: Eigene Berechnungen

Der Ausgangswert von 22,2 % im Jahr 1996 liegt iiber dem tatsichlichen Bei-
tragssatz von 19,2 %. Diese Abweichung ist leicht zu erkliren, denn die deutsche
Rentenversicherung erhilt erhebliche Zuwendungen aus dem Bundeshaushalt
(etwa 20 % der Rentenzahlungen, siehe Bundesministerium fiir Arbeit und Sozi-
alordnung, 1996a). In meiner Simulation habe ich diesen BundeszuschuB nicht
beriicksichtigt und damit biirde ich den Erwerbstitigen auch den Teil auf, den die
Rentner durch ihre Steuerzahlungen zum BundeszuschuB beitragen. Aus diesem
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Grund sind die simulierten Beitragssitze etwas hoher als die tatsichlichen Bei-
tragssatze.

Bis zum Jahr 2016 steigt der Beitragssatz relativ langsam an. Die Phase schnell
steigender Beitragssitze beginnt nach dem Jahr 2020, wenn die Babyboom-Gene-
ration in Rente geht und dadurch den Beitragssatz im Basisszenario auf das Ma-
ximum von 33,9 % im Jahr 2034 erhoht. In den beiden anderen Szenarien wird
der maximale Beitragssatz bereits im Jahr 2033 erreicht und betragt
32,3 % (,,konstante Mortalitit“) sowie 33,7 % (,,steigende Fertilitit). Emeut
wird deutlich, daB steigende Fertilitit nur sehr langfristig zu einer Entspannung
der Rentenfinanzen fiihrt, wihrend geringere Lebenserwartungen sehr viel
schneller dampfend auf die Beitragssitze einwirken.

Der maximale Beitragssatz im Basisszenario von 33,9 % deckt sich fast genau
mit dem von Borsch-Supan (1995b) prognostizierten maximalen Beitragssatz von
34 %. Einen noch hoheren Beitragssatz von 36 % gibt Schmihl (1994a) fiir die
Fortfilhrung der umlagefinanzierten Rentenversicherung an, allerdings bezieht er
sich auf die vor der Rentenreform 1992 giiltigen Regelungen. Rodepeter (1995)
berechnet fiir die nettolohnbezogenen Renten einen maximalen Beitragssatz von
35,6 % im Jahr 2032. Im Zusammenhang mit den Politikszenarien im nichsten
Abschnitt werde ich auf diese Diskussion zuriickkommen.

Abbildung 4.5: Entwicklung der Erwerbsstundenquote
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Eine weitere interessante Kennzahl ist die Erwerbsstundenquote, definiert als die
Anzahl der von den Arbeitnehmer geleisteten Arbeitsstunden geteilt durch die
maximal mogliche Anzahl der Erwerbsstunden der Bevolkerung im erwerbsféhi-
gen Alter. Das erwerbsfahige Alter erstreckt sich in meiner Simulation vom 21.
Lebensjahr bis zum jeweils giiltigen Verrentungsalter.

Bis zum Jahr 2005 nimmt die Erwerbsstundenquote leicht ab, um dann kontinu-
ierlich anzusteigen. Zwischen den Jahren 2016 und 2030 ist der Anstieg stéirker
als in den tibrigen Jahren. In diesen Jahren steigt der Beitragssatz zur Rentenver-
sicherung deutlich und senkt die Nettolohne. Driickt man die Entwicklung relativ
zum Nettolohn im Jahr 1996 aus, so fillt der Nettolohn im Basisszenario von
97,8 % im Jahr 2016 auf 87,7 % im Jahr 2033. Trotzdem steigt das Arbeitsange-
bot. Offensichtlich iiberwiegt der Einkommenseffekt den Substitutionseffekt,
denn der Gesamteffekt ist positiv. Im Szenario ,,konstante Mortalitat“ ist die Re-
aktion der Erwerbsstundenquote schwicher, weil die Beitragssitze zur Renten-
versicherung in diesem Szenario etwas langsamer ansteigen.

Die Entwicklung der Erwerbsstundenquote zeigt, dal die demographische Ent-
wicklung im Basisszenario nicht zu einem Teufelskreis fiihrt, vielmehr ist das
Gegenteil der Fall: Die Erwerbstitigkeit steigt bei steigenden Beitragssitzen
leicht an. In der hier untersteliten Modellwelt ist diese Reaktion sehr plausibel,
denn die isoelastische Konsumnutzenfunktion mit y= 3 ist von hoherer Ordnung
als die logarithmische Freizeitnutzenfunktion, die im Grenziibergang fiir ¥ gegen
eins aus der isoelastischen Funktion entsteht. Weil ein héheres y zu einer hoheren
Glattung des entsprechenden Profils fiihrt, sind die Haushalte in meiner Simula-
tion stirker an einer Konsumglittung als an einer Freizeitglittung interessiert.
Dieses Interesse wird in Abbildung 4.5 deutlich: Um ein relativ konstantes Kon-
sumniveau bei steigenden Beitragssitzen verwirklichen zu konnen, reagieren die
Haushalte auf die sinkenden Nettoléhne mit einem leicht zunehmenden Arbeits-
angebot, um so das Einkommens- und Konsumniveau halten zu konnen. Prinzi-
piell ist diese Reaktion plausibel, fraglich ist jedoch, ob sie tatsdchlich im
»offiziellen Markt stattfindet. So stellt Rodepeter (1995) fest, daB steigende
Beitragssitze zur Rentenversicherung den Trend zur Schwarzarbeit verstirken
werden. Diese Tendenz kann mein Simulationsmodell nicht abbilden, denn hier
gibt es nur offizielle Markte - die Haushalte haben keine Maoglichkeit, in die
Schattenwirtschaft auszuweichen. Wenn sie diese Méglichkeit hitten, dann wire
der Druck auf die Beitragssitze noch stirker. Rodepeter zeigt aber auch, daf der
Ubergang zur nettolohnbezogenen Rente einen Teufelskreis prinzipiell aus-
schlieft. Die Nettolohnanpassung verhindert Riickkopplungen der steigenden
Beitragssitze auf das Arbeitsangebot, denn der Beitragssatz hiangt dann nur vom
Verhiltnis der Rentner zu den Personen im erwerbsfihigen Alter ab und nicht von
den tatsdchlich Erwerbstitigen.
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Abbildung 4.6 zeigt die Verianderung des Pro-Kopf-Konsums beziiglich des Aus-
gangsjahres 1996 und schlieBt die Diskussion des Basisszenarios ab. Der Pro-
Kopf-Konsum gibt an, wie hoch der Konsum einer Person ist, wenn der gesamt-
wirtschaftliche Konsum genau gleich verteilt wird.

Abbildung 4.6: Entwicklung des Pro-Kopf-Konsums (Index 1996 = 1)
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Quelle: Eigene Berechnungen

Der Pro-Kopf-Konsum verindert sich insgesamt relativ wenig, auch wenn die
Wellenbewegung in Abbildung 4.6 wegen des MaBstabs sehr markant erscheint:
Der Unterschied zwischen den Maxima von etwas mehr als 1,02 um das Jahr
2017 und dem Minimum von 0,95 im Szenario ,steigende Fertilitat“ ist nicht
groB. So bewegt sich zum Beispiel die Kapitalintensitit im gleichen Zeitraum
(siehe Abbildung 4.1) erheblich mehr. Im Basisszenario steigt der Pro-Kopf-Kon-
sum bis zum Jahr 2017, doch dann fillt er deutlich und liegt ab dem Jahr 2027
unter dem Wert des Ausgangsjahres. In den beiden anderen Szenarien ist die
Entwicklung des Pro-Kopf-Konsums shnlich, ,,steigende Fertilitit“ fallt schon ab
2026 unter das Ausgangsniveau, , konstante Mortalit4t“ erst ab 2029. Anders als
in den bisherigen Abbildungen unterscheidet sich das Szenario ,,steigende Fertili-
tat“ im Pro-Kopf-Konsum schon sehr bald von den anderen Szenarien, denn die
hoheren Geburtenraten erhohen die Anzahl der Kopfe sofort. Dagegen reduziert
im Szenario ,.konstante Mortalitit“ die geringere Lebenserwartung die Anzahl der
Koépfe, so daB der Pro-Kopf-Konsum gegeniiber dem Basisszenario steigt.
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Wichtig ist der Pro-Kopf-Konsum aber vor allem deshalb, weil er eine grobe Ein-
schiatzung der wirtschaftlichen Moglichkeiten eines durchschnittlichen Haushalts
in verschiedenen Szenarien erlaubt.2 Der Output pro Arbeitnehmer ist fiir diese
Einschitzung weniger geeignet, denn eine steigende Kapitalintensitit erhéht zwar
den Output pro Arbeitnehmer, durch die ebenfalls steigenden Ersatzinvestitionen
steigt der Pro-Kopf-Konsum aber nicht in jedem Fall.3 In Abbildung 4.6 erreicht
der Pro-Kopf-Konsum im Basisszenario im Jahr 2017 - mit dem Beginn der Ver-
rentung der Babyboom-Generation - sein Maximum. In diesem Jahr kénnten die
Haushalte bei absolut gleichmiBiger Verteilung des Konsum am meisten konsu-
mieren. Ein Blick auf die Kapitalintensitit in Abbildung 4.1 macht deutlich, da3
der Output pro Arbeitnehmer erst im Jahr 2029 sein Maximum erreicht und damit
kein geeignetes MaB fiir die wirtschaftlichen Moglichkeiten eines durchschnittli-
chen Haushalts ist.

Zusammenfassende Bewertung

Das Basisszenario schreibt die im Jahr 1996 bestehenden Bedingungen im we-
sentlichen unverandert fort, nur das durchschnittliche Verrentungsalter steigt von
60 auf 61 Jahre. Bei diesen Annahmen steigt der Beitragssatz zur Rentenversiche-
rung bis zum Jahr 2033 auf fast 34 % des Bruttolohnes. Diese Entwicklung ist
dramatisch, denn der Beitragssatz zur umlagefinanzierten Krankenversicherung
ist in dieser Simulation nicht berticksichtigt. Da auch die Gesundheitsausgaben
mit dem Alter stark ansteigen, ist ein Beitragssatz zur Krankenversicherung von
iber 15 % im Jahr 2033 durchaus realistisch. Das Prognos-Gutachten (siehe
Verband Deutscher Rentenversicherungstrager, 1995) geht fiir das Jahr 2040 von
einem Beitragssatz von 16 % aus und Bérsch-Supan (1995a) prognostiziert fiir

2 Meine Simulation abstrahiert von technischem Fortschritt, der den Pro-Kopf-Konsum mit
der Zeit erthéhen wiirde. Daher liegt der Schwerpunkt meiner Arbeit im Vergleich ver-
schiedener Szenarien, denn dieser Vergleich wird durch technischen Fortschritt nicht we-
sentlich verindert.

3 Bei einer sehr hohen Kapitalintensitit konnte Oversaving eintreten, d.h. die Sparquote
wiirde die den Pro-Kopf-Konsum maximierende Golden Rule Saving Rate iibersteigen. In
diesem Fall wire der Kapitalstock zu groB, es miifite ein zu groBler Teil des Outputs zur
Erhaltung des Kapitalstocks aufgebracht werden. Nach Barro und Sala-i-Martin (1995) gilt
jedoch folgendes Ergebnis: Wenn die Haushalte in iiberlappenden Generationen Modellen
(namentlich dem Ramsey Modell) einen unendlichen Zeithorizont haben, dann kann Over-
saving nicht auftreten. In meinem Modell ist der Zeithorizont der Haushalte aber endlich,
wihrend die Volkswirtschaft einen unendlichen Zeithorizont hat. Die heute lebenden Haus-
halte konnen daher aus ihrer Sicht optimale Entscheidungen fillen, die aus der Sicht eines
sozialen Planer mit unendlichem Zeithorizont nicht optimal sind. Fiir Einzelheiten verweise
ich auf Barro und Sala-i-Martin (1995), Kapitel 3.
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das Jahr 2030 Krankenversicherungsbeitrage von iiber 17 %. So ist denkbar, daB3
allein die Beitragssitze fiir die Renten- und Krankenversicherung das Bruttoge-
halt um mehr als 50 % reduzieren. Dazu kommen dann noch die Pflegeversiche-
rung und die allgemeinen Steuern zur Finanzierung des Staatshaushaltes sowie
andere Abgaben. Folglich eroffnet das Basisszenario die Aussicht auf einen
schnell zunehmenden Unterschied zwischen Brutto- und Nettolohn, der bei Bela-
stungen von iiber 70 % in den dreiBiger Jahren des nichsten Jahrhunderts sein
Maximum erreicht. DaB sich in diesem Fall enorme Probleme fiir den Generatio-
nenvertrag - auf dem die umlagefinanzierte Sozialversicherung beruht - ergeben,
ist offensichtlich. Denn wenn der Generationenvertrag aufrecht erhalten wiirde,
wire ein weiter zunehmender Druck in Richtung Schattenwirtschaft mit allen
seinen negativen Konsequenzen sehr wahrscheinlich. Im folgenden Abschnitt
untersuche ich daher die vier grundsitzlichen Moglichkeiten, mit denen die Poli-
tik der demographischen Entwicklung begegnen kann.

Der Vergleich des Basisszenarios mit den politikfernen Szenarien ,,konstante
Mortalitat“ und ,,steigende Fertilitit zeigt, daB diese beiden Parameter zeitlich
sehr unterschiedlich auf die makrookonomischen Variablen einwirken: Steigende
Geburtenraten wirken sich sehr langfristig aus, wihrend konstante Mortalitétsra-
ten sehr viel schneller zu merklichen Veridnderungen fithren. Ich habe die beiden
politikfernen Szenarien zusammen mit dem Basisszenario dargestellt, um die
Sensitivitit des Basisszenarios hinsichtlich der Basisvariante meiner Bevolke-
rungsprognose aufzuzeigen. So wird deutlich, daB auch die politikfernen Parame-
ter Fertilitit und Mortalitat Auswirkungen auf die makrookonomischen Variablen
haben und Spielraum fiir verschiedene Szenarien bieten. Im nichsten Abschnitt
unterlege ich meinen Politikszenarien jedoch einheitlich die Basisversion meiner
Bevolkerungsprognose, denn dann geht es mir um den Vergleich verschiedener
Reformen des Rentensystems.

4.2 Vier Politikszenarien

Die Politik kann - einzeln oder kombiniert - mit vier unterschiedlichen MaBnah-
men auf den demographischen Wandel reagieren. In der Einfithrung zu diesem
Kapitel habe ich sie mit der Wiedergabe von Breyers (1996) Abgrenzung schon
erwihnt - hier stelle ich sie noch einmal schlagwortartig zusammen:

o Hoheres Verrentungsalter
o Hohere Einwanderungszahlen

« Umstieg auf eine kapitalgedeckte Altersversorgung
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« Sinkende Rentenersatzquote

Die vier Politikszenarien sollen zeigen, ob und wie die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung gegeniiber dem Basisszenario verbessert werden kann. Jedes Poli-
tikszenario verindert jeweils eine der vier Rahmenbedingungen, so daB man aus
der Einzelbetrachtung auf die Wirkung von Politiken schlieBen kann, die mehrere
EinzelmaBnahmen kombinieren.

Das erste Politikszenario heifit ,Rentenalter erhohen“. Das Verrentungsalter
wird starker als im Basisszenario angehoben: Im Jahr 1996 von 61 auf 62 Jahre,
also geht die 1933 geborene Kohorte noch mit Vollendung ihres 61. Lebensjahres
(im Jahr 1994) in Rente, die 1934 geborene Kohorte arbeitet dagegen bis zur
Vollendung ihres 62. Lebensjahres (im Jahr 1996). Im Jahr 2001 steigt das Ver-
rentungsalter um ein weiteres Jahr auf 63 und erreicht im Jahr 2007 mit 64
schlieBlich das bis zum Ende des Simulationszeitraums geltende Niveau. Das
Szenario ,,Rentenalter erh6hen“ ist den von der Bundesregierung auf den Weg
gebrachten MaBnahmen édhnlich. Das im Juli 1996 verabschiedete Programm fiir
mehr Wachstum und Beschiftigung (siehe Bundesministerium fiir Arbeit und
Sozialordnung, 1996b) sieht vor: Schrittweise Anhebung der Altersgrenze fiir
Frauen von heute 60 Jahren auf 65 Jahre bis zum Ende des Jahres 2004. Ebenso
wird die Altersgrenze langjihrig Versicherter von heute 63 Jahren auf 65 Jahre
angehoben. Beide MaBnahmen sollen dem Trend zur Frithverrentung entgegen-
wirken und so das durchschnittliche Verrentungsalter merklich erhéhen.

Das zweite Szenario untersucht, welche Auswirkungen eine gegeniiber dem Ba-
sisszenario verdoppelte Einwanderung hat - daher der Name ,,Einwanderung
verdoppeln®. In diesem Szenario steigt der Migrationssaldo bis zum Jahr 2000
an und bleibt dann mit 400.000 Einwanderern pro Jahr bis zum Ende des Simula-
tionszeitraums konstant. Die Altersverteilung der zusitzlichen Einwanderer
gleicht in allen Jahren der in Abbildung 3.1 gezeigten Verteilung, also stirken die
vergleichsweise jungen Einwanderer die Erwerbsbevolkerung ganz wesentlich.
Alle anderen Rahmenbedingungen entsprechen denen des Basisszenarios.

Einen vollig anderen Ansatz verfolgt das dritte Politikszenario. Es trigt den Na-
men ,,Kapitaldeckung einfiihren*, weil es den nach 1964 geborenen Kohorten
keine Renten aus der umlagefinanzierten Sozialversicherung zuspricht. Die 1965
und spater geborenen Kohorten sind 1996 noch am Anfang ihres Berufslebens
und haben daher iiber dreiBig Jahre Zeit, eigene Ersparnisse fiir den Ruhestand zu
bilden. Ob diese Ersparnisse in Immobilien, Assets, Lebensversicherungen oder
im Rahmen einer vom Staat organisierten kapitalgedeckten Rentenversicherung
angelegt werden, ist unter den Annahmen meines Simulationsmodells nicht von
Bedeutung, solange sie bei vorzeitigem Tod vererbt werden kénnen. Wesentlich
ist, daB8 ein Kapitalstock aufgebaut wird. Der Umstieg von der Umlagefinanzie-
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rung auf die Kapitaldeckung passiert ohne abfedernde MaBnahmen. Die 1965 ge-
borene Kohorte erhilt also keine Renten aus der auslaufenden umlagefinanzierten
Rentenversicherung, muB aber wihrend ihres ganzen Erwerbslebens Beitrags-
satze entrichten, um die Renten der vor 1965 geborenen Kohorten zu finanzieren.
Dieser drastische Umstieg bedeutet, daB es im Szenario ,,Kapitaldeckung einfiih-
ren“ Kohorten gibt, die eine doppelte Last tragen miissen: die Beitrige fiir die
noch bestehende umlagefinanzierte Rentenversicherung und die Ersparnisse fiir
die eigene Altersversorgung.

SchlieBlich reagiert das vierte Szenario ,Ersatzquote senken* mit einer schritt-
weise sinkenden Netto-Ersatzquote auf den demographischen Wandel. Nach dem
Jahr 1997 wird die Netto-Ersatzquote jihrlich um einen Prozentpunkt gesenkt, bis
sie im Jahr 2039 30 % erreicht. Durch diesen allmahlichen Ubergang wird einem
Urteil des Bundesverfassungsgerichts Rechnung getragen, nach dem die im be-
stechenden Rentensystem erworbene Anspriche zum Teil als Eigentum zu
betrachten sind. Das Szenario ,,Kapitaldeckung einfithren hitte mit dem Urteil
des Bundesverfassungsgerichts Schwierigkeiten und ist daher eher zur Illustration
der grundsitzlichen Auswirkungen eines Umstiegs auf Kapitaldeckung zu be-
trachten. Dagegen werden Szenarien wie ,,Ersatzquote senken® emsthaft disku-
tiert. Das Szenario ,,Ersatzquote senken“ kann als Grundrente interpretiert wer-
den: Wenn die Ersatzquote auf 30 % fallt, dann bekommen die Rentner einer Ko-
horte im Mittel 30 % des durchschnittlichen Netto-Lebensarbeitseinkommens
threr Kohorte als jahrliche Rente. Wie dieses 30 %-Mittel auf die einzelnen
Haushalte der Kohorte aufgeteilt wird, ist nicht Gegenstand des Simulationsmo-
dells, aber es ist denkbar, daB alle Haushalte genau das 30 %-Mittel als Grund-
rente bekommen. Fir einkommensschwache Haushalte wire das relativ viel, fir
einkommensstarke Haushalte wire das relativ wenig. Daher werden besonders
die einkommensstarken Haushalte eigene Erspamisse zur Sicherung ihres Kon-
sums im Alter bilden.

Die Arbeit von Buslei und Kraus (1996) simuliert einen allmihlichen Umstieg auf
ein partiell kapitalgedecktes Verfahren. In der politischen Diskussion in
Deutschland werden Grundrentensysteme vor allem von Kurt Biedenkopf und
Meinhard Miegel propagiert, siche Miegel (1985). Tatsichlich existieren in eini-
gen europidischen Lindern Grundrentensysteme, teilweise in Mischform mit
lohnabhiingigen Zusatzrenten. Beispiele sind Déinemark, Finnland, GroBbritanni-
en, Irland, die Niederlande und Schweden (siehe Bundesministerium fiir Arbeit
und Sozialordnung, 1996a).

Tabelle 4.1 stellt das Basisszenario und die vier Politikszenarien iibersichtlich zu-
sammen. Die Rahmenbedingungen, die in den Politikszenarien gegeniiber dem
Basisszenario abweichen, sind schraffiert hervorgehoben.
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Tabelle 4.1:  Das Basisszenario und die vier Politikszenarien

Szenario Rentenalter | Migrationssaldo | Ersatzquote
Basisszenario 61 200.000 72 %
Rentenalter bis 1994: 61 200.000
erhéhen ab 1995: 62 72 %
ab 2001: 63
ab 2007: 64
Einwanderung 61 400.000 72 %
verdoppeln
Kapitaldeckung 61 200.000 bis 2026: 72 %
einfithren ab 2027: 0 %
Ersatzquote 61 200.000 bis 1997: 72 %
senken dann sinkend
auf 30 % in
2039

Quelle: Eigene Darstellung

Das Basisszenario und die Szenarien ,Rentenalter erhéhen“ sowie
,Einwanderung verdoppeln“ bezeichne ich als systemerhaltende Szenarien, weil
sie die Grundstrukturen der heutigen umlagefinanzierten Rentenversicherung
kaum verandern. Dagegen bedeuten die Szenarien , Kapitaldeckung einfiihren*
und ,.Ersatzquote senken“ deutliche Reformen des heutigen Systems, also nenne
ich sie systemverindernde Szenarien.

Die folgenden Abbildungen zeigen, wie sich die wichtigsten endogenen Variablen
in den jeweiligen Szenarien vom Jahr 1996 bis zum Jahr 2050 entwickeln. Jede
Abbildung vergleicht eine endogene Variable in den vier Politikszenarien mit dem
Basisszenario, das durch eine dickere Linie gekennzeichnet ist.

Abbildung 4.7 zeigt die Kapitalintensitit relativ zum Indexjahr 1996, das in den
vier Politikszenarien und dem Basisszenario weitgehend vergleichbar ist, denn die
Politikszenarien dndern erst ab dem Jahr 1996 die Rahmenbedingungen.

Die beiden systemverindernden Szenarien ,Kapitaldeckung einfithren und
Ersatzquote senken“ unterscheiden sich deutlich vom Basisszenario, im Gegen-
satz zu den beiden systemerhaltenden Szenarien , Rentenalter erhéhen* und
»Einwanderung verdoppeln“. Bei einem Umstieg auf eine kapitalgedeckte Alters-
versorgung steigt die Kapitalintensitit bis zum Jahr 2050 um mehr als das Dop-
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pelte ihres Ausgangswerts im Jahr 1996 - verursacht durch den stark steigenden
Kapitalstock der Gesamtwirtschaft. Die privaten Haushalte sparen im Vergleich
zur umlagefinanzierten Rentenversicherung einen groBeren Teil ihres Einkom-
mens fiir ihren Konsum im Rentenalter. Weil die Kapitalintensitit positiv mit dem
Lohn und Output korreliert ist, kann der Konsum trotzdem héher sein als im Ba-
sisszenario, denn der hohere Output vergroBert den ,Kuchen“, der zwischen
Konsum und Investitionen zu verteilen ist. Ob die hohere Kapitalintensitit im
Szenario ,,Kapitaldeckung einfithren“ tatsichlich zu einem hoheren Pro-Kopf-
Konsum fiihrt, wird Abbildung 4.12 spiter offenbaren.

Abbildung 4.7: Entwicklung der Kapitalintensitit in den Politikszenarien (Index
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Weit weniger stark als im Szenario ,,Kapitaldeckung einfithren“ steigt die Kapi-
talintensitit im Szenario ,,Ersatzquote senken, das auch als Grundrente interpre-
tiert werden kann. Auch hier steigt die private Ersparnis, denn die Haushalte, de-
nen die Grundrente zu wenig ist, miissen durch eigene Altersvorsorge fiir ihren
Konsum nach der Verrentung sorgen. Dadurch betrigt die Kapitalintensit4t im
Jahr 2050 das 1,35-fache ihres Ausgangswerts von 1996.

Die systemerhaltenden Szenarien ,,Rentenalter erh6hen“ und ,,Einwanderung ver-
doppeln“ unterscheiden sich nur wenig vom Basisszenario. Bei einer schrittwei-
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sen Erhohung des Rentenalters ist die Kapitalintensitit ab Mitte der zwanziger
Jahre des nichsten Jahrhunderts etwas hoher als im Basisszenario. Das Szenario
Einwanderung verdoppeln® fiihrt sogar zu einer geringfiigig niedrigeren Kapital-
intensit4t als das Basisszenario. Dieser Effekt geht auf die hohere Anzahl der Ar-
beitnehmer zuriick, denn offensichtlich ist der positive Effekt der Einwanderer auf
die Altersverteilung zu gering, um zu einer nachhaltigen Verbesserung des ge-
samtwirtschaftlichen Kapitalangebots zu fithren.

Alle Szenarien - auch , Kapitaldeckung einfithren* - zeigen einen deutlichen Zu-
sammenhang zwischen Demographie und Kapitalintensitit: Nach der Verrentung
der Babyboom-Generation bis zum Jahr 2030 geht die Steigung im Szenario
,Kapitaldeckung einfithren* leicht zuriick, im Szenario ,Ersatzquote senken‘
wird sie nur voriibergehend negativ, und in den anderen Szenarien bleibt sie
negativ.

Abbildung 4.8: Entwicklung der Sparquote in den Politikszenarien
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Quelle: Eigene Berechnungen

Die Entwicklung der Sparquote steht natiirlich in einem engen Zusammenhang
mit der Entwicklung der Kapitalintensitit, denn die private Ersparnis bestimmt
das gesamtwirtschaftliche Kapitalangebot. Auch in Abbildung 4.8 unterscheiden
sich die systemverindernden Szenarien ,Kapitaldeckung einfithren“ und
»Ersatzquote senken“ deutlich vom Basisszenario und den systemerhaltenden
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Szenarien ,,Rentenalter erhéhen“ und ,,Einwanderung verdoppeln®. Die private
Ersparnis ist im Jahr 2050 mit 23,4 % im Szenario ,,Kapitaldeckung einfithren
um fast zehn Prozentpunkte hoher als im Minimum von 13,5 % im Jahr 2001.
Diese Entwicklung verdeutlicht den zentralen Unterschied von kapitalgedeckten
und umlagefinanzierten Rentensystemen. Kapitaldeckung bedeutet, daB der Kon-
sum im Alter durch einen wihrend des Erwerbslebens aufgebauten Kapitalstock
finanziert wird. Dieses Ansparen im Szenario ,.Kapitaldeckung einfithren“ ist
nicht nur die Ursache fiir die steigende Sparquote in Abbildung 4.8, sondern auch
fir die steigende Kapitalintensitit in Abbildung 4.7. Das Szenario ,,Ersatzquote
senken“ mischt Elemente des Umlageverfahrens mit Elementen der Kapital-
deckung und hat daher eine deutlich hohere Sparquote als die Szenarien mit rei-
nem Umlageverfahren. Es iibertrifft die Sparquote des Ausgangsjahres von
14,5 % mit der Sparquote von 15,1 % im Jahr 2050 bei einem zwischenzeitlichen
Riickgang auf 12,1 % im Jahre 2033. Alle anderen Szenarien haben im Jahr 2050
geringere Sparquoten als im Ausgangsjahr 1996, denn bei einer umlagefinanzier-
ten Rentenversicherung wird kein Kapitalstock aufgebaut, vielmehr werden die in
einem Jahr eingezahlten Beitriage im gleichen Jahr als Renten ausbezahlt.

In allen Szenarien fillt das Ausscheiden der Babyboom-Generation aus dem Er-
werbsleben mit den Minima der Sparquoten um das Jahr 2033 zusammen. Der in
meiner Simulation angenommene einheitliche Lebenszyklus der Haushalte fiihrt
dazu, daB die Haushalte nach ihrem 47. Lebensjahr, wenn die Kinder einen eige-
nen Haushalt gegriindet haben, in die ,,Hauptsparphase“ eintreten. Bis zur Ver-
rentung bauen sie ithr Vermogen kriftig aus. Im Ruhestand wird das Vermogen
anfanglich wieder reduziert, um das erreichte Konsumniveau zu halten. Erst mit
hoherem Alter geht der Konsum zuriick und das Vermogen wird kaum noch
vermindert (sieche Abbildungen 2.11 und 2.12). Das erklirt den deutlichen Riick-
gang der Sparquote nach der Verrentung der Babyboom-Generation.

Die unterschiedliche Entwicklung der Sparquote in den Szenarien hat natiirlich
Auswirkungen auf die Erbschaften, die wegen der unsicheren Lebenserwartung in
meiner Simulation iiber den ganzen Zeitraum verteilt werden, in dem noch Eltern
der Kindergeneration leben (siehe Abbildung 4.3). Vergleicht man wieder die
Kohorte 1969 mit der Kohorte 2029, so erkennt man groe Unterschiede in den
erhaltenen Erbschaften. Im Basisszenario betrigt das Verhiltnis zwischen erhal-
tenen Erbschaften und Netto-Lebensarbeitseinkommen 4,3 % fiir die Kohorte
1969 und 6,6 % fiir die Kohorte 2029. Im Szenario , Ersatzquote senken hat die
Kohorte 1969 mit 4,6 % ein dhnliches Verhiltnis zwischen erhaltenen Erbschaf-
ten und Lebensarbeitseinkommen wie im Basisszenario, fiir die Kohorte 2029 ist
das Verhiltnis mit 8,1 % aber deutlich héher. Noch héher ist das entsprechende
Verhiltnis fiir die Kohorte 2029 mit 9,6 % im Szenario ,,Kapitaldeckung einfiih-
ren“. An diesen Zahlen wird deutlich, wie die unsichere Lebenserwartung das
Simulationsmodell gegeniiber Modellen mit sicherer Lebenserwartung entschei-
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dend weiterentwickelt. Bei sicherer Lebenserwartung hat die hohere Vermogens-
akkumulation bei teilweise oder vollstindig kapitalgedeckten Alterssicherungen
keine Auswirkung auf die Erbschaften, denn bis zum sicheren Todeszeitpunkt ist
der Alterssicherungsteil des Vermogens gerade aufgezehrt. Bei unsicherer Le-
benserwartung wird ein Teil des Alterssicherungsvermégens durch Accidental
Bequests an die nichsten Generationen weitergegeben. Diese Verkettung von
Erbschaften und Alterssicherungsvermogen ist ein zentraler Fortschritt meines
Simulationsmodells, denn zweifellos sind Vermogensiibertragungen ein wichtiger
Aspekt des demographischen Wandels, auf den beispielsweise die Deutsche
Bundesbank ausdriicklich hinweist (Deutsche Bundesbank, 1993).

Abbildung 4.9: Entwicklung des Beitragssatzes zur umlagefinanzierten
Rentenversicherung in den Politikszenarien
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Quelle: Eigene Berechnungen

Das Basisszenario ist durch die hochsten Beitragssitze gekennzeichnet: Das
Maximum betridgt 33,9 % im Jahr 2033. Etwas giinstiger entwickeln sich die
Beitragssitze im Szenario ,Einwanderung verdoppeln“; mit 31,0 % liegt das
Maximum um 2,9 Prozentpunkte niedriger als im Basisszenario. Das Szenario
,Rentenalter erhhen“ nimmt einen dhnlichen Verlauf wie das Basisszenario und
das Szenario ,,Einwanderung verdoppeln“, aber der maximale Beitragssatz, der
im Jahr 2036 gilt, ist mit 29,6 % erheblich geringer als im Basisszenario. Bei der
Umstellung auf eine kapitalgedeckte Altersversorgung entwickelt sich der Bei-

Matthias Meier - 978-3-631-75559-4
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 03:34:56AM
via free access



Ergebnisse des Simulationsmodells 149

tragssatz bis zum Jahr 2027 weitgehend parallel zum Basisszenario, denn erst ab
dem Jahr 2027 erhalten die dann in Rente gehenden Kohorten keine Leistungen
mehr aus der umlagefinanzierten Rentenversicherung. Mit dem Auslaufen der
umlagefinanzierten Rentenversicherung gehen die Beitragssitze dann schnell
zuriick.

Vergleicht man die Beitragssitze in den systemerhaltenden Szenarien mit anderen
Prognosen, zeigen sich Gemeinsamkeiten. Das Gutachten des Prognos-Instituts,
siche Verband Deutscher Rentenversicherungstriger (1995), prognostiziert fiir
die obere Variante (hohe Migration) einen Beitragssatz von 26,3 % im Jahr 2030
und fiir die untere Variante (niedrige Migration) von 28,5 %. Mit 26,9 % im Jahr
2030 veroffentlicht Schmahl (1994a) eine sehr dhnliche Zahl. Da meine Simula-
tion keinen BundeszuschuBl zur Rentenversicherung enthilt, ist der maximale
Beitragssatz im Szenario ,,Rentenalter erhohen mit 29,6 % etwas hoher. Hinzu
kommen die vereinfachenden Annahmen beziiglich der Einwanderer, die in mei-
ner Simulation die gleichen Fertilitits- und Mortalititsraten wie die einheimische
Bevolkerung haben. Tatsichlich ist die Lebenserwartung der Einwanderer gerin-
ger und die Geburtenrate hoher - beides wiirde die Beitragssitze weiter entlasten.
So wird auch verstiandlich, warum die Zunahme der Migration von 200.000 auf
400.000 jahrliche Einwanderer ab dem Jahr 2000 im Szenario , Einwanderung
verdoppeln“ mit 2,9 Prozentpunkten relativ wenig zur Dampfung des maximalen
Beitragssatzes beitrigt. Borsch-Supan (1995a) schitzt den Effekt eines von
100.000 auf 300.000 erhohten Migrationssaldos hoher ein: Der maximale Bei-
tragssatz fillt um etwa vier Prozentpunkte.

Die im Szenario ,,Rentenalter erhohen* gegeniiber dem Basisszenario eintretende
Minderung des maximalen Beitragssatzes betrigt 4,3 Prozentpunkte. Schmahl
(1994b) berechnet fiir das Jahr 2030 eine Beitragsentlastung von 1,5 bis 2,5 Pro-
zentpunkten, wenn das durchschnittliche Rentenalter um ein Jahr erhoht wird.
Das Szenario ,,Rentenalter erhéhen® setzt das durchschnittliche Rentenalter tiber
einen Zeitraum von zwolf Jahren insgesamt um drei Jahre hoch und paBt gut zu
dem von Schmihl angegebenen Rahmen. Etwas geringer schitzt Borsch-Supan
(1995a) die Entlastung des Beitragssatzes ein: Wenn das durchschnittliche Ren-
tenalter von 60 auf 62,5 Jahre angehoben wird, dann reduziert sich der maximale
Beitragssatz in seiner Simulation um etwas mehr als zwei Prozentpunkte.

Mittelfristig hat das Szenario , Ersatzquote senken“ den nachhaltigsten Effekt auf
die Beitragssitze, die bis zum Jahr 2030 zwar auf 24,6 % ansteigen, dann aber
bis auf 18,3 % im Jahr 2050 zuriickgehen. Erreicht werden diese im Vergleich zu
den systemerhaltenden Szenarien giinstigen Beitragssatze durch die zuriickgehen-
den Netto-Ersatzquoten. Von 72 % im Jahr 1997 fallen die Ersatzquoten jahrlich
um einen Prozentpunkt und erreichen im Jahr 2039 das Ziel von 30 %. Das Simu-
lationsmodell von Buslei und Kraus (1996) untersucht ebenfalls einen graduellen

Matthias Meier - 978-3-631-75559-4
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 03:34:56AM
via free access



150 Kapitel 4

Ubergang auf ein niedrigeres Rentenniveau. Thr anvisiertes Rentenniveau ist mit
45 % wesentlich hoher als das Rentenniveau im Szenario ,,Ersatzquote senken®.
Trotzdem steigen die Beitragssitze in der Simulation von Buslei und Kraus nicht
iiber 22 %. Dieses Ergebnis halte ich fiir wenig realistisch, denn Buslei und Kraus
unterstellen eine feste Lebenszeit von 76 Jahren und beriicksichtigen nicht die
steigende Lebenserwartung.

Wenn man nur die Beitragssiatze zum Vergleich der Szenarien heranzieht, be-
riicksichtigt man nicht den Sparbeitrag, den die Haushalte in kapitalgedeckten
Systemen aufbringen miissen. Abbildung 4.10 gibt die Summe der Sparquote und
der Beitragssitze fiir die betrachteten Szenarien wieder. Diese Addition ist nicht
unproblematisch, denn der Beitragssatz zur Rentenversicherung hat bei versiche-
rungsmathematisch unfairen Systemen auch den Charakter einer Steuer, wihrend
die Sparquote das eigene Vermogen betrifft.

Abbildung 4.10: Summe aus Sparquote und Beitragssatz in den Politikszenarien
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Quelle: Eigene Berechnungen

Die Summe aus Sparquote und Beitragssatz zur Rentenversicherung ist ein Proxi
fir die Gesamtbelastung. ,,Kapitaldeckung einfithren“ bedeutet mittelfristig die
hochste Belastung, denn die Ubergangsgeneration muB Beitrige zur umlagefi-
nanzierten Rentenversicherung zahlen - von der sie nicht profitiert - und fiir ihre
eigene kapitalgedeckte Altersversorgung sparen. Diese doppelte Belastung ver-
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schwindet erst, wenn die umlagefinanzierte Rentenversicherung nach dem Jahr
2027 keine neuen Rentner mehr finanzieren muB. Dann sinkt die Gesamtbela-
stung im Szenario ,Kapitaldeckung einfithren schnell und ist ab dem Jahr 2046
am geringsten. Kurz- bis mittelfristig am giinstigsten ist die Gesamtbelastung im
Szenario ,,Rentenalter erhohen“, denn in diesem Szenario kommen zwei Effekte
zusammen: Erstens sind die Beitragssitze wegen der hoheren Anzahl der Beitra-
gszahler und der zuriickgehenden Anzahl der Beitragsempfinger niedriger und
zweitens verlangert sich die Lebensphase mit der hochsten Spameigung, die sich
in meiner Simulation vom 47. Lebensjahr bis zur Verrentung erstreckt. Aus Ab-
bildung 4.10 wird deutlich, daB beide Effekt nur das Niveau der Gesamtbelastung
verindern, denn die Profile in den systemerhaltenden Szenarien verlaufen weitge-
hend parallel. Das Szenario , Ersatzquote senken“ verlauft bis zum Jahr 2016
ahnlich wie das Basisszenario, aber dann sinkt die Gesamtbelastung. Zwischen
den Jahren 2030 und 2045 ist die Gesamtbelastung im Vergleich zu den anderen
Szenarien am geringsten. Nach dem Jahr 2046 ist der Umstieg auf eine vollstin-
dig kapitalgedeckte Alterssicherung giinstiger. Im Gegensatz zu der steigenden
Gesamtbelastung in den systemerhaltenden Szenarien nimmt die Gesamtbelastung
im Szenario ,,Ersatzquote senken“ aber weiter ab.

Abbildung 4.11: Entwicklung der Erwerbsstundenquote in den Politikszenarien
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Quelle: Eigene Berechnungen

Matthias Meier - 978-3-631-75559-4
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 03:34:56AM
via free access



152 Kapitel 4

Abbildung 4.11 vergleicht in den jeweiligen Szenarien die Entwicklung der Er-
werbsstundenquote - definiert als der Prozentsatz der geleisteten Arbeitsstunden
an den maximal moglichen Arbeitsstunden der Erwerbsbevélkerung. Aus den im
Szenario ,,Kapitaldeckung einfithren“ mittelfristig hochsten Erwerbsstundenquo-
ten wird emeut die doppelte Belastung der Ubergangsgeneration deutlich. Es gilt
die gleiche Erklarung wie bei den Erwerbsstundenquoten in Abbildung 4.5: Kon-
sumglittung ist den Haushalten wichtiger als Freizeitglattung, also bewegt die
doppelte Belastung die Haushalte der Ubergangsgeneration zu einem héheren Ar-
beitsangebot. Wenn die Belastung nach dem Jahr 2030 sinkt, dann geht auch die
Erwerbsstundenquote zuriick. Die vergleichsweise niedrigen Erwerbsstundenquo-
ten im Szenario ,,Rentenalter erhohen“ erklaren sich ebenfalls durch die Priferen-
zen, denn die Haushalte nehmen ihr Arbeitsangebot zuriick, wenn sie der Verren-
tung niher kommen. Daher sind die Erwerbsstundenquoten in Altersklassen ilte-
rer Arbeitnehmer, die bei einem hoheren Verrentungsalter an Gewicht gewinnen,
geringer.

Der Anstieg der Erwerbsstundenquoten in den systemerhaltenden Szenarien kann
mit den Ergebnissen des Prognos-Rentengutachtens (siehe Verband Deutscher
Rentenversicherungstrager, 1995) verglichen werden. Beide Varianten des Pro-
gnos-Gutachtens gehen von einem Anstieg der Erwerbsquoten um zehn Prozent-
punkte zwischen 1992 und 2030 aus. Dieser Anstieg fallt starker aus als in Ab-
bildung 4.11. Allerdings wird die Erwerbsbeteiligung im Prognos-Gutachten nicht
endogen bestimmt sondern exogen vorgegeben. Ein wichtiges Argument fiir die
starker steigenden Erwerbsquoten des Prognos-Gutachtens ist die steigende Er-
werbsbeteiligung von Frauen - diesen Effekt berticksichtigt meine Simulation
nicht.

Der Vergleich des Pro-Kopf-Konsums in den Politikszenarien in Abbildung 4.12
ergibt ahnliche Ergebnisse wie der Vergleich der Gesamtbelastung in Abbildung
4.10. Das Szenario ,,Rentenalter erhohen liefert kurz- bis mittelfristig den hch-
sten Pro-Kopf-Konsum. , Kapitaldeckung einfithren* ist anfinglich das ungiin-
stigste Szenario, holt aber ab dem Jahr 2030 auf und eroffnet nach dem Jahr 2046
die hochsten Konsummoglichkeiten. Das Szenario ,,Ersatzquote senken® liegt in
dem abgebildeten Zeitraum immer unter dem Szenario ,,Rentenalter erhéhen®,
doch nach dem Jahr 2050 ubertrifft der Pro-Kopf-Konsum bei einer Ersatzquote
von 30 % den Pro-Kopf-Konsum bei einem hoheren Rentenalter. Diese Entwick-
lung wird durch den nach dem Jahr 2040 steigenden Pro-Kopf-Konsum im Szen-
ario ,,Ersatzquote senken* angedeutet, denn im Szenario ,,Rentenalter erhéhen
sinkt der Pro-Kopf-Konsum weiter. Allerdings erreicht das Szenario ,,Ersatzquote
senken“ nicht die Konsummaoglichkeiten des Szenarios ,,Kapitaldeckung einfiih-
ren”.
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Abbildung 4.12: Entwicklung des Pro-Kopf-Konsums in den Politikszenarien
(Index 1996 = 1)
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Zusammenfassende Bewertung

Obwohl das Szenario ,Kapitaldeckung einfiihren“ den Ubergangsgenerationen
eine im Vergleich zum Basisszenario deutlich hohere Gesamtbelastung aufbiirdet
(sieche Abbildung 4.10), ist der Unterschied im Pro-Kopf-Konsum vergleichswei-
se gering. Offensichtlich kompensieren die bei einer Kapitaldeckung steigenden
Accidental Bequests zusammen mit der steigenden Kapitalintensitit einen groSen
Teil der doppelten Biirde der Ubergangsgeneration. Der drastische Umstieg auf
eine kapitalgedeckte Alterssicherung im Szenario ,,Kapitaldeckung einfiihren
fithrt also keineswegs zu drastischen Auswirkungen auf den Pro-Kopf-Konsum.
Geht man allmihlich zu einem kapitalgedeckten Rentensystem iiber, so wie dies
im Szenario ,,Ersatzquote senken® geschieht, dann ergeben sich iiberhaupt keine
negativen Konsequenzen fir den Pro-Kopf-Konsum. Kombiniert man
,Rentenalter erhohen“ mit , Ersatzquote senken“, dann ist der demographische
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Wandel nicht langer ein Problem, sondern eine Chance:* Sowohl der Pro-Kopf-
Konsum als auch die Gesamtbelastung sind deutlich besser als im Basisszenario.

Weil das Szenario ,,Kapitaldeckung einfithren“ langfristig den héchsten Pro-
Kopf-Konsum und die niedrigste Gesamtbelastung verspricht, die Ubergangsge-
nerationen aber kurz- bis mittelfristig belastet, wird nach Maoglichkeiten fiir einen
pareto-verbessernden Ubergang gesucht. Die vorgeschlagenen Ubergangsszenari-
en gehen von einem dhnlichen Grundgedanken aus: Der Staat (oder die Renten-
versicherung) finanzieren die Umstellung vom Umlage- auf das Kapitaldeckungs-
verfahren durch eine langfristig zuriickzahlbare Kreditaufnahme. Dadurch wird
ein Teil des Gewinns der zukiinftigen Generationen, die den Kredit zuriickzahlen
miissen, auf die Ubergangsgeneration transferiert, die auf diese Weise kompen-
siert wird. Ein Beispiel fir eine Reform nach diesem Muster ist Chile, das seit
1981 das Umlageverfahren durch ein Kapitaldeckungsverfahren ersetzt und seit-
dem einen nachhaltigen Wirtschaftsaufschwung erlebt, siehe Edwards (1996).5
Betrachtet man Europa oder die USA, dann riicken die aktuellen Haushaltspro-
bleme die Moglichkeiten einer zusitzlichen Verschuldung des Staates in weite
Ferne, wodurch die vorgeschlagenen Umstiegsszenarien an praktischer Relevanz
verlieren.

Auch aus theoretischer Sicht liefert die Literatur kein eindeutiges Ergebnis zur
Frage eines pareto-verbessernden Ubergangs vom Umlage- auf das Kapital-
deckungsverfahren. Raffelhiischen (1993) kann im speziellen Rahmen seines Si-
mulationsmodells einen pareto-verbessernden Ubergang auf eine kapitalgedeckte
Alterssicherung konstruieren. Ahnlich positiv sehen Feldstein (1995) sowie
Feldstein und Samwick (1996) die Aussichten fiir eine Abkehr vom Umlagever-
fahren. Dagegen schlieBt Breyer (1996), daB es keine Weiterentwicklung des
Rentensystems gibt, die einen pareto-verbessernden Ubergang gewibhrleistet.
Auch Kotlikoff (1996) ist skeptisch und argumentiert: Wenn es nicht bedeutende
Effizienzgewinne aus dem Abbau der das Arbeitsangebot verzerrenden Beitrags-
sitze gibt, existiert kein pareto-verbessernder Ubergang auf ein Kapitaldeckungs-
verfahren.

4 In Anspielung auf Cutler et al. (1990): An Aging Society: Opportunity or Challenge.

5 Allerdings weist Kotlikoff (1996) darauf hin, daB Chile auf Grund besonderer politischer
und 6konomischer Rahmenbedingungen kaum als Beispiel fiir andere Linder dienen kann.
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4.3 Kleine offene Volkswirtschaft

Das Basisszenario und die vier Politikszenarien nehmen eine geschlossene
Volkswirtschaft an. Gerade ein Land wie Deutschland, das mit seinen Giiter- und
Kapitalmirkten stark in den Weltmarkt integriert ist, kann aber nur schwer mit
einer geschlossenen Volkswirtschaft gleichgesetzt werden. Daher diskutiere ich
in diesem Abschnitt zwei Szenarien - das Basisszenario und das Szenario
,,Ersatzquote senken”“ - fiir eine kleine offene Volkswirtschaft. Die kleine offene
und die geschlossene Volkswirtschaft konnen als zwei Randfille aufgefaBt wer-
den, zwischen die sich mittlere und groBe offene Volkswirtschaften einordnen
lassen, denn in der kleinen offenen Volkswirtschaft ist der Zinssatz und damit die
Kapitalintensitit durch den Weltmarkt exogen gegeben - im Gegensatz zur ge-
schlossenen Volkswirtschaft, in der die Kapitalintensitat und der Zinssatz rein
endogen bestimmt sind. GroBere offene Volkswirtschaften sind Mischformen
dieser Randfille, denn der Zinssatz wird zum einen Teil durch den Weltmarkt
und zum anderen Teil durch das Inland bestimmt. Wenn ich hier die beiden fiir
sich genommenen wenig realistischen Randfille abbilde, dann zeige ich einen
Korridor fiir mégliche Entwicklungen auf, in den sich die realistischeren Fille
einordnen lassen. Existierende Arbeiten von Cutler et al. (1990) sowie Borsch-
Supan (1995c¢, 1995d und 1996) modellieren die wechselseitigen Abhéangigkeiten
in einem integrierten Weltmarkt, geben dem Haushaltssektor im Vergleich zu
Auerbach et al. (1989) - und damit meinem Modell - eine einfachere Struktur.

Die Simulation einer kleinen offenen Volkswirtschaft geht von einem konstanten
Welt-Zinssatz aus. Dieser Welt-Zinssatz bestimmt die Kapitalintensitat, den
Bruttolohn und den inldndischen Output, die gleichfalls konstant sind. Weiterhin
endogen sind der Beitragssatz zur umlagefinanzierten Rentenversicherung sowie
das Kapital- und Arbeitsangebot der Haushalte, das sich nach dem Welt-Zinssatz
und dem Nettolohn richtet. Weil im allgemeinen Gleichgewicht Vollbeschafti-
gung herrscht, beschiftigen die Unternehmen alle Arbeitnehmer, die Arbeit anbie-
ten, so daB sich aus der konstanten Kapitalintensitit und dem Arbeitsangebot der
Haushalte das in der Produktion nachgefragte Kapital ergibt. Wegen des groSen
weltweiten Kapitalmarkts, auf dessen Zinssatz die kleine einheimische Wirtschaft
keinen entscheidenden EinfluBl hat, kann die Differenz zwischen dem Kapitalan-
gebot der Haushalte und der Kapitalnachfrage der Unternehmen zum gegebenen
Welt-Zinssatz auf dem Weltmarkt angelegt bzw. aufgenommen werden. Die Dif-
ferenz zwischen dem Kapitalangebot der Haushalte und der Kapitalnachfrage der
Unternehmen nenne ich ,,Kapitalbesitz im Ausland“. Positive Werte des Kapital-
besitzes im Ausland zeigen an, daB die inlidndischen Haushalte mehr Kapital an-
bieten als die inldndischen Unternehmen nachfragen, also findet ein Kapitalexport
statt.
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156 Kapitel 4

Die kleine offene Volkswirtschaft simuliere ich firr zwei Szenarien: das Basis-
szenario, das ich hier ,,Basisszenario, offen“ nenne, und das Szenario
,Ersatzquote senken“, das entsprechend ,,Ersatzquote senken, offen‘ heiBt.
Von den vier Politikszenarien wihle ich ,,Ersatzquote senken“ aus, weil dieses
Szenario das Umlageverfahren auf niedrigem Niveau beibehilt und gleichzeitig
eine hohere private Ersparnis auslost, deren Effekt bei offenen Kapitalmirkten
besonders interessant ist. Den Welt-Zinssatz setzte ich auf 5,9 % - ein hoherer
Wert, als der durchschnittliche Zinssatz im Basisszenario der geschlossenen
Volkswirtschaft (sieche Abbildung 4.2). Da die Bevolkerung in den meisten ande-
ren Industrielindern langsamer zuriickgeht als in Deutschland und in den wirt-
schaftlich an Bedeutung gewinnenden siidostasiatischen Schwellenlindern noch
zunimmt, wird die Kapitalnachfrage auf dem Weltmarkt relativ groBer sein als in
Deutschland. Gegeniiber der geschlossene Volkswirtschaft bedeutet das einen
hoheren Welt-Zinssatz. Untersuchungen von Borsch-Supan (1995d, 1996) unter-
stiitzen diese Uberlegung und weisen darauf hin, daB eine positive wirtschaftliche
Entwicklung in Indien und China die Méglichkeiten fiir wechselseitig vorteilhafte
Kapitalexporte der ,,alternden westlichen Lander noch zusitzlich verbessern
konnte.

Abbildung 4.13: Entwicklung des Kapitalbesitzes im Ausland in Prozent des

inlandischen Outputs.
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Quelle: Eigene Berechnungen
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Die Entwicklung des Kapitalbesitzes im Ausland steht in einem deutlichen Zu-
sammenhang mit der Entwicklung des Zinssatzes (und der Kapitalintensitit) in
der geschlossenen Volkswirtschaft: Um das Jahr 2030 ist der Zinssatz im Basis-
szenario und im Szenario ,,Ersatzquote senken“ in der geschlossenen Volkswirt-
schaft am niedrigsten. Die Haushalte in der offenen Volkswirtschaft erreichen zur
gleichen Zeit den hochsten Kapitalbesitz im Ausland, denn in diesen Jahren ist
die Differenz zwischen dem Welt-Zinssatz und dem Zinssatz der geschlossenen
Volkswirtschaft maximal. Im ,,geschlossenen® Basisszenario nimmt der Zinssatz
nach dem Jahr 2030 wieder zu und gleichzeitig geht der Kapitalbesitz im Ausland
im , Basisszenario, offen” deutlich zuriick. Anders ist die Situation im Szenario
.Ersatzquote senken, offen”, denn durch die im Vergleich zum Basisszenario be-
trachtlich gestiegene Kapitalbildung zur Altersvorsorge bleiben die Zinsen bei
,Ersatzquote senken“ in der geschlossenen Volkswirtschaft dauerhaft auf einem
niedrigeren Niveau als im Basisszenario. Also bleibt die Zinsdifferenz zwischen
offener und geschlossener Volkswirtschaft hoch und der Kapitalbesitz im Aus-
land nimmt im Szenario ,,Ersatzquote senken, offen“ auch nach 2030 nur unwe-
sentlich ab. In beiden offenen Szenarien erreicht der Kapitalbesitz im Ausland um
das Jahr 2030 beachtliche GroBenordnungen. Wahrscheinlich iiberschitzen die
offenen Szenarien die Kapitalbewegungen ins Ausland, denn es ist unwahr-
scheinlich, daB der Welt-Zinssatz absolut konstant auf hohem Niveau verbleibt.
Borsch-Supan (1996) prognostiziert beispielsweise nach dem Jahr 2000 sinkende
Welt-Zinssitze, die um das Jahr 2030 ein Minimum erreichen. Im Vergleich zur
Autarkie ist dieser Riickgang aber stark gedampft. Die Idee meiner , offenen
Szenarien liegt in der grundsitzlichen Einschitzung der Auswirkungen des demo-
graphischen Wandels bei freiem Kapitalverkehr - daher verstehe ich Abbildung
4.13 nicht als Prognose der tatsidchlichen Hohe der Kapitalexporte.

Die Arbeiten von Cutler et al. (1990) sowie Bérsch-Supan (1995d und 1996) ha-
ben gezeigt, daB freier Kapitalverkehr helfen kann, die negativen Auswirkungen
des demographischen Wandels abzumildern. Abbildung 4.13 legt diesen Schlufl
ebenfalls nahe, denn aus den Zinseinnahmen des Kapitals im Ausland kénnten
positive Riickwirkungen auf die inlandische Volkswirtschaft entstehen, wodurch
die Auswirkungen des demographischen Wandels sogar kompensiert werden
konnten. Mit der Betrachtung der Erwerbsstundenquote und des Pro-Kopf-Kon-
sums werde ich diese These niher untersuchen.

Die konstante Kapitalintensitit in der kleinen offenen Volkswirtschaft impliziert
einen konstanten Bruttolohn. In den beiden offenen Szenarien ist der Welt-Zins-
satz hoher als in den geschlossenen Szenarien, also sind die Kapitalintensitit und
der Bruttolohn in der kleinen offenen Volkswirtschaft geringer. Gleichzeitig be-
deutet der im Vergleich zu den geschlossenen Szenarien hohere Welt-Zinssatz
profitablere Anlagemoglichkeiten. Also bietet sich den Haushalten eine Substitu-
tionsmoglichkeit: Sie kénnen Arbeitseinkommen gegen Zinseinkommen substitu-
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158 Kapitel 4

ieren. In den geschlossenen Szenarien besteht diese Substitutionsmoglichkeit
praktisch nicht, denn ein hoheres Kapitalangebot senkt in einer geschlossenen
Volkswirtschaft die Zinsen. Abbildung 4.14 vergleicht die Erwerbsstundenquoten
in den offenen Szenarien mit den Erwerbsstundenquoten in den entsprechenden
geschlossenen Szenarien.

Abbildung 4.14: Entwicklung der Erwerbsstundenquote in der kleinen offenen
Volkswirtschaft
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Quelle: Eigene Berechnungen

Nach dem Jahr 2000 sind die Erwerbsstundenquoten in den offenen Szenarien
tatsachlich geringer als in den geschlossenen Szenarien, also nehmen die Haus-
halte die ihnen gebotene Substitutionsmoglichkeit wahr. Wenn der Zinssatz im
geschlossenen Basisszenario nach dem Jahr 2030 wieder steigt und sich dem
Welt-Zinssatz annidhert, dann wird der Abstand zwischen den Erwerbsstunden-
quoten im offenen und geschlossenen Basisszenario wieder geringer. Dagegen
bleibt der Zinsunterschied zwischen dem geschlossenen und offenen Szenario
»Ersatzquote senken“ auch nach dem Jahr 2030 bestehen, so daB sich die Er-
werbsstundenquoten im offenen und geschlossenen Szenario kaum annihern. Die
von den Haushalten der kleinen offenen Volkswirtschaft betriebene Substitution
hin zum Zinseinkommen und weg vom Arbeitseinkommen offenbart sich auch im
Vergleich der Abbildungen 4.13 und 4.14: Der Kapitalbesitz im Ausland und
damit das Zinseinkommen sind invers korreliert mit der Erwerbsstundenquote.
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Der hohere Kapitalbesitz in den offenen Szenarien erhéht auch das Erbschaftsvo-
lumen. Der Anteil der Erbschaften am Lebensarbeitseinkommen fiir die Kohorten
1969 und 2029 ist in Tabelle 4.2 ausgewiesen.

Tabelle 4.2:  Anteil der Erbschaften am Lebensarbeitseinkommen in Prozent

Basisszenario Ersatzquote senken

Kohorte eschlossen offen geschlossen offen
1969 4,3 4,8 4,6 57
2029 6,6 7,4 8,1 14,3

Quelle: Eigene Berechnungen

Das geschlossene Basisszenario weist einen geringeren Anteil der Erbschaften am
Netto-Lebensarbeitseinkommen auf als das offene Basisszenario, die Unter-
schiede sind jedoch geringer als bei den Versionen des Szenarios ,,Ersatzquote
senken“. Besonders fiir die Kohorte 2029 kommen im Szenario ,,Ersatzquote
senken, offen” zwei Effekt zusammen: Der Betrag der Erbschaften steigt und das
Netto-Lebensarbeitseinkommen sinkt. Dieses héhere Gewicht der Erbschaften
verstarkt die Substitution von Arbeits- zu Zinseinkommen.

Die Substitution von Arbeitseinkommen zugunsten von Zinseinkommen erhoht
die Beitragssitze zur Rentenversicherung in den offenen Szenarien gegeniiber den
geschlossenen Szenarien. Im Jahr 2030 sind die Beitragssitze in beiden offenen
Szenarien um gut einen Prozentpunkt hoher als in den geschlossenen Szenarien.
Dieses Ergebnis zeigt, daB8 die Haushalte auf den negativen Anreiz der steigenden
Beitragssitze reagieren, wenn sie eine Ausweichmoglichkeit haben. Weil in mei-
nem Simulationsmodell weder die Kapitaleinkiinfte noch die Erbschaften in die
Umlagefinanzierung der Rentenversicherung einbezogen werden, erhoht der freie
Kapitalverkehr den Druck auf die Beitragssitze, die ausschlieBlich das Arbeits-
einkommen belasten. Aus diesem Grund schlieBt Borsch-Supan:

»Will man die Sozialversicherung stabilisieren, muB man also zusitzlich
zur Liberalisierung des Handels und Kapitalverkehrs das Steuersystem ab-
andern. Beitrage zur Sozialversicherung miSten von Lohneinkiinften auf
eine allgemeine Einkommens- oder Konsumsteuer verlagert werden.“
(Borsch-Supan, 1995d, S.254f)
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160 Kapitel 4

Abbildung 4.15: Entwicklung des Beitragssatzes zur umlagefinanzierten
Rentenversicherung in der kleinen offenen Volkswirtschaft
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Anmerkung: Die gestrichelten Linien zeigen die Beitragssitze in den jeweiligen Szenarien
der geschlossenen Volkswirtschaft.
Quelle: Eigene Berechnungen

Der Pro-Kopf-Konsum entwickelt sich in der kleinen offenen Volkswirtschaft
bedeutend besser als in der geschlossenen Volkswirtschaft. Das Basisszenario in
der offenen Volkswirtschaft hat in allen Jahren einen hoheren Pro-Kopf-Konsum
als im Jahr 1996. Im Maximum erreicht der Pro-Kopf-Konsum im Jahr 2019 fast
das 1,04-fache des Ausgangsniveaus vom Jahr 1996 und fillt danach bis zum Jahr
2050 wieder auf das Ausgangsniveau von 1996 zuriick. Wesentlich giinstiger ist
die Entwicklung im Szenario ,,Ersatzquote senken, offen“. Zwar gibt es in den
Jahren der groBten demographischen Belastung einen minimalen Riickgang, doch
ab dem Jahr 2031 steigt der Pro-Kopf-Konsum emeut an. Das Maximum im ab-
gebildeten Zeitraum betrigt das 1,07-fache des Ausgangsniveaus und wird im
Jahr 2050 angenommen.
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Abbildung 4.16: Entwicklung des Pro-Kopf-Konsums in der kleinen offenen
Volkswirtschaft (Index 1996 = 1)
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Quelle: Eigene Berechnungen

Alle Szenarien der geschlossenen Volkswirtschaft haben im Jahr 2050 einen ge-
ringeren Pro-Kopf-Konsum als im Jahr 1996, wie Abbildung 4.12 zeigt. Aus dem
Vergleich der kleinen offenen mit der geschlossenen Volkswirtschaft wird deut-
lich, welche Vorteile ein ungehinderter Kapitalverkehr fiir ein Land mit alternder
Bevolkerung bringen kann. Genauso wichtig sind die Vorteile fiir die Partnerlan-
der, denn der hohere Pro-Kopf-Konsum der Inldnder wird hauptsichlich im Aus-
land produziert und ist das Gegengewicht zu den Kapitalexporten der Inldnder.
Also sind in unterschiedlichen Lindern unterschiedlich verlaufende Bevolke-
rungsentwicklungen ein weiteres Argument fiir den freien Welthandel. Das ist das
Ergebnis der Arbeiten von Cutler et al. (1990) sowie Bérsch-Supan (1995c,
1995d und 1996). Meine Simulation zeigt, daB die positiven Implikationen des
freien Welthandels bei einem allméhlichen Ubergang auf eine teilweise kapitalge-
deckte Alterssicherung noch verstirkt werden kénnen.
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S. Zusammenfassung und Ausblick

5.1 Zusammenfassung

Die Frage nach den Auswirkungen des demographischen Wandels auf die ge-
samtwirtschaftliche Entwicklung ist vor allem firr die Weiterentwicklung der
Rentenversicherung von groBer Bedeutung. Eine partielle Betrachtung der Ren-
tenversicherung greift zu kurz, denn sie kann die von demographischen Verande-
rungen ausgehenden Riickwirkungen auf die Kapitalbildung und das Arbeitsange-
bot nur unzureichend beriicksichtigen. Daher simuliert diese Arbeit die Auswir-
kungen des demographischen Wandels in einem allgemeinen Gleichgewichtsmo-
dell, das die Haushalte, den Produktionssektor, die Rentenversicherung und die
Bevolkerungsentwicklung verbindet. Ein besonderer Schwerpunkt liegt auf der
Modellierung des Sparverhaltens der Haushalte. In fritheren Simulationen von
allgemeinen Gleichgewichtsmodellen wird das Sparverhalten der Haushalte mit
dem klassischen Lebenszyklusmodell abgebildet, das um ein Erbschaftsmotiv bei
sicherer Lebenserwartung erweitert ist. Sowohl empirische Uberpriifungen dieser
einfachen Version des Lebenszyklusmodells, als auch Kalibrierungen fritherer
Simulationsmodelle zeigen aber, daB das Lebenszyklusmodell das beobachtete
Sparverhalten der Haushalte nur unzureichend wiedergibt.

Ein wichtiger Aspekt des demographischen Wandels ist die Verianderung der Le-
benserwartung. Modelle mit sicherer Lebenserwartung koénnen diesen Aspekt
nicht abbilden. Diesem Mangel versuche ich mit meiner Arbeit entgegenzutreten:
Ich integriere ein Lebenszyklusmodell mit Erbschaftsmotiv bei unsicherer Le-
benserwartung in die Simulation des allgemeinen Gleichgewichts.

In meiner Simulation des allgemeinen Gleichgewichts vergleiche ich in vier Szen-
arien die grundsatzlichen Optionen der Politik mit einem Basisszenario, das die
gegenwirtigen Regelungen der Rentenversicherung in der Zukunft unverindert
beibehalt. Die vier Politikszenarien untersuchen, wie sich eine Anhebung des
Rentenalters, ein Umstieg auf eine kapitalgedeckte Alterssicherung, eine hohere
Zuwanderung und eine auf Grundrentenniveau sinkende Rentenersatzquote auf
die wichtigsten endogenen Variablen des Modells auswirken. Zwei weitere Szen-
arien simulieren eine kleine offene Volkswirtschaft, denn die kleine offene
Volkswirtschaft und die geschlossene Volkswirtschaft sind die beiden Randfille,
zwischen die sich die mittleren und groBen offenen Volkswirtschaften einordnen
lassen. Der Vergleich der Szenarien zeigt, daB8 verschiedene Reformen der Ren-
tenversicherung ganz unterschiedliche makrookonomische Auswirkungen haben.
Wenn die heutigen Regelungen der umlagefinanzierten Rentenversicherung un-
verindert bestehen bleiben, dann ergeben sich um das Jahr 2030 im Vergleich zu
heute nicht nur sehr viel hohere Beitragssitze, sondern auch geringere Konsum-
moglichkeiten. Damit ist das Basisszenario die schlechteste Politikalternative.
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164 Kapitel 5

Aus dieser Feststellung ergibt sich eine klare Implikation fiir die Wirtschaftspoli-
tik: Es lohnt sich, iiber Alternativen zu den heutigen Regelungen der Rentenversi-
cherung nachzudenken!

Mit zwei Fragen mochte ich das Nachdenken iiber Alternativen zu den heutigen
Regelungen anregen und die wichtigsten Ergebnisse aus dem Vergleich der Szen-
arien zusammenfassen:

» Wie kann die Entwicklung der Beitragssitze nachhaltig gedampft werden?
o Wie kann der Pro-Kopf-Konsum gestirkt werden?

Kombiniert man die beiden Szenarien , Rentenalter erhohen* und ,,Einwanderung
verdoppeln“, dann kann man den Beitragssatz auch um das Jahr 2030 auf einem
Niveau unter 25 % halten. Insofern besteht die Moglichkeit, die umlagefinanzierte
Rentenversicherung langfristig auf einem tragfihigen Niveau zu finanzieren. Eine
solche Politik hat aber kaum Auswirkungen auf den Pro-Kopf-Konsum, denn
dieser bleibt in etwa auf dem heutigen Niveau. Ursache fiir dieses ungiinstige Er-
gebnis ist die sinkende Sparquote in den systemerhaltenden Szenarien, deren
Riickgang zu einer langfristig wenig verinderten Kapitalintensitat fiihrt.

An diesem Punkt setzen die systemverindernden Szenarien an, denn ein teilwei-
ser oder vollstindiger Umstieg auf eine kapitalgedeckte Alterssicherung erhoht
das gesamtwirtschaftliche Kapitalangebot ganz erheblich. So betragt die Spar-
quote im Jahr 2030 im Basisszenario 8,8 %, im Szenario ,,Ersatzquote senken™
12,4 % und im Szenario ,,Kapitaldeckung einfithren“ 19,0 %. Dieses hohere
Kapitalangebot induziert in den systemverindernden Szenarien eine hohere Kapi-
talintensitit und langfristig auch einen hoheren Pro-Kopf-Konsum. Allerdings ist
kurz- bis mittelfristig der Pro-Kopf-Konsum geringer und die Summe aus Spar-
quote und Beitragssatz zur noch existierenden umlagefinanzierten Rentenversi-
cherung hoher als in den systemerhaltenden Szenarien. Diese voriibergehend ho-
here ,,Gesamtbelastung ist das Problem, das einen Wechsel zur kapitalgedeckten
Alterssicherung aus wirtschaftspolitischer Sicht kurz- bis mittelfristig wenig at-
traktiv erscheinen 1afit.

Bei einem allmihlichen Ubergang auf eine stirker kapitalgedeckte Rentenversi-
cherung im Szenario ,Ersatzquote senken“ ist die Gesamtbelastung gegeniiber
dem Basisszenario anfianglich geringfiigig hoher, doch schon ab dem Jahr 2015
kehrt sich der anfingliche Nachteil in einen zunehmend groBer werdenden Vorteil
um. Da der Pro-Kopf-Konsum im Szenario ,,Ersatzquote senken* schon ab dem
Jahr 2003 hoher ist als im Basisszenario, ist die problematische Ubergangsphase
spatestens im Jahr 2015 tiberwunden, denn ab diesem Jahr ist auch die Summe
aus Sparquote und Beitragssatz als Proxi fiir die Gesamtbelastung geringer als im
Basisszenario. Daher schliefe ich mich der Auffassung von Buslei und Kraus
(1996) an: Ein langsam sinkendes Rentenniveaus verursacht nur sehr geringe,
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kurzfristige Wohlfahrtsverluste, hat aber langfristig sehr positive Auswirkungen.
In der wirtschaftspolitischen Diskussion sollte eine allmihlich auf das Niveau
einer Grundrente sinkende Ersatzquote deshalb ernsthaft in Erwigung gezogen
werden.

Das Szenario ,,Ersatzquote senken“ eroffnet einer kleinen offenen Volkswirt-
schaft noch bessere Moglichkeiten als einer geschlossenen Volkswirtschaft, denn
den steigenden privaten Ersparnisse in der kleinen offenen Volkswirtschaft bieten
sich auf dem Weltmarkt attraktive Moglichkeiten zur Kapitalanlage, wihrend das
zunehmende Kapitalangebot in der geschlossenen Volkswirtschaft die Zinsen
senkt. Im Szenario ,,Ersatzquote senken® der offenen Volkswirtschaft konnen die
Haushalte durch die hoheren Zinseinkiinfte einen deutlich héheren Pro-Kopf-
Konsum realisieren als in der geschlossenen Volkswirtschaft.

Dem hohere Zinseinkommen in der offenen Volkswirtschaft steht ein geringeres
Arbeitseinkommen gegeniiber, denn die Haushalte machen von der ihnen gebote-
nen Substitutionsmoglichkeit Gebrauch: Sie senken ihr Arbeitsangebot und erho-
hen ihr Kapitalangebot. Diese Substitution verstarkt den Druck auf die Beitrags-
sitze zur Rentenversicherung, folglich sind die Beitragssitze in der offenen
Volkswirtschaft héher. Ausgelost wird diese Reaktion durch die ausschlieBliche
Belastung des Arbeitseinkommens mit den Beitragssitzen, man konnte also
iiberlegen, ob ein Teil des auf dem Weltmarkt erzielten héheren Zinseinkommens
ebenfalls zur Finanzierung der Renten herangezogen werden sollte. Zusatzlich ist
eine Besteuerung der Erbschaften denkbar, denn bei hoheren Vermégen steigt das
Volumen der Accidental Bequests.

5.2 Ausblick

Mit dem Zinseinkommen und den Erbschaften als zusitzlichen Quellen zur Fi-
nanzierung der Renten habe ich eine interessante Erweiterungsmoglichkeit fiir
zukiinftige Simulationsmodelle gerade angesprochen. Wihrend eine Besteuerung
des Zinseinkommens in das Modell von Auerbach und Kotlikoff (1987) schon
eingearbeitet wurde, ist die Besteuerung von Erbschaften bei unsicherer Lebens-
erwartung meines Wissens bisher nicht untersucht worden.

Eine andere Erweiterungsmoglichkeit sehe ich in der ,,groBen offenen Volkswirt-
schaft“, denn gerade Deutschland ist ein Land mit intensiven internationalen
Wirtschaftsbeziehungen und einem gewissen EinfluB auf die Weltmarktpreise.
Weil sowohl internationale Kapitalmarkte als auch Reaktionen des Arbeitsange-
bots entscheidenden EinfluB auf die Entwicklungen in den einzelnen Léndern
haben, ist eine Verbindung der Simulationen Bérsch-Supans (1995¢, 1995d und
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1996) mit dem hier entwickelten Modell interessant. Diese Aufgabe ist sowohl
aus einem wirtschaftspolitischen als auch aus einem theoretischen Blickwinkel
reizvoll. Das wirtschaftspolitische Interesse deckt sich mit dem Thema meiner
Arbeit. Die theoretische Herausforderung besteht darin, mit dem hier entwickel-
ten allgemeinen Gleichgewichtsmodell die einzelnen Lander und Regionen in
Borsch-Supans Mehr-Linder-Modell zu beschreiben. Dabei muBl sorgfiltig iiber-
legt werden, wie der Arbeitsmarkt in den einzelnen Landern und Regionen mo-
delliert wird, denn im Gegensatz zum Kapital ist die Arbeit ortsgebunden.

SchlieBlich ist die in meiner Untersuchung gewihlte Endogenisierung des
Arbeitsangebots ein Ansatzpunkt fiir weitere Forschungen. Bisher ist es nicht
gelungen, technischen Fortschritt und endogenes Arbeitsangebot iiberzeugend
miteinander zu vereinbaren. Dieses Problem hingt mit der Separabilititsannahme
zusammen und ist daher theoretisch anspruchsvoll.

Mit einem SchluBwort Breyers als wirtschaftspolitischem Ausblick und Fazit be-
ende ich meine Arbeit:

,Aus den dargestellten Uberlegungen sollte deutlich geworden sein, daB
zumindest eine Erginzung des bislang angewendeten Umlageverfahrens
durch kapitalfundierte Elemente dazu beitragen kann, das Gesamtsystem
der Alterssicherung in den nichsten Jahrzehnten freiheitlicher, effizienter
und gerechter zu gestalten.” (Breyer, 1996, S. 80)

Dieser Feststellung schlieBe ich mich uneingeschrinkt an.
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Anhang

Al: Beweis

Zu beweisen ist: Wenn Zeitpriaferenzrate und Zinssatz gleich sind (d.h. p = r gilt),
dann stimmen das realisierte Konsumprofil im Sustainable Consumption Modell
und im klassischen Lebenszyklusmodell iiberein.

Notation
Fiir den Beweis wird folgende Notation vereinbart:

¢/ Optimaler Konsum im klassischen Lebenszyklusmodell, Losung
der Eulergleichung (2.3).

c Optimaler Konsum im Sustainable Consumption Modell, Lésung
der Optimalitatsbedingung (2.16).

Sustainable Consumption Variable, entspricht Gleichung (2.14).
ay Exogen gegebenes Anfangsvermogen.

w  Exogen gegebenes Arbeitseinkommen.

Zeige per Induktion:
Falls p = r gilt, dann ist in allen Perioden ¢/ = ¢* = C.

Induktions-Verankerung:

Wegen p = r muB in Periode 1 u'(cy) = u'(c{") gelten und aus der Optimalitits-
bedingung (2.16) folgt ¢4 = ¢;". Dann gilt wegen der Budgetrestriktion (2.13):

Ty TV
L =(1 L
c,+§(1+r) c, (+r)aa+§(1+r) w,

Weil ¢ = ¢4" gilt, kann diese Gleichung nach ¢, aufgelost werden:

A1) ¢ =c¢ = %[(1 +r)a, + zr:(T:—r)Hm}

Z( 1 )H =
S\ 1+r
Matthias Meier - 978-3-631-75559-4
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 03:34:56AM
via free access



168 Anhang

Nun ist zu zeigen, daB der optimale Konsum in Periode 1 im klassischen Lebens-
zyklusmodell ebenfalls Gleichung (A.1) geniigt. Aus der Eulergleichung (2.3)
folgt fiir p = r fiir alle t ¢/ = ¢, also wird in allen Perioden gleich viel konsumiert;
das Konsumprofil ist flach. Wegen der Budgetrestriktion gilt:

T 1 i-1 i-1
o 1+r a + w.
Z,:(Hr) = ;(Hr) !

1+r

A2 ¢ =—1—[(1+r a, +Z(1 )Hw,]
(me) b

M-

Die Gleichungen (A.1) und (A.2) sind gleich, also ist die Induktion verankert.

Induktions-Schluf3

Nimm nun an, es gelte ¢; = ¢;" = ¢/ fiirr die Perioden /= 1,....,t - 1 und zeige: Auch
fiir t gilt ¢; = ¢, = €. Ausgangspunkt ist die Budgetrestriktion (2.13):

-1 1 1—1I 1 t-1 r 1 -
— | ¢+ — ¢+ —1 ¢
Slwr) () @ 2e) o
i-1
=1 +
(+ra Z(1+,)

=1

Wegen der Optimalititsbedingung (2.16) gilt u'(cy = u'(cy), also ¢; =c¢;". Es
folgt:

5ot ¢ vedlyt] -t 3

=1 I=t+1

Diese Gleichung wird nun nach ¢; aufgelost und vereinfacht:

T—T[) 3 et |
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c,=7j[ ,Z(1+r)'-' ‘:(nr”

¢ =c

Also ist die Behauptung per Induktion bewiesen ist.

A2: Simulationsprogramm

Die Grundstruktur des Simulationsprogramms ist in Abbildung 3.5 dargestellt. In
diesem Anhang erlautere ich einige Details, die fir die numerische Umsetzung
des Programms entscheidende Bedeutung haben. Zuerst diskutiere ich die Fix-
punktiteration, durch die in einer duBeren Schleife das allgemeine Gleichgewicht
hergestellt wird. Um das Kapital- und Arbeitsangebot der Haushalte bestimmen
zu kénnen, muB dazu in einer inneren Schleife die Optimierung des Haushaltssek-
tors gelost werden - eine nichttriviale Aufgabe, die den zweiten Schwerpunkt
dieses Anhangs bildet.

Fixpunktiteration

Die Fixpunktiteration beruht auf einem nichtlinearen SOR-Verfahren (siehe Finck
von Finckenstein, 1977). Gesucht wird der Vektor der Kapitalintensitit
X = {X4,....Xjeng}, der in allen Perioden 1,...jend das allgemeine Gleichgewicht
auf den Mirkten herstellt. Ausgehend von einem beliebigen Startvektor x0 lautet
die Iterationsvorschrift:

A3) xM=ox'+(1-0)x* mit 0 (0,1

Dabei bezeichnet der Vektor xv die Kapitalintensitit, die im Produktionssektor
gemiB den Gleichungen (3.15) und (3.16) die Vektoren der Zinssétze und Brutto-
l6hne festsetzt. Zinssitze und Nettoléhne bestimmen ihrerseits im Haushaltssek-
tor das Kapital- und Arbeitsangebot, aus dem der Vektor x* berechnet wird, der
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als , Kapitalintensitat“ des Haushaltssektor angesehen werden kann. Der SOR-
Parameter w in der Iterationsvorschrift (A.3) stellt aus den Kapitalintensititen des
Produktions- und Haushaltssektors eine Konvexkombination her, die im nichsten
Iterationsschritt v+ 1 im Produktionssektor erneut die Zinssétze und Bruttolohne
bestimmt. In meinem Simulationsprogramm setzte ich fur den SOR-Parameter
®=0,6 und gebe damit der Kapitalintensitit des Unternehmenssektors ein etwas
héheres Gewicht als der Kapitalintensitit des Haushaltssektors. Versuche mit an-
deren Werten fiir den SOR-Parameter haben gezeigt, da mit @=0,6 die
schnellste Konvergenz erreicht wird.! Ein hoheres Gewicht des Haushaltssektors
(beispielsweise @ = 0,5) fithrt zu einer erheblich langsameren und ,,unruhigeren‘
Konvergenz: Anfinglich zeigt die Kapitalintensitit deutliche Spriinge, die bei ei-
nem hoheren Gewicht des Unternehmenssektors geglattet werden. Offensichtlich
reagiert der Haushaltssektor stirker auf Anderungen der Kapitalintensitit als der
Unternehmenssektor, der allein durch die beiden Gleichungen (3.15) und (3.16)
beschrieben ist und deshalb eine einfachere Struktur als der Haushaltssektor auf-
weist. Wie sich gleich zeigen wird, ist die Optimierung im Haushaltssektor deut-
lich komplexer.

Durch die lohnbezogenen Beitragssitze zur umlagefinanzierten Rentenversiche-
rung unterscheiden sich Brutto- und Nettolohn. Das Programmschema in Abbil-
dung 3.5 zeigt, daB die Beitragssitze zusammen mit der Kapitalintensitit iteriert
werden. Numerisch ,,sauberer“ wire es, die Beitragssitze fiir eine gegebene
Kapitalintensitat in einer eigenen Schleife zu iterieren und erst dann mit den exak-
ten Beitragssitzen die neue Kapitalintensitit zu bestimmen. Eine solche getrennte
Iteration der Beitragssitze hitte zur Folge, daB die Optimierung des Haushalts-
sektors fir jeden neuen Beitragssatzvektor neu durchgefiihrt werden miiite. Da
dies der zeitintensivste Teil des Simulationsprogramms ist, habe ich auf eine ei-
gene Iteration der Beitragssitze verzichtet, denn das Konvergenzverhalten der
Kapitalintensititen und der Beitragssitze in der gemeinsamen duBeren Iteration
ist problemlos: Beide Vektoren konvergieren gleichzeitig.

Optimierung im Haushaltssektor

Der kritische Teil des Simulationsprogramms ist die Optimierung im Haushalts-
sektor. Diese Optimierung muB fiir jede Kohorte die im Simulationszeitraum lebt
durchgefiihrt werden. Mit dem Existenzbeweis in Abschnitt 2.4.1 gibt es zwar ein
Berechnungsschema, fiir die numerische Umsetzung ist dieses Schema jedoch
ungeeignet. Das Problem liegt in den Eigenschaften der Nutzenfunktionen: Der

1 Je nach Szenario benétigt der Algorithmus 10 bis 20 Iterationen um Konvergenz zu errei-
chen, wobei der Kovergenztest fiir ¢ = le-5 als erfiillt gilt.
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marginale Nutzen der isoelastischen Konsumnutzenfunktion ist bei zunehmendem
Konsum schon schnell kaum noch von null zu unterscheiden. Nimmt der Konsum
jedoch ab, wird der marginale Konsumnutzen sehr schnell extrem hoch. Diese
Eigenschaft von Nutzenfunktionen ist numerisch ungiinstig, denn sie fithrt zu
groBen Rundungsfehlern. Verwendet man das mit der letzten Periode T begin-
nende Berechnungsschema aus dem Existenzbeweis, dann muB3 man so lange
iiber das Endvermégen iterieren, bis das optimale Konsum- und Vermogensprofil
zu dem vorgegebenen Anfangsvermogen pafit. Wegen der Eigenschaften der Nut-
zenfunktionen und den sich daraus ergebenden Rundungsfehlern kann diese Be-
dingung numerisch nicht exakt erfiillt werden. Das Anfangsvermogen mufl aber
exakt null sein, denn in meinem Modell entsteht Vermogen ausschlieBlich durch
Sparen oder Erben nach der Haushaltsgrindung im 21. Lebensjahr. Nur unter
dieser Pramisse ergibt die Aggregation des Haushaltsvermogens das korrekte ge-
samt-wirtschaftliche Kapitalangebot.

Weil das Anfangsvermogen exakt null sein muBl, habe ich das Berechnungs-
schema aus Abschnitt 2.4.1 von einer Backward Induction in eine Forward In-
duction umgewandelt:

1. Beginne mit einem beliebigen C,4 bei vorgegebenem a,4 als Startwert.
2. Berechne mit ¢;, a; das Vermogen in der folgenden Periode ap.4.
3. Berechne mit ¢y, a1 aus der Eulergleichung Cy,4:

1+p 1 r(c ) 1 Qi
— t —

u - v'(a
140, 1=y, 140, 1-qy. ( M)

u'(cm) =

4. Solange t < T-1 gilt, gehe zuriick zu Schritt 2.
5. Wenn t = T-1 ist, dann berechne mit Ct.4, 87.1 das Endvermégen ar.

6. Wenn das Endvermogen a7 die Optimalititsbedingung
0=v'(a;)-(1+ pu'(c,_,)

erfiillt, ist die optimale Losung bestimmt. Wenn nicht, gehe mit einem neuen
Startwert €54 zuriick zu Schritt 1.

Zur Vereinfachung habe ich hier von endogenem Arbeitsangebot abstrahiert, das
wegen der Separabilitatsannahme sehr einfach aus dem Konsum berechnet wer-
den kann und keine zusitzlichen Schwierigkeiten verursacht. Die Forward In-
duction hat den Vorteil, daB sie von dem fiir die Aggregation korrekten Anfangs-
vermogen von null ausgeht. Bestehen bleibt das Problem der Rundungsfehler, das
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sich nun auf die Eulergleichung verlagert. Aus zwei Griinden sind die Rundungs-
fehler dort eher zu tolerieren. Der erste Grund ist theoretisch: Ursache fir die
numerischen Probleme sind die Nutzenfunktionen, also sollte man die Rundungs-
fehler auch bei den Nutzenfunktionen belassen. Der zweite Grund ist praktisch:
Da sich die Rundungsfehler mit jeder Funktionsauswertung verstarken, sind die
numerisch berechneten Konsum- und Vermogensprofile am Lebensende am
stiarksten verzerrt. Fir die Aggregation ist eine Verzerrung am Lebensende aber
weniger problematisch als eine Verzerrung am Anfang des Lebens, denn es gibt
nur wenige Haushalte mit hohem Alter, aber viele Haushalte in jungen Jahren.

Die Vorteile der Forward Induction gibt es natiirlich nicht umsonst. Erkauft wer-
den sie mit Schritt 3: Die Eulergleichung hat nicht fir jede Kombination von ¢;
und a4 eine Losung, denn bei bestimmten Kombinationen kann die Differenz
auf der rechten Seite negativ werden, der marginale Konsumnutzen ist aber
immer positiv. Numerisch kann das optimale Konsumprofil nun sehr schwierig zu
bestimmen sein: Weil die Eulergleichung (Schritt 3 der Forward Induction) in der
letzten Periode T in die Bedingung fiir das optimale Endvermogen (Schritt 6 der
Forward Induction) iibergeht und diese Bedingung gerade null sein muB, nihert
sich auch die rechte Seite der Eulergleichung in den letzten Perioden vor T dem
Wert null. Durch die Rundungsfehler kann es jetzt leicht dazu kommen, dafl das
in der Theorie existierende optimale Konsumprofil numerisch nicht getroffen
wird, weil die Rundungsfehler kurz vor der letzten Periode T zu einer negativen
rechten Seite der Eulergleichung fiihren.

Tatsachlich bestimmt dieses Problem ganz wesentlich die Umsetzung der For-
ward Induction in einen Algorithmus. Die Grundidee ist einfach: Man faBt die
Optimalititsbedingung in Schritt 6 als Funktion von C¢ auf und sucht eine Null-
stelle dieser Funktion z.

(A4) 2(021) = V,(aT (CZ1 )) - (1 + p)u’(cT—1 (c21 ))

Da die Funktion Z stetig ist, kann man sehr leistungsfihige Verfahren verwenden
- vorausgesetzt, man kennt den Bereich, in dem die Nullstelle liegt. Dieses Initial
Bracketing ist aber das schwierigste Verfahren meines Programms. Das Problem
der Rundungsfehler, die in der Nihe des optimalen Konsumprofils in den letzten
Perioden zu einer negativen rechten Seite der Eulergleichung (Schritt 3) fithren
konnen, 1aBt kaum Spielraum fir die Initial Bracket, denn wenn man sich der
Nullstelle nahert, wird Z numerisch sehr instabil.

Diesem Problem habe ich mit einer sehr ,gutmiitigen“ Bracketing Prozedur
Rechnung getragen. Ich verwende ein rein heuristisches Verfahren, das auf Gol-
den Section Search aufbaut und nicht die Ableitungen der Funktion z benétigt.
Wenn die Bracketing Prozedur die Initial Bracket erfolgreich bestimmt, berechne
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ich die Nullstelle von z mit einer Newton-Raphson-Routine, die in wesentlichen
Teilen Press et al. (1992) entnommen ist. Wenn die Bracketing Prozedur keine
Initial Bracket finden kann, dann arbeitet sie sich bis zur Rechengenauigkeit an
das Konsumprofil heran, das ,ersmalig“ zu einer negativen rechten Seite der
Eulergleichung fiihrt. Dieses von der Bracketing Prozedur berechnete letzte noch
zulassige Konsumprofil betrachte ich in diesem Fall als optimales Konsumprofil.
Tatsichlich ist die Funktion z fiir dieses letzte noch zulissige Profil verhiltnis-
maBig klein, so daB ich meine Bracketing Prozedur fiir eine addquate Losung des
numerischen Problems halte.
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