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1 Einleitung 

Wird über die Perspektive der Alterssicherung in Deutschland gesprochen, so kommt es 

regelmäßig zu einer Diskussion über den demographischen Wandel als Verursacher ei-

ner möglicherweise bevorstehenden Rentenkrise. Niedrige Geburtenraten und stei-

gende Lebenserwartungen könnten vorwiegend als Ursachen eines demographischen 

Prozesses identifiziert werden, der schrittweise einen Effekt auf ein Rentenversiche-

rungssystem entfaltet, in welchem eine sinkende Anzahl an Erwerbstätigen für mehrheit-

lich Ältere eine Lebensgrundlage erwirtschaften muss. 

 

Im Rahmen dieser Arbeit soll der demographische Wandel in Deutschland und seine 

Wirkung auf die gesetzliche Rentenversicherung geprüft wird, indem zunächst Ursachen 

festgestellt werden. Hinzukommend wird die Prognose der Populationsentwicklung 

Deutschlands untersucht. Die gesetzliche Alterssicherung nach SGB VI soll hierbei in 

ihren Grundzügen dargestellt werden. Explizit ausgeschlossen werden die jüngsten ren-

tenpolitischen Anpassungen wie die Rente mit 63 für langjährig Versicherte, die Mütter-

rente oder die Grundrente. Im Kontext der Verbindung zwischen Alterssicherung und 

SGB VI soll dargestellt werden, wie Ansprüche entstehen, wie sich die Rentenhöhe be-

rechnet und auf welchen Säulen die Alterssicherung beruht. 

 

Infolgedessen soll eine Verknüpfung zwischen dem demographischen Wandel und der 

Rentenversicherung hergestellt werden, indem die Auswirkungen auf Beitragssätze, 

Renteneintrittsalter sowie Sicherungsniveau abgebildet werden, um so die finanzpoliti-

sche, rechtliche und gesellschaftliche Dringlichkeit der Problematik zu erfassen. 

 

Als Lösung einer bevorstehenden Finanzierungslücke soll nicht die Ausweitung der Ver-

sicherungspflicht auf Selbstständige dienen, die ohnehin schon zum Teil durch das SGB 

VI pflichtversichert sind. Ausgeschlossen ist ebenso die Einbeziehung verbeamteter Per-

sonen, da dies zwar zusätzliche Einnahmen für die Rentenkassen generieren, jedoch 

auch Ansprüche bei Eintritt in die Altersrente entstehen würden. Externe Faktoren wie 

bspw. ein erhöhter Zustrom durch Migrant:innen sind ebenso nicht umfänglich zu be-

trachten, da diese nicht seriös prognostiziert werden können und für eine positive Wir-

kung der Zustrom von jungen, vorwiegend erwerbstätigen Menschen unterstellt werden 

müsste. 
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Zu erörtern ist, ob die Entwicklung Deutschlands hin zu einer Gerontokratie und den 

daraus erwachsenden Problemen der Alterssicherung durch einen staatlich organisier-

ten, kapitalgedeckten Lösungsansatz in Form eines Staatsfonds abgemildert werden 

kann oder ob sich politische Diskussionen zukünftig auf den Interessenkonflikt zwischen 

Jung und Alt fokussieren. Konkurrierende Interessenlagen zwischen Rentenbeziehen-

den und Beitragszahlenden sind dementsprechend zu beachten. Die Betrachtung soll 

dabei auf einen darlehensfinanzierten Staatsfond begrenzt werden, bei dem eine Finan-

zierung aus Rentenbeiträgen ausgeschlossen ist und sich am Rentenfond des Königrei-

ches Norwegen orientiert. Hierbei wird die europa- und verfassungsrechtliche Zulässig-

keit geprüft und Chancen sowie Risiken abgewägt, um die Eignung einer solchen Maß-

nahme bewerten zu können. 

 

Schlussfolgernd soll die Frage beantwortet werden, ob ein staatlicher Rentenfond ein 

mögliches Mittel zur Bewältigung der bevorstehenden Herausforderungen der Deut-

schen Rentenversicherung darstellt oder die Aufwendungen dieses Ansatzes zu hoch 

sind, um als juristisch zulässig, finanzpolitisch sinnvoll und generationengerecht zu gel-

ten.  
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2 Geschichte der Deutschen Rentenversicherung 

2.1 Anfänge im 19. Jahrhundert 

Mit einem Alter von über 130 Jahren kann die gRV auf eine lange und ereignisreiche 

Entwicklung zurückblicken, welche im Deutschen Kaiserreich begann, über die Weima-

rer Republik, das Dritte Reich und die Wiedervereinigung andauerte und heute durch die 

DRV im Jahr 2021 für über 21 Mio. Bundesbürger:innen Leistungen erbringt.1 

 

Die Geschichte der Alterssicherung in Deutschland beginnt zum Ende des 19. Jahrhun-

derts mit dem am 22.07.1889 im Deutschen Kaiserreich verabschiedeten und zum 

01.01.1891 gültigen ‚Gesetz betreffend die Invaliditäts- und Alterssicherung‘, wodurch 

Arbeiter und Selbstständige in einem öffentlich-rechtlichen Zwangsverhältnis versichert 

wurden.2 Ursache der Rentenversicherung als Teil der ersten Sozialgesetzgebung war 

die Überzeugung Otto von Bismarcks, die Sozialdemokratie durch Sozialgesetzgebung 

zu schwächen, um so Arbeiter für den Staat zu gewinnen.3 

 

Durch das Gesetz waren hauptsächlich geringverdienende Angestellte und vorwiegend 

Arbeiter:innen begünstigt, welche mit einem Lebensalter von 70 Jahren eine Altersrente 

oder, im Fall einer Erwerbsunfähigkeit, eine Invalidenrente in Anspruch nehmen konn-

ten. Die Tatsache, dass zum Zeitpunkt der Verabschiedung des Gesetzes die Lebens-

erwartung von Männern bei 43,38 Jahren, von Frauen bei 47,33 Jahren lag, zeigt, dass 

diese soziale Sicherung vornehmlich den Lebensunterhalt im Falle einer Erwerbungsun-

fähigkeit bezuschussen sollte und nicht für die Alterssicherung konzipiert war.4 Dabei 

war die Beitragsfinanzierung ein wesentliches Element dieser Alterssicherung, um die 

aufkommenden Kosten zu decken. Die Beitragshöhe war mit 2% des Jahresarbeitsver-

dienst aus heutiger Sicht sehr gering angesetzt. Dies spiegelte jedoch auch die geringe 

Leistungsdichte und -höhe im Schadensfall wider. Lediglich ein Drittel des Erwerbsloh-

nes wurde im Schadensfall ausgezahlt, das Rentenniveau lag bei lediglich 18% der 

Durchschnittslöhne.5 

 

 
1 Vgl. DRV, Statistik zur Rentenversicherung 2021. 
2 Vgl. BPB, Bismarcks Sozialgesetze; ebenso Reinhardt, in: Reinhardt/Silber, LPK SGB VI, S.41, Rn.2. 
3 Vgl. Haerendel, in: Eichenhofer/Rische/Schmähl, HdB SGB VI, S.2, Rn.3. 
4 Vgl. Destatis, Durchschnittliche Lebenserwartung Deutschland. 
5 Vgl. Haerendel, in: Eichenhofer/Rische/Schmähl, HdB SGB VI, S.17f., Rn.29f.; ebenso Rückert, in: 
Ruland, HdB der gRV, S.30, Rn.62ff. 
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Mit rund 13,4 Mio. Versicherten von 16,5 Mio. Erwerbstätigen gegen Ende des 19. Jahr-

hunderts sicherte das ‚Gesetz betreffend die Invaliditäts- und Alterssicherung‘ als Teil 

erster deutscher Sozialgesetzgebung einen erheblichen Teil der arbeitenden Menschen 

ab.6 Hierdurch wurde ein Grundstein für die weitere Entwicklung einer gRV gelegt. 

 

2.2 Entwicklung bis zur Gegenwart 

Nach dem Ersten Weltkrieg, zwei Wirtschaftskrisen in den Jahren 1923 und 1929 sowie 

dem Zweiten Weltkrieg stand die gRV in Deutschland vor finanziellen und demografi-

schen Herausforderungen. Um den gesellschaftlichen Entwicklungen gerecht zu werden 

und die Beständigkeit und Nachhaltigkeit des Generationenvertrages zu sichern, waren 

grundlegende Reformen der gRV im 20. Jahrhundert notwendig. 

 

Zunächst lässt sich die Gesetzesreform des Jahres 1957 nennen, in welchem das Ren-

tenversicherungssystem auf das Umlageverfahren umgestellt wurde.7 Im Umlageverfah-

ren werden die gesamten gezahlten Beiträge der Erwerbstätigen direkt an die Beitrags-

empfänger ausgeschütttet, ohne dass ein Kapitalstock aufgebaut wird.8 Vor der Umstel-

lung wurden die Beiträge im Kaptialdeckungsverfahren angelegt, d.h. die Zahlungen der 

Versicherten wurden an 31, mit eigener Rechtspersönlichkeit ausgestatteten und ge-

setzlich ermächtigten, Versicherungsanstalten geleistet. Diese legten die Beiträge in Re-

servefonds an und sicherten sie durch Rücklagen ab.9 Hierdurch wurde das Kapital einer 

Generation akkumuliert und zum Renteneintritt an diejenigen ausgezahlt, welche die 

Beiträge auch tatsächlich geleistet haben. Eine Auszahlung erfolgte somit nicht, im Ge-

gensatz zum Umlageverfahren, zum Zeitpunkt der Beitragsleistung, sondern erst mit In-

anspruchnahme der Leistung der Beitragszahlenden selbst.10 

 

Hintergrund des Systemwechsels im Jahre 1957 war u.a. die sozialpolitisch motivierte 

Aufwertung der Lebensverhältnisse der Rentner:innen durch Beteiligung dieser Perso-

nengruppe am Wirtschaftswachstum der 1950er Jahre in der BRD.11 Diese Reform ver-

änderte die gRV grundlegend durch die Etablierung des Umlageverfahrens, wodurch der 

Begriff des ‚Solidar-Vertrages‘, heute besser bekannt als Generationenvertrag, geprägt 

 
6 Vgl. Haerendel, in: Eichenhofer/Rische/Schmähl, HdB SGB VI, S.19, Rn.34. 
7 Vgl. Reinhardt, in: Reinhardt/Silber, LPK SGB VI, S.41, Rn.2. 
8 Vgl. Ludwig, Rentenreform und Kapitalmarktrendite im demografischen Wandel, S.9. 
9 Vgl. Köhler, in: Ruland, HdB der gRV, S.57ff., Rn.21ff. 
10 Vgl. Ludwig, Rentenreform und Kapitalmarktrendite im demografischen Wandel, S.11. 
11 Vgl. Hockerts, in: Ruland, HdB der gRV, S.94f., Rn.3ff. 
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wurde.12 Der Gedanke hinter dieser Idee war, dass der Versichterte im Laufe seines 

Erwerbslebens Anspruchspunkte durch Beiträge auf sein Bruttogehalt sammelt, welche 

in Relation zum durchschnittlichen Einkommen gesetzt werden, woraus so ein individu-

eller Anspruch auf Rentenzahlung erwächst. Dieser Anspruch wird durch zukünftige Ge-

nerationen abgesichert. Dabei ist die Höhe der Renten an die Entwicklung der Löhne 

gekoppelt, um die geleisteten Beitragszahlungen von der Preisentwicklung zu entkop-

peln und das Sicherungsniveau der Rentenzahlung zu stabilisieren.13 Gestützt wurde 

dieses Konzept besonders von der wirtschaftlichen Entwicklung sowie Bevölkerungszu-

sammensetzung der BRD in den 1950er Jahren, welche ein Finanzierungspolster dar-

stellte. 

 

In der zweiten Hälfte des 20. Jahrhunderts unterlag die gRV einer Vielzahl von Reformen 

und Anpassungen. So wurde mit dem Rentenreformgesetz vom 18.12.1989 und der Nor-

mierung der gRV im neuen SGB VI verschiedenste Berufsgruppen wie Arbeiter:innen, 

Angestellte und Bergleute in einer Rechtsnorm zusammengeführt und die Rechtssyste-

matik dahingehend vereinfacht. Das Rentenüberleitungsgesetz vom 25.07.1991 vollzog 

die Eingliederung der neuen Bundesländer in die gRV.14 Mit dem Altersvermögensge-

setz im Zuge der Rentenreform 2001 wurde in Deutschland ein erster Schritt weg vom 

Umlageverfahren und hin zu einer kapitalgedeckten Altersvorsorge gemacht. Durch frei-

willige private Altersvorsorge der sog. Riester-Rente, sollten Menschen staatlich geför-

derte Versicherungsprodukte nutzen, um die Finanzierung der gRV langfristig zu sichern 

und Altersarmut vorzubeugen.15 Ende des Jahres 2021 bestanden rund 16 Mio. Riester-

Renten in größtenteils Versicherungsverträgen, Wohnriester sowie Investmentfonds, 

welche seit Jahren rückläufig sind.16 Die Zielerreichung der Riester-Rente wird als ver-

fehlt angesehen, wodurch diese „zunehmend ein Schattendasein [führt]“17. 

 

Mit der Schutzklausel des § 68a Abs. 1 SGB VI wurde im Jahre 2009 das Sicherungsni-

veau von der Lohnentwicklung dahingehend entkoppelt, als dass bei der Verkleinerung 

des Lohnniveaus die Renten nicht mit den Löhnen sinken, sondern stabil bleiben.18 

Durch das RV-Leistungsverbesserungs und Stabilisierungsgsetz vom 28.11.2018 wurde 

die doppelte Haltelinie eingeführt, welche ein Absinken des Sicherungsniveaus unter 

 
12 Vgl. Hockerts, in: Ruland, HdB der gRV, S.96, Rn.8. 
13 Vgl. Hockerts, in: Ruland, HdB der gRV, S.95f., Rn.7ff. 
14 Vgl. Reinhardt, in: Reinhardt/Silber, LPK SGB VI, S.41, Rn.2. 
15 Vgl. BT-Drs. 14/5146, S.2ff.; ebenso Datz, in: DIA, Private Altersvorsorge, S.43ff. 
16 Vgl. BMAS, Statistik zur privaten Altersvorsorge. 
17 Steinmeyer, NZS 2021, S.617 (622); ebenso zu dieser Thematik Ruland, NZS 2016, S.721 (722f.). 
18 Vgl. Reinhardt, in: Reinhardt/Silber, LPK SGB VI, S.41f., Rn.2f. 
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48% und ein Ansteigen des Rentenbeitrages auf über 20% bis 2025 sowie den Nach-

holfaktor aussetzt.19 

 

Sicherungsniveau, Beitragssätze sowie Bundeszuschüsse stellen die primären Einfluss-

faktoren im heutigen Rentensystem und dessen Nachhaltigkeit dar. Im politischen Sektor 

wurde zuletzt mit der Bundestagswahl 2021 das Thema der Finanzierung der gRV durch 

die politischen Akteure aufgegriffen, jedoch nicht konsequent ausgearbeitet und der 

Dringlichkeit der Problematik entsprechend behandelt. Durch das BÜNDNIS 90 / DIE 

GRÜNEN wurde als ergänzende Säule der Alterssicherung die Etablierung eines Bür-

ger:innenfonds vorgeschlagen.20 Dies erfolgte auch durch die Forderung der FDP nach 

einer Aktienrente als Ergänzung zur gRV.21 Andere Parteien wie die CDU/CSU stehen 

lediglich für eine sichere und nachhaltige Rente ein, ohne konkrete Reformvorschläge 

zu unterbreiten.22 Für Schmidt stellt die Weichenstellung der Rentenversicherung schon 

heute eine Herausforderung dar, die zeitnah Lösungsstrategien hervorbringen muss.23 

 

Somit bleibt abzusehen, wie Politk und Regierung mit der bevorstehenden Wandlung 

der Gesellschaft und ihrem Einfluss auf die gRV umgehen. Zumindest plant die Regie-

rungskoaltion aus SPD, FDP und BÜNDIS 90 / DIE GRÜNEN in ihrem Koalitionsvertrag 

2021-2025 die Erweiterung der gRV „[…] um eine teilweise Kapitaldeckung“24. Es ist 

davon auszugehen, dass die Rentenversicherung als vermutlich politisch brisanteste So-

zialversicherung auch zukünftig kritisch betrachtet wird und in diesem Jahrhundert Re-

formdiskussionen ausstehen werden. So verdeutlicht Ruland, dass „[die] Politik […] ihrer 

generationenübergreifenden Verantwortung gerecht werden [muss]“25 und eine langfris-

tiger Lösungsansatz gefordert ist. 

 

3 Alterssicherung nach SGB VI 

3.1 Das Drei-Säulen-Modell 

Entsprechend der Empfehlung der DRV sollte die individuelle Sicherung des Lebensun-

terhaltes im Alter auf drei Säulen fußen, dem sog. Drei-Säulen-Modell. Hierdurch sollen 

Risken minimiert und den Unwägbarkeiten der zukünfitgen Finanzierbarkeit der gRV 

 
19 Vgl. BMWi, Gutachten des wissenschafltichen Beirates zur gRV, S.14ff. 
20 Vgl. BÜNDNIS 90 / DIE GRÜNEN, Bundestagswahlprogramm 2021, S.115. 
21 Vgl. FDP, Bundestagswahlprogramm 2021, S.66f. 
22 Vgl. CDU/CSU, Bundestagswahlprogramm 2021, S.58, Rn.2015ff. 
23 Vgl. Schmidt, NZS 2016, S.938 (938f.). 
24 Vgl. SPD/BÜNDNIS 90 / DIE GRÜNEN/FDP, Koalitionsvertrag 2021-2025, S.6. 
25 Ruland, NZS 2016, S.721 (721). 
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entgegengewirkt werden, indem neben der Regelsicherung durch öffentlich-rechtliche 

Pflichtsysteme noch ergänzend bAV und pAV betrieben wird. 26 

 

Die erste Säule der Altersvorsorge sind die gRV sowie die berufsständische oder beam-

tenrechtliche Versorgung. Der gRV kommt hierbei eine tragende Rolle zu. Durch Bei-

tragszahlung auf ihr individuelles Einkommen innerhalb einer Pflichtversicherung nach 

SGB VI erwerben Arbeitnehmer:innen im Laufe des Erwerberslebens einen Anspruch 

auf Zahlung einer Regelaltersrente. Entsprechend des § 1 Abs 1 SGB I soll das SGB VI 

als Teil der Sozialversicherung und damit Ausdruck des Sozialstaatsprinzips i.S.d. Art. 

20 Abs. 1 S.1, 28 Abs. 1 S.1 GG sein. Hierdurch soll zum einen soziale Sicherheit, zum 

anderen soziale Gerechtigkeit den Menschen garantiert werden. Dabei sollen Chancen-

, Leistungs- und Bedarfsgerechtigkeit gesichert werden und die Menschen vor den viel-

fältigen Problemlagen des Lebens zumindest teilweise durch staatliche Hand geschützt 

werden.27 

 

Die Sicherung der Lebensgrundlage im Alter kann damit als „verfassungsrechtlicher Auf-

trag […] an den Gesetzgeber“28 verstanden werden und bedingt neben staatlicher Für-

sorge eines sozialen Rechtsstaates noch intergenerationelle Solidarität in Form eines 

Generationenvertrages. Die Erheblichkeit der gRV wird durch die Betrachtung absoluter 

Zahlen deutlich. Zum 01.07.2021 haben über 21 Mio. Rentner:innen eine gesetzliche 

Rente empfangen, die durch rund 32,7 Mio. pflichtversicherte Beschäftigte und Selbst-

ständige erwirtschaftet wurde; für letztgenannte stellt die gRV die vorrangige Lebens-

grundlage im Rentenalter dar.29 

 

Mit dem BetrAVG hat der Gesetzgeber Mitte der 1970er Jahre die zweite Säule der Al-

terssicherung geschaffen, indem eine arbeitgebergebundene Altersvorsorge staatlich 

gefördert wird. Als bAV werden zugesagte Leistungen von Arbeitgeber:innen an Arbeit-

nehmer:innen bezeichnet, die zu einem Versorgungszweck im Rahmen eines Arbeits-

verhältnisses geleistet werden.30 Unterschieden wird zwischen mittelbaren und unmittel-

baren Versorgungszusagen an die Arbeitnehmer:innen. Bei mittelbaren Versorgungszu-

sagen bedienen sich Arbeitgeber:innen Drittanbietern wie bspw. Versicherungen und 

zahlen die geleisteten Beiträge in Direktversicherungen, Pensionskassen oder -fonds 

 
26 Vgl. DRV, Die drei Säulen der Altersvorsorge. 
27 Vgl. Hänlein, in: Knickrehm/Kreikebohm/Waltermann, Kommentar Sozialrecht, § 1 SGB I Rn.1ff. 
28 Sachs, Kommentar GG, Art. 20 Rn.47. 
29 Vgl. BMAS, Fakten zur Rente; ebenso hierzu DRV, Statistik zur Rentenversicherung 2021. 
30 Vgl. Kemper/Kisters-Kölkes, Grundzüge bAV, S.4, Rn.10f. 
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sowie Unterstützungskassen ein; die Leistungserbringung im Altersfall erfolgt somit nicht 

direkt.31 Die unmittelbaren Zusagen hingegen werden direkt durch Arbeitgeber:innen er-

bracht und umfassen bspw. Rentenzahlungen im Alter, welche durch Pensionsrückstel-

lungen und, im Falle der Zahlungsunfähigkeit des Unternehmens, durch den PSVaG 

gem. § 14 Abs. 1 BetrAVG abgesichert werden.32 Die für Arbeitgeber:innen entstehen-

den Aufwendungen durch Beitragszahlungen können steuerlich geltend gemacht wer-

den, indem gezahlte Beiträge einer bAV mit der Steuerschuld verrechnet werden. Neben 

dem steuerlichen Vorteil hat die bAV für Arbeitgeber:innen den weiteren Vorteil, dass 

Arbeitnehmer:innen langfristig an das Unternehmen gebunden werden und die Attrakti-

vität des eigenen Unternehmens am Arbeitsmarkt gesteigert wird.33 Trotz der sich bie-

tenden Vorteile der bAV genossen 2019 lediglich 54% der in Deutschland beschäftigen 

Menschen die weitere Alterssicherung durch bAV.34 Somit zeigt sich im Umkehrschluss, 

dass sich ein gewichtiger Teil der Bevölkerung nicht auf eine ergänzende, arbeitgeberfi-

nanzierte Alterssicherung verlassen kann. 

 

Die letzte ergänzende Säule des Drei-Säulen-Modells ist die pAV. Hierunter fallen alle 

vom Einkommen der Arbeitnehmer:innen erwirtschafteten Vermögensgüter wie bspw. 

Immobilien oder Unternehmensanteile in Form von Aktien oder Aktienfonds.35 Durch den 

Erwerb von Wohneigentum können bspw. mittels Mietersparnis Kosten reduziert oder 

zusätzliche Einnahmen aus Mietzins vermieteter Objekte generiert werden. Eine Immo-

bilienquote von 46,5% der in Deutschland lebenden Menschen im Jahr 2018 offenbart 

jedoch, dass der überwiegende Teil der Bevölkerung nicht diese Vorteile in Anspruch 

nehmen kann.36 Auch wird es für junge Menschen immer schwieriger, Wohneigentum zu 

erwerben, da die Preise für Bauland bundesweit um 102%, die für Eigentumswohnung 

sowie Ein- und Mehrfamilienhäuser um rund 65% innerhalb von 2010 bis 2020 gestiegen 

sind.37 

 

Ebenso ist die Aktienaffinität der Menschen in Deutschland nicht ausgeprägt. Lediglich 

17,1% der Menschen in Deutschland waren 2021 als Aktionär:in tätig, um zusätzliches 

Vermögen zur Alterssicherung aufzubauen.38 Somit lastet schlussfolgernd die Schwere 

 
31 Vgl. Steinmeyer, in: Müller-Glöge/Preis/Schmidt, Erfurter Kommentar AR, § 1 BetrAVG Rn.3ff.; ebenso 
DRV, bAV, S.8ff. 
32 Vgl. Kemper/Kisters-Kölkes, Grundzüge bAV, S.17, Rn.47ff.; ebenso DRV, bAV, S.11ff. 
33 Vgl. DRV, bAV, S.11f. 
34 Vgl. BMAS, Verbreitung der Altersvorsorge 2019, S.20, Tabelle 1-1. 
35 Vgl. DRV, Die drei Säulen der Altersvorsorge. 
36 Vgl. Destatis, Eigentümerquote im Zeitvergleich. 
37 Vgl. Destatis, Bau- und Immobilienpreise. 
38 Vgl. DAI, Aktionärszahlen 2021, S.3. 
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der Alterssicherung für einen überwiegenden Teil der Menschen in Deutschland auf der 

gRV, welche nur teilweise von anderen Sicherungsmaßnahmen mitgetragen wird und 

die Erheblichkeit der Stabilität der Rentenversicherung als Aufgabe des Gesetzgebers 

besonders betont. 

 

3.2 Die gRV nach SGB VI für Beschäftigte 

Als Teil des Drei-Säulen-Modells der Alterssicherung ist die gRV eine Pflichtversiche-

rung, in welcher bestimmte Personenkreise kraft Gesetzes versichert sind. Nach § 2 

Abs. 2 SGB IV sind dies Personen, die gegen Arbeitsentgelt oder zu ihrer Berufsausbil-

dung beschäftigt sind, behinderte Menschen sowie Landwirte. Diese Definition von Be-

schäftigten wird in § 1 S.1 Nr. 1 SGB VI aufgegriffen, forciert den Zugang von Beschäf-

titgten in die gRV und normiert damit einen Zwang zur Versicherung. Hierdurch wird der 

persönliche Geltungsbereich festgelegt. Privatrechtliche Absprachen zur Umgehung des 

Versicherungszwanges sind gem. § 32 SGB I ungültig. Indes sind nach § 1 Abs. 1 S.1 

SGB IV die Regelungen des SGB IV auch für die gRV nach SGB VI anzuwenden, was 

den sachlichen Anwendungsbereich der gRV als Teil der Sozialversicherung normiert.39 

Aus dem Zwang zur Versicherung lassen sich jedoch nicht ausschließlich einseitige, 

durch Gesetz auferlegte Verpflichtungen des Versicherten ableiten. Hieraus erwachsen 

nach § 4 Abs. 2 SGB I auch Rechte für den Versicherten, so u.a. auch die wirtschaftliche 

Sicherung im Alter durch Zahlung einer Rente. 

 

Wer in den persönlichen Geltungsbereich des § 1 S.1 Nr. 1 SGB VI als Beschäftigter 

fällt, hängt von den „Grundsätze[n] für eine Versicherungspflicht“40 ab. Zunächst ist der 

Beschäftigungsort maßgeblich, ob eine Versicherungspflicht gem. § 3 SGB IV vorliegt. 

Hieraus hat das BSG das sog. Beschäftigungsortsprinzip entwickelt.41 Dem entspre-

chend sind grundsätzlich nur solche Beschäftigungen versicherungspflichtig, welche in-

nerhalb der Bundesrepublik Deutschland stattfinden. Dieses Prinzip wird durch die Aus- 

sowie Einstrahlung des Versicherungsschutzes gem. §§ 4, 5 SGB IV erweitert.42 Aus-

strahlung gem. § 4 Abs. 1 SGB IV ist der Versicherungsschutz eines Beschäftigten bei 

einer Tätigkeit außerhalb des Bundesgebietes. Dies setzt voraus, dass eine befristete 

Entsendung in das Ausland auf Grundlage eines Beschäftigungsverhältnisses in der 

BRD vorliegt und dieses Verhältnis während der Tätigkeit im Ausland fortbesteht.43 

 
39 Vgl. Hänlein, in: Knickrehm/Kreikebohm/Waltermann, Kommentar Sozialrecht, § 1 SGB IV Rn.4ff. 
40 Weinacht/Schmidt, Grundriss des Rentenversicherungsrechts, S.1. 
41 Vgl. BSG, Urteil vom 23. Februar 2017, B 11 AL 1/16 R, BSGE 122, 271-279, SozR 4-4300 § 131 
Nr 8, Rn.32ff. 
42 Vgl. Weinacht/Schmidt, Grundriss des Rentenversicherungsrechts, S.2. 
43 Vgl. Hänlein, in: Knickrehm/Kreikebohm/Waltermann, Kommentar Sozialrecht, § 4 SGB IV Rn.19f. 
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Einstrahlung gem. § 5 Abs. 1 SGB IV gilt spiegelbildlich zur Ausstrahlung der Versiche-

rungspflicht und schließt diese Pflicht für Beschäftigte aus, welche zeitweise im Rahmen 

eines Beschäftigungsverhältnisses in die BRD entsendet werden, wodurch die Zustän-

digkeit des ausländischen Sozialversicherungsträgers gewahrt werden soll.44 

 

Weiterhin muss es sich um eine Beschäftigung i.S.d. § 7 Abs. 1 S.1 SGB IV handeln. 

Die Norm definiert eine Beschäftigung als nichtselbstständige Arbeit, insb. in einem Be-

schäftigungsverhältnis. Der Gesetzgeber gibt in der Norm, § 7 Abs. 1 S.2 SGB IV, An-

haltspunkte für das Vorliegen einer Beschäftigung vor, dazu zählt die Tätigkeit nach Wei-

sung sowie die Eingliederung in eine Arbeitsorganisation. Ein solches Beschäftigungs-

verhältnis liegt lt. Rechtsprechung des BSG ausdrücklich vor, „[…] wenn der Beschäf-

tigte in den Betrieb eingegliedert ist und dabei einem Zeit, Dauer, Ort und Art der Aus-

führung umfassenden Weisungsrecht des Arbeitgebers unterliegt“45. In § 7 Abs. 1 S.1 

SGB IV nicht normiert ist die Entgeltlichkeit der Beschäftigung als ein erhebliches Krite-

rium bei der Beurteilung einer Versicherungspflicht in der gRV gem. § 1 Abs. 1 S.1 Nr. 1 

SGB VI. Dieses Arbeitsentgelt wird durch § 14 Abs. 1 SGB IV legaldefiniert und umfasst 

alle laufenden oder einmaligen Einnahmen, welche mit der Beschäftigung in einem Zu-

sammenhang stehen.46 Weitere Kriterien der Entgeltlichkeit sind u.a. Zahlung eines an-

gemessenen, ortsüblichen Gehaltes, die Abführung von Lohnsteuer sowie die Buchung 

des Lohnes als Betriebsausgabe.47 Aus dem Umkehrschluss des § 14 Abs. 2 SGB IV 

wird deutlich, dass für die Beitragsbemessung das Gehalt mit den darauf anfallenden 

Steuern sowie Sozialversicherungsbeiträgen erheblich ist. 

 

Schlussendlich bedarf es der Freiwilligkeit der Beschäftigung und dem Fehlen des Ver-

stoßes gegen Gesetz oder Sitten. Ein Beschäftigungsverhältnis, welches unter Zwang 

oder unter Verstoß von geltendem Recht, bspw. Jugendschutzrecht, stattfindet, ist nicht 

versicherungspflichtig i.S.d. § 1 S.1 Nr. 1 SGB VI.48 Liegen diese Voraussetzungen vor, 

handelt es sich um eine versicherungspflichtige Beschäftigung der gRV i.S.d. § 1 S.1 Nr. 

SGB VI i.V.m. § 7 Abs. 1 S.1 SGB IV. Im Zweifel entscheidet gem. § 28h Abs. 2 SGB IV 

die Einzugsstelle in Form der Krankenkasse über die Einstufung einer Tätigkeit als ver-

sicherungspflichtige Beschäftigung. Die Krankenkasse ist gem. §§ 28h, 28i SGB IV ge-

samtverantwortlich für den Einzug der Beiträge der Sozialversicherung und handelt in 

 
44 Vgl. Hänlein, in: Knickrehm/Kreikebohm/Waltermann, Kommentar Sozialrecht, § 5 SGB IV Rn.27. 
45 BSG, Urteil vom 27. Juli 2011, B 12 KR 10/09 R, SozR 4-2400 § 28e Nr.4, Rn.17. 
46 Vgl. von Koppenfels-Spies, in: Knickrehm/Kreikebohm/Waltermann, Kommentar Sozialrecht, § 14 SGB 
IV Rn.6. 

47 Vgl. Segebrecht, in: Kreikebohm/Roßbach, Kommentar SGB VI, § 1 SGB VI Rn.4. 
48 Vgl. Weinacht/Schmidt, Grundriss des Rentenversicherungsrechts, S.7f. 
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„[…] gesetzlicher Verfahrens- und Prozessstandschaft anstelle der anderen Versiche-

rungsträger“49. 

 

3.3 Weitere Ausgestaltungen der Versicherungspflicht 

3.3.1 Versicherungsfreiheit 

Durch die weite Auslegung des Beschäftigungsbegriffes würden durch das Gesetz kon-

krete Personengruppen versicherungspflichtig, welche bereits durch andere Versor-

gungsinstitute geschützt sind.50 Diese werden gem. § 5 SGB VI von der Versicherung 

befreit. Hierunter fallen u.a. gem. § 5 Abs. 1 Nr. 1 SGB VI Beamtinnen und Beamte, 

Richter:innen sowie Berufs- und Zeitsoldat:innen, da für diese bereits aufgrund von be-

amten- und soldatenrechtlichen Vorschriften die Versorgung im Alter oder Erwerbsmin-

derungsfall gesichert ist.51 

 

3.3.2 Pflichtversicherte Selbstständige 

Auch wenn eine selbstständige Tätigkeit nicht durch den Begriff der Beschäftigung auf-

grund des fehlenden Unterliegens eines Weisungsrechts abgedeckt ist, so hat der Ge-

setzgeber mit § 2 SGB VI selbstständige Berufsgruppen in die Versicherungspflicht der 

gRV aufgenommen, welche, ohne versicherungspflichtige Arbeitnehmer zu beschäfti-

gen, vorzugsweise ihre eigene Arbeitskraft für einen Auftraggeber einsetzen.52 Dies be-

trifft u.a. selbstständige Lehrer und Erzieher, § 2 S.1 Nr. 1 SGB VI, Hebammen, § 2 S.1 

Nr. 3 SGB VI, sowie Handwerker, § 2 S.1 Nr. 8 SGB VI, insofern sie in der Handwerks-

rolle53 eingetragen sind und tatsächlich selbstständig schaffen. Der Gesetzgeber unter-

stellt bei diesen Berufsgruppen einen erhöhten Bedarf an Schutzbedürftigkeit durch die 

Solidargemeinschaft und deren Sozialversicherungssystem.54 

 

3.3.3 Beifreiung von der Pflichtversicherung 

Ebenso besteht die Möglichkeit für Beschäftige oder Selbstständige, denen eine Pflicht 

zur Versicherung auferliegt, sich auf Antrag von dieser nach § 6 Abs. 2 SGB VI befreien 

zu lassen. Hierbei sind zwei Berufsgruppen besonders hervorzubeben. Zum einen die 

 
49 Roßbach, in: Knickrehm/Kreikebohm/Waltermann, Kommentar Sozialrecht, § 28h SGB IV Rn.6. 
50 Vgl. von Koch, Rentenversicherung (SGB VI), S.30. 
51 Vgl. Weinacht/Schmidt, Grundriss des Rentenversicherungsrechts, S.63. 
52 Vgl. Segebrecht, in: Kreikebohm/Roßbach, Kommentar SGB VI, § 2 SGB VI Rn.1. 
53 Die Handwerksrolle ist gem. § 6 Abs. 1 HwO ein von der Handwerkskammer geführtes Verzeichnis über 
die Inhaber von zulassungspflichtigen Handwerken in ihrem Zuständigkeitsbezirk und ist für den Renten-
versicherungsträger verbindlich, umfasst u.a. Klempner, Tischler, Maurer, Friseure oder Glaser. 
54 Vgl. Segebrecht, in: Kreikebohm/Roßbach, Kommentar SGB VI, § 2 SGB VI Rn.2. 
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gem. § 2 S.1 Nr. 8 SGB VI pflichtversicherten, zulassungspflichtigen Handwerker, wel-

che gem. § 6 Abs. 1 S.1 Nr. 4 SGB VI von der Versicherungspflicht befreit werden, inso-

fern mind. 18 Jahre Pflichtbeiträge in die gRV eingezahlt wurden. Zum anderen jene 

Beschäftigte oder Selbstständige i.S.d. § 6 Abs. 1 S.1 Nr. 1 SGB VI, wenn sie Mitglied 

in einer berufsständigen Versorgungseinrichtung sind. Dies umfasst sog. freie Berufe 

wie Ärzte, Zahnärzte, Rechtsanwälte, Steuerberater, Architekten oder Apotheker. Um 

eine Erosion der gRV zu verhindern ist eine Befreiung nur dann möglich, wenn für einen 

Berufsstand die Mitgliedschaft in einem selbstständigen Versorgungssystem gesetzlich 

verpflichtend ist.55 

 

3.3.4 Freiwillige Versicherung 

Personen, die nicht der Versicherungspflicht unterliegen, bspw. Selbstständige ohne 

Pflichtversicherung nach § 2 SGB VI, können sich auf Antrag gem. § 7 Abs. 1 S.1 SGB 

VI freiwillig in der gRV versichern lassen. Hierbei kann jeder, der das 16. Lebensjahr 

vollendet hat, unabhängig von der Staatsangehörigkeit, Beiträge in die gRV einzahlen.56 

Dabei besteht jedoch ein zwingendes Fristerfordernis. So sind die freiwilligen Beiträge 

gem. § 197 Abs. 2 SGB VI fristgerecht bis zum 31. März des Jahres, das dem Jahr folgt, 

für das sie gelten sollen, zu zahlen. 

 

3.4 Beitragsbemessung und Tragung des Beitrages 

Von maßgeblicher Relevanz ist die Frage, wie und in welcher Höhe Beiträge zur gRV 

erhoben werden. Die Beitragsberechnung besteht aus den Komponenten Beitragssatz, 

Beitragsbemessungsgrundlage sowie BBG.57 Gem. § 157 SGB VI werden Beiträge nach 

einem Beitragssatz der Beitragsbemessungsgrundlage58 bis zur Grenze der BBG, § 159 

SGB VI, erhoben. Der Beitragssatz i.S.d. § 158 SGB VI wird jährlich überprüft und durch 

die Bundesregierung mit Zustimmung des Bundesrates, vgl. § 160 Nr. 1 SGB VI, festge-

legt. Dieser beträgt im Jahr 2022 18,6%.59 Die BBG ist der Betrag an zu Grunde liegen-

dem Einkommen, welcher max. zur Beitragsberechnung herangezogen wird, ohne dass 

hierbei die Versicherungspflicht entfiele.60 Hierdurch wird die verfassungsrechtlich ge-

schützte Allgemeine Handlungsfreiheit gem. Art. 2 Abs. 1 GG und das hieraus 

 
55 Segebrecht, in: Kreikebohm/Roßbach, Kommentar SGB VI, § 6 SGB VI Rn.8f. 
56 Vgl. Weinacht/Schmidt, Grundriss des Rentenversicherungsrechts, S.87. 
57 Vgl. Weinacht/Schmidt, Grundriss des Rentenversicherungsrechts, S.10; ebenso Wehrhahn, in: Kör-
ner/Mutschler/Leitherer/Rolfs, Kasseler Kommentar SVR, § 157 SGB VI Rn.7f. 
58 Dies sind gem. § 161 Abs. 1 SGB VI beitragspflichtige Einnahmen, siehe hierzu Kapitel 3.2 mit Verweis 
auf den Umkehrschluss des § 14 Abs. 2 SGB IV, maßgeblich ist das Bruttogehalt. 
59 Vgl. DRV, Aktuelle Zahlen aus dem Bereich Sozialversicherung. 
60 Vgl. von Koch, in: Rolfs/Giesen/Kreikebohm/Meßling/Udsching, BeckOK Sozialrecht, § 159 SGB VI 
Rn.3f. 
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erwachsene Recht zur selbstständigen Versorgung geschützt, indem der Eingriff durch 

die Pflichtversicherung der gRV dem Verhältnismäßigkeitsgrundsatz Rechnung trägt.61 

Die Höhe der BBG wird jährlich fortgeschrieben und beträgt ca. das Zweifache des in 

Anlage 1 des SGB VI aufgeführten durchschnittlichen Jahresarbeitsentgelt, welches 

2022 bei 38.901€ liegt.62 Entsprechend der Anlage 2 und Anlage 2a des SGB VI beträgt 

die BBG für das Nicht-Beitrittsgebiet63 im Jahr 2022 84.600€ jährlich, im Beitrittsgebiet64 

respektive 81.000€ jährlich. 

 

Der Beitrag zur gRV wird grundsätzlich von Arbeitnehmer:innen und Arbeitgeber:innen 

gleichermaßen gem. § 168 Abs. 1 Nr. 1 SGB VI getragen, sollte es sich um eine versi-

cherungspflichtige Beschäftigung i.S.d. § 1 S.1 Nr. 1 SGB VI handeln. Die Berechnung 

erfolgt auf Grundlage der Beitragsverfahrensordnung. Nach § 2 Abs. 1 S.1 Beitragsver-

fahrensordnung wird der Beitrag durch Anwendung des halben Beitragssatzes auf die 

Beitragsbemessungsgrundlage und anschließender Verdopplung berechnet. Hiervon 

kann jedoch zuungunsten des Arbeitgebers abgewichen werden, indem ihm die alleinige 

Beitragspflicht auferlegt wird. Dies betrifft die in § 20 Abs. 3 SGB IV genannten, für den 

Gesetzgeber schützenswerten, Tätigkeiten wie solche nach dem Bundesfreiwilligen-

dienstgesetz.65 

 

Bei einer freiwilligen Versicherung i.S.d. § 7 Abs 1 S.1 SGB VI wird die Beitragshöhe 

durch den Versicherten selbst festgelegt, da es einer Beitragsbemessungsgrundlage er-

mangelt. Im Rahmen der Mindestgrenze nach § 167 SGB VI, 450€ monatlich, und der 

Maximalgrenze liegen freiwillige Beiträge.66 Eine Teilung des Beitrages ist de facto nicht 

möglich, freiwillig Versicherte haben die Beiträge nach § 171 SGB VI selbst zu tragen. 

 

3.5 Bezug einer Regelaltersrente 

Die Regelaltersrente ist eine Rentenart des § 33 Abs. 2 Nr. 1 SGB VI und wird durch § 

35 SGB VI als Anspruchsgrundlage für Versicherte normiert. Durch den Wortlaut der 

Norm wird bereits deutlich, dass es sich hierbei um eine „[…] üblicherweise zu 

 
61 Vgl. Segebrecht, in: Kreikebohm/Roßbach, Kommentar SGB VI, § 159 SGB VI Rn.4. 
62 Vgl. von Koch, in: Rolfs/Giesen/Kreikebohm/Meßling/Udsching, BeckOK Sozialrecht, § 159 SGB VI 
Rn.6ff. 
63 Sog. ‚Alte Bundesländer‘ – Freie Hansestadt Bremen, Freie und Hansestadt Hamburg, Freistaat Bayern, 
Land Baden-Württemberg, Land Berlin, Land Hessen, Land Niedersachsen, Land Nordrhein-Westfalen, 
Land Rheinland-Pfalz, Saarland, Land Schleswig-Holstein 
64 Sog. ‚Neue Bundesländer‘ – Freistaat Sachsen, Freistaat Thüringen, Land Brandenburg, Land Mecklen-
burg-Vorpommern, Land Sachsen-Anhalt. 
65 Vgl. Weinacht/Schmidt, Grundriss des Rentenversicherungsrechts, S.11f. 
66 Vgl. Marburger, Die Gesetzliche Rentenversicherung, S.57. 
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erbringende Leistung“67 handelt, welche auf einen Zeitpunkt und nicht eine Rahmenfrist 

abzielt. Maßgeblich für den Anspruch sind die Tatbestandsmerkmale des Erreichens der 

Regelaltersgrenze, § 35 S.1 Nr. 1 SGB VI, sowie die Erfüllung der allgemeinen Warte-

zeit, § 35 S.1 Nr. 2 SGB VI. Die Regelaltersgrenze wurde durch den Gesetzgeber mit § 

235 SGB VI schrittweise angepasst, um den demographischen Entwicklungen wie einer 

höheren Lebenserwartung oder einer Verringerung der Beitragszahlenden entgegenzu-

wirken. Beitragssätze und Sicherungsniveau sollen somit erhalten werden.68 Für Versi-

cherte, welche vor dem Jahr 1964 geboren wurden, greift eine stufenweise Anhebung 

der Regelsaltersgrenze abhängig vom Geburtsjahr, aufgeschlüsselt in § 235 Abs. 2 S.2 

SGB VI, von 65 Lebensjahren hin zu 66 Lebensjahren und 10 Monaten. Für alle danach 

geborenen gilt eine reguläre Regelaltersgrenze gem. § 35 S.2 SGB VI mit der Vollen-

dung des 67. Lebensjahres. Bei der Ermittlung des maßgeblichen Tages der Vollendung 

des 67. Lebensjahres ist der § 26 Abs. 1 SGB X i.V.m. §§ 187 Abs. 2, 188 Abs. 2 BGB 

anzuwenden. Das Lebensjahr wird somit am Tag vor dem Geburtstag vollendet, um eine 

Benachteiligung aus dem Regelungsgehalt des § 99 Abs. 1 SGB VI für Versicherte, wel-

che am ersten des Monats geboren wurden, auszuschließen.69 

 

Hinzukommend muss eine allgemeine Wartezeit von fünf Jahren gem. § 50 Abs. 1 S.1 

Nr. 1 SGB VI für den Bezug einer Altersrente geleistet werden, wobei eine Anrechnung 

von Beitragszeiten monatsweise gem. § 122 Abs. 2 SGB VI erfolgt. Diese Wartezeit von 

60 Monaten muss aus Zeiten bestehen, in welcher Beiträge geleistet wurden, vgl. § 51 

Abs. 1 SGB VI. Differenziert wird die Wartezeit gem. § 54 Abs. 1 SGB VI in Beitragszei-

ten, beitragsfreie Zeiten sowie Berücksichtigungszeiten. Beitragszeiten i.S.d. § 55 Abs. 

1 SGB VI sind jene, in denen sowohl eine Versicherungspflicht kraft Gesetzes, so bei 

Beschäftigten nach § 1 S.1 Nr. 1 SGB VI, bestand oder die Versicherung freiwillig ein-

gegangen wurde und in welchen auch tatsächlich fristgemäß die Beiträge gezahlt wur-

den.70 

 

Hierzu zählen, als hervorgehobenes Beispiel, auch Kindererziehungszeiten in den ers-

ten drei Lebensjahren des Kindes gem. § 56 Abs. 1 S.1 SGB VI. In dieser Zeit wurden 

keine Beiträge gezahlt, der Gesetzgeber fasst diese Erziehungszeiten gem. § 55 Abs. 1 

S.2 SGB VI als Beitragszeiten auf, um so die soziale Sicherung von Frauen zu 

 
67 Dankelmann, in: Kreikebohm/Roßbach, Kommentar SGB VI, § 35 SGB VI Rn.2. 
68 Vgl. Kreikebohm/Jassat, in: Rolfs/Giesen/Kreikebohm/Meßling/Udsching, BeckOK Sozialrecht, § 35 
SGB VI Rn.2f. 
69 Vgl. Kreikebohm/Jassat, in: Rolfs/Giesen/Kreikebohm/Meßling/Udsching, BeckOK Sozialrecht, § 35 
SGB VI Rn.3. 
70 Vgl. Gürtner, in: Körner/Mutschler/Leitherer/Rolfs, Kasseler Kommentar SVR, § 55 SGB VI Rn.4ff. 
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verbessern und dem Gleichheitsgrundsatz von Art. 3 Abs. 1 GG angemessen nachzu-

kommen.71 Beitragsfreie Zeiten sind solche, in denen keine Versicherungspflicht kraft 

Gesetzes bestand, keine freiwillige Versicherung i.S.d. § 7 SGB VI vorlag oder Beiträge 

tatsächlich nicht fristgemäß gezahlt wurden.72 Berücksichtigungszeiten bauen auf die 

durch Kindererziehung entstandenen Beitragszeiten auf. Hierbei werden gem. § 57 S.1 

SGB VI die Zeiten der Erziehung zwischen dem dritten und zehnten Lebensjahr des 

Kindes berücksichtigt, ohne dass dies eine Beitragszeit i.S.d. §§ 54 Abs. 1 Nr. 1, 55 Abs. 

1 S.2, 56 Abs. 1 S.1 SGB VI darstellt. Dadurch soll die elterliche Erziehungsleistung auch 

mit fortschreitendem Kindesalter in der gRV berücksichtigt werden, indem für diese Zei-

ten EP angerechnet werden.73 

 

3.6 Berechnung der Rentenhöhe 

3.6.1 Allgemeines und Formel 

Bei der Berechnung der Höhe von Renten wird eine Rentenformel eingesetzt, die durch 

§ 64 SGB VI i.V.m. § 63 Abs. 6 SGB VI normiert wird und bei der sich die monatliche 

Rentensumme aus dem Produkt der erworbenen EP, dem ZF, dem RAF sowie dem 

aRW bei Rentenbeginn ergibt.74 Die eigene Rente ist somit im erheblichen Maße von 

den „individuell erzielten Entgelten und Einkommen abhängig“75. Der ZF ist Teil der Ren-

tenformel, jedoch nicht aus der des § 64 SGB VI. § 77 SGB VI normiert den ZF als Faktor 

der Rentenformel und wird bei der Berechnung der EP berücksichtigt.76 Somit ergibt sich 

folgende Formel: 

 

𝑀𝑜𝑛𝑎𝑡𝑙𝑖𝑐ℎ𝑒𝑟 𝑅𝑒𝑛𝑡𝑒𝑛𝑏𝑒𝑡𝑟𝑎𝑔 = 𝐸𝑃 ×  𝑍𝐹 ×  𝑅𝐴𝐹 ×  𝑎𝑅𝑊 

 

Maßgeblicher Zeitpunkt des Wertes der Faktoren ist der Beginn der Rente, d.h. das Vor-

liegen der Anspruchsvoraussetzungen gem. § 35 SGB VI. Bei der Berechnung zu be-

achten ist, dass bei der Ermittlung der EP gem. § 254b SGB VI bis zum 31.12.2024 EP 

im Beitrittsgebiet eine andere Wertigkeit besitzen. Ebenso gilt bis zum 30.06.2024 für 

 
71 Vgl. Gürtner, in: Körner/Mutschler/Leitherer/Rolfs, Kasseler Kommentar SVR, § 56 SGB VI Rn.4f.; 
ebenso BVerfG, Urteil vom 7. Juli 1992, 1 BvL 51/86, BVerfGE 87, 1-48, Rn.76ff. 
72 Vgl. Dankelmann, in: Kreikebohm/Roßbach, Kommentar SGB VI, § 54 SGB VI Rn.11. 
73 Vgl. Kuszynski, in: Knickrehm/Kreikebohm/Waltermann, Kommentar Sozialrecht, § 57 SGB VI Rn.1ff. 
74 Vgl. BSG, Urteil vom 30. Januar 2003, B 4 RA 47/02 R, juris, Rn.17; ebenso Weinacht/Schmidt, 
Grundriss des Rentenversicherungsrechts, S.232. 
75 Weinacht/Schmidt, Grundriss des Rentenversicherungsrechts, S.232. 
76 Vgl. Kuszynski, in: Kreikebohm/Roßbach, Kommentar SGB VI, § 66 SGB VI Rn.3f. 
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das Beitrittsgebiet, angepasst an die Lohnstruktur, ein gesonderter Rentenwert, vgl. § 

255c SGB VI.77 

 

3.6.2 Entgeltpunkte 

Als personenspezifischer Faktor sind die durch den Versicherten im Erwerbsleben ge-

sammelten EP i.S.d. § 66 SGB VI i.V.m. §§ 70 ff. SGB VI von hoher Bedeutung. Diese 

werden durch Beitragszeiten, beitragsfreie Zeiten sowie Berücksichtigungszeiten gebil-

det.78 Der Wert eines EP entspricht dabei dem Quotienten aus Beitragsbemessungs-

grundlage, also dem individuell erzielten Einkommen bis zur BBG, sowie dem Durch-

schnittsentgelt entsprechend § 70 Abs. 1 SGB VI, jeweils gemessen an den in Anlage 1 

SGB VI zugrunde liegenden Werten.79 Ein EP ist somit ein Jahresverdienst im Durch-

schnittseinkommen. Hinzu kommen ergänzend u.a. Kindererziehungszeiten, welche 

gem. § 70 Abs. 2 SGB VI mit 
1

12
 EP pro Monat der Kindererziehung berücksichtigt werden 

und der Gesamtzahl an EP hinzugerechnet werden.80 

 

3.6.3 Zugangsfaktor und Rentenartfaktor 

Der ZF i.S.d. § 77 SGB VI wird ausschließlich durch das Alter des Versicherten bei Zu-

gang in die Rente bestimmt und gewährt dabei Rentenzu- oder -abschläge.81 Bei Bezug 

einer Regelaltersrente i.S.d. § 35 SGB VI beträgt dieser Wert nach § 77 Abs. 2 S.1 Nr. 

1 SGB VI regulär 1. Unter Voraussetzung des Erreichens des Mindestalters von 62. Le-

bensjahren kann eine Altersrente jedoch auch verfrüht mit Rentenabschlägen gewährt 

werden, vgl. § 77 Abs. 2 S.1 Nr. 2a SGB VI. Hierbei vermindert sich der ZF um einen 

Wert von 0,003 pro Monat der vorzeitigen Inanspruchnahme. Pro Jahr entspräche dies 

eine Reduzierung der Regelaltersrente um 3,6%. Im Umkehrschluss wird ein längeres 

Verbleiben im Erwerbsleben dahingehend honoriert, als dass der ZF nach Erreichen der 

Regelaltersgrenze gem. § 77 Abs. 2 S.1 Nr. 2b SGB VI um einen Wert von 0,005 pro 

Monat steigt, in welchem die Altersrente noch nicht in Anspruch genommen wird. Bei 

einem einjährigen Verzicht auf die Regelaltersrente entspräche dies 6,0% mehr Renten-

betrag. 

 

 
77 Vgl. Körner, in: Körner/Mutschler/Leitherer/Rolfs, Kasseler Kommentar SVR, § 64 SGB VI Rn.3f. 
78 Vgl. Jung, Die gRV in der sozialgerichtlichen Praxis, S.114. 
79 Vgl. Körner, in: Körner/Mutschler/Leitherer/Rolfs, Kasseler Kommentar SVR, § 64 Rn.4; ebenso von 
Koch, in: Kreikebohm/Roßbach, Kommentar SGB VI, § 70 SGB VI Rn.5ff. 
80 Siehe hierzu Kapitel 3.5 und die Ausführungen zu Kindererziehungszeiten als Beitragszeiten. 
81 Vgl. Weinacht/Schmidt, Grundriss des Rentenversicherungsrechts, S.255f. 



 23 

Beim RAF wird das Sicherungsziel der jeweiligen Rente, gemessen an der Regelalters-

rente, bestimmt.82 Bei der Regelaltersrente hat dieser Faktor gem. § 67 Nr. 1 SGB VI 

den Wert 1, der Faktor weicht ab, sollte eine Erwerbsminderungsrente oder Waisenrente 

bezogen werden. 

 

3.6.4 Aktueller Rentenwert 

Der aRW gem. § 68 SGB VI entspricht dem Betrag an monatlicher Rente, den ein Ver-

sicherter für einen erreichten EP erhält. Dieser Wert wird jährlich zum 01.07. angepasst. 

Dies erfolgt durch die Veränderung der beitragspflichtigen Bruttoarbeitslöhne der Arbeit-

nehmer:innen, den Beitragssätzen zur gRV sowie dem Nachhaltigkeitsfaktor, getrennt 

nach Beitrittsgebiet und Nichtbetrittsgebiet. Hierdurch normiert der Gesetzgeber die Bin-

dung und Höhe des Sicherungsniveaus an die Lohnentwicklung in der BRD.83 Entspre-

chend der Rentengarantie besteht beim aRW die Besonderheit, dass sich dieser aus-

schließlich positiv entwickelt. 

 

3.7 Bedeutsame rentenrechtliche Begriffe 

Bei der Betrachtung der gRV nach SGB VI fallen vermehrt Begriffe ins Auge, welche für 

die weitere Analyse essenziell und dargestellt werden müssen. Das Sicherungsniveau 

i.S.d. § 154 Abs. 3a SGB VI, auch sog. Rentenniveau, stellt das Verhältnis einer Stan-

dardrente, bestehend aus 45 EP bei Erreichen der Regelaltersgrenze, zum Durch-

schnittsentgelt von Erwerbstätigen dar und wird als Nettorentenniveau84 bezeichnet, wel-

ches 2021 bei ca. 49,4% lag.85 Die sog. Rentengarantie als normierte Schutzklausel des 

§ 68a Abs. 1 SGB VI ist Absicherung des Sicherungsniveaus durch die Festsetzung, 

dass der aRW nicht sinken darf. Eine Verringerung der Löhne führt nicht zu einer Min-

derung der Rente und entkoppelt damit zu Gunsten der Beitragsempfangenden den Zu-

sammenhang zwischen Lohn- und Sicherungsniveau.86 

 

Der Nachhaltigkeitsfaktor nach § 68 Abs. 4 SGB VI ist eine sozialpolitische Maßnahme 

zur nachhaltigen Finanzierung der gRV, in dem die Relation zwischen Beitragszahlen-

den und Beitragsempfangenden in den Rentenwert mit einfließt. Hierdurch soll bewirkt 

 
82 Vgl. Körner, in: Körner/Mutschler/Leitherer/Rolfs, Kasseler Kommentar SVR, § 67 SGB VI Rn.3. 
83 Vgl. Kuszynski, in: Rolfs/Giesen/Kreikebohm/Meßling/Udsching, BeckOK Sozialrecht, § 68 SGB VI 
Rn.3ff. 
84 Nettorente ist die Rente vor Steuern und nach Abzug von Sozialversicherungsbeiträgen für Kranken- 
und Pflegeversicherung i.S.d. SGB V sowie SGB XI. 
85 Vgl. Stock, in: Reinhardt/Silber, LPK SGB VI, S.674f., Rn.10; ebenso BMWi, Gutachten des wissen-
schafltichen Beirates zur gRV, S.13; ebenso BMAS, Rentenversicherungsbericht 2021, S.39. 
86 Vgl. Kuszynski, in: Kreikebohm/Roßbach, Kommentar SGB VI, § 68a SGB VI Rn.3ff. 
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werden, dass bei einer steigenden Anzahl von Beitragsempfangenden die Rentenstei-

gerungen gedämpft werden, um eine Erhöhung des Beitragssatzes zu minimieren.87 

 

Eine weitere rentenpolitische Variable ist der Nachholfaktor i.S.d. § 68a Abs. 3 SGB VI. 

Bei Wirtschaftsrezessionen und einem damit einhergehenden Absinken des Lohnni-

veaus profitieren Beitragsbezieher der gRV von der Rentengarantie. Das dadurch ent-

stehende Gefälle zwischen Sicherungs- und Lohnniveau wird durch den Nachholfaktor 

dahingehend ausgeglichen, als dass Steigerungen des aRW in Relation zu den Löhnen 

so lange hälftig vollzogen werden, bis das ursprüngliche Verhältnis zwischen Löhnen 

und Renten wiederhergestellt ist.88 Dieser ist gem. § 255g SGB VI bis 30.06.2026 aus-

gesetzt. 

 

Die Doppelte Haltelinie i.S.d. § 154 Abs. 3 S.1 SGB VI festigt zum einen das Sicherungs-

niveau auf 48% durch die Schutzklausel des § 255e SGB VI und garantiert zum anderen 

gleichzeitig einen Beitragssatz zur gRV von max. 20% gem. § 287 Abs. 1 S.1 SGB VI 

bis zum 31.12.2025. 

 

3.8 Relevanz des SGB VI 

Mit dem SGB VI wird die gRV auf Bundesebene normiert und ist Anspruchs-, Berech-

nungs- sowie Steuerungsgrundlage für beitragszahlende und beitragsempfangende Per-

sonen, wodurch es eine außerordentliche juristische und politische Relevanz entfaltet. 

Der Regelungszweck folgt demselben Kerngedanken wie das ‚Gesetz betreffend die In-

validitäts- und Alterssicherung‘ aus dem Jahr 1889: die Sicherung des Lebensunterhal-

tes älterer Menschen. Das SGB VI setzt das 1957 etablierte Umlageverfahren um und 

koppelte die Rentenhöhe an die Lohnentwicklung, abhängig von der individuellen er-

werbsbiografischen Lebensleistung. 

 

Die Stabilität des Umlageverfahrens ist jedoch nicht ausschließlich von der eigenen Ar-

beitsleistung abhängig, sondern auch vom Vorhandensein einer weiteren Generation, 

die die eigenen Rentenansprüche erwirtschaftet. Dies wird dadurch begründet, dass die 

eigenen Beiträge nicht durch die Rentenversicherung angelegt werden, sondern direkt 

 
87 Vgl. Körner, in: Körner/Mutschler/Leitherer/Rolfs, Kasseler Kommentar SVR, § 68 Rn.17ff.; ebenso Sil-
ber in: Reinhardt/Silber, LPK SGB VI, S.327, Rn.10 
88 Vgl. Silber, in: Reinhardt/Silber, LPK SGB VI, S.329f., Rn.19ff.; ebenso Kuszynski, in: Rolfs/Giesen/Krei-
kebohm/Meßling/Udsching, BeckOK Sozialrecht, SGB VI § 68a Rn.1f. 



 25 

an Rentenempfangende weitergereicht werden. Durch die Rentengarantie und den aus-

gesetzten Nachholfaktor profitieren nach momentaner Rechtslage die Rentenbeziehen-

den von einer Besserstellung gegenüber den Beitragszahlenden. Im Zuge des Versiche-

rungszwangs werden jedoch nicht alle Erwerbstätigen in Deutschland von der gRV er-

fasst, da herausgestellte Berufsgruppen wie verbeamtete Personen, Soldat:innen, Rich-

ter:innen sowie u.U. Selbstständige Versicherungsfreiheit besitzen und durch eigene 

Versorgungswerke im Alter abgesichert werden. Die gRV stellt nichtsdestoweniger das 

umfänglichste Alterssicherungssystem Deutschlands dar, welches auch zukünftig die 

Lebensgrundlage vieler Menschen im Alter abzusichern hat. 

 

4 Demographische Entwicklung Deutschlands 

4.1 Demographie und Alterssicherung 

Die Funktionsfähigkeit und Nachhaltigkeit der Alterssicherung in einem Rentensystem 

im Umlageverfahren, welches auf Kapitalbildung gänzlich verzichtet, ist vorrangig von 

der zukünftigen Entwicklung der Zusammensetzung der Bevölkerung, der sog. Demo-

graphie, abhängig. Demographie kann als Wissenschaft der Bevölkerungsstruktur und 

ihrer Merkmale wie Fertilitäts- und Mortalitätsrate, Lebenserwartung sowie Altenquotient 

definiert werden. Durch diese Faktoren lassen sich rückblickend wie vorausschauend 

Ursachen und Tendenzen von Bevölkerungsentwicklungen identifizieren.89 

 

Für Höpflinger stechen insbesondere Fertilität und Mortalität als Variablen der Bevölke-

rungsentwicklung heraus.90 Bei der Untersuchung demographischer Prozesse in 

Deutschland sollen deshalb hierauf bezogene Kennzahlen betrachtet werden. Die Ferti-

litätsrate beschreibt die tatsächlich geborenen Kinder pro Frau einer Bevölkerung und 

dadurch die Fähigkeit zum Bevölkerungswachstum, -schrumpfung oder Stagnation einer 

Population.91 Dies geschieht durch die Interaktion mit der Mortalitätsrate, welche die 

Wahrscheinlickeit des Versterbens eines Individuums, abhängig vom Lebensalter und 

Geschlecht, darstellt.92 Die Lebenserwartung beschreibt, welches Leben ein Neugebo-

renes erwarten kann, wenn sich die Sterblichkeitsverhältnisse zum Zeitpunkt der Geburt 

 
89 Vgl. Mueller, in: Mueller/Nauck/Diekmann, HdB der Demographie 1, S.1ff. 
90 Vgl. Höpflinger, Bevölkerungssoziologie, S.12f. 
91 Vgl. Pötzsch, in: Niephaus/Kreyenfeld/Sackmann, HdB Bevölkerungssoziologie, S.95f. 
92 Vgl. Pötzsch, in: Niephaus/Kreyenfeld/Sackmann, HdB Bevölkerungssoziologie, S.101ff.; ebenso Höhn, 
in: Mueller/Nauck/Diekmann, HdB der Demographie 2, S.751ff. 
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in der Bevölkerung nicht ändern. Durch Mortalitätsrate und Lebenserwartung lässt sich 

die gesundheitliche Situation einer Bevölkerung beurteilen.93 

 

Dabei stellt die Lebenserwartung keine Vorhersage dar und ist lediglich ein Indikator auf 

Basis aktueller Sterblichkeit, welcher u.a. von gesellschaftlichen und medizinischen Ein-

flüssen abhängt. Durch den Altenquotient lässt sich eine Verbindung zwischen Demo-

graphie und der Alterssicherung herstellen. Mittels dieses Quotienten wird das Verhältnis 

zwischen Menschen im Alter von über 65 Jahren und Menschen im Alter zwischen 20 

und 64 Jahren dargestellt.94 

 

Hieraus lässt sich die auf Erwerbstätigen ruhende, demographische und finanzielle Last 

durch Menschen im Rentenalter ableiten und ist maßgeblich bei der Beurteilung der 

Nachhaltigkeit und Finanzierbarkeit von Rentensystemen. 

 

4.2 Bevölkerungsentwicklung 1957 bis 2021 

Die Bevölkerung der BRD hatte im Jahre 1957, zum Zeitpunkt der Etablierung des Um-

lageverfahrens, eine wesentlich andere Zusammensetzung als sie im Jahr 2021vorlag. 

Unter Betrachtung des Anhang 1 zeigt sich ein zumindest pyramidenähnlicher Aufbau 

der Bevölkerung der BRD im Jahr 1957, welcher durch einen Mangel an Kindern im Alter 

von 8 bis 12 Jahren sowie Erwachsenen im Alter von 38 bis 42 gekennzeichnet ist. Dies 

lässt sich besonders durch den Zweiten Weltkrieg und seiner Folgen erklären, welcher 

in seinem Verlauf 1939 bis 1945 für Zerstörung, Kriegsgefallene, Plünderungen sowie 

Lebensmittelmangel sorgte. Diese Umstände hatten eine direkte Auswirkung auf die Zu-

sammensetzung der Population und offenbaren sich in der Bevölkerungspyramide.95 

 

Durch den Zweiten Weltkrieg und die Zeit der Besatzung bis hin zur Gründung der BRD 

im Jahre 1949 hatte die Bevölkerung mit Nahrungsmangel, fehlender Infrastruktur, poli-

tischer Unsicherheit sowie gesellschaftlichem Umbruch zu kämpfen, weshalb weniger 

Kinder in diesem Zeitraum geboren wurden.96 

 

 
93 Vgl. Unger, in: Niephaus/Kreyenfeld/Sackmann, HdB Bevölkerungssoziologie, S.565ff. 
94 Vgl. BMWi, Gutachten des wissenschafltichen Beirates zur gRV, S.7. 
95 Vgl. Eversley, in: Köllmann/Marschalck, Bevölkerungsgeschichte, S.130f. 
96 Vgl. Lübbe, in: Werz, Demografischer Wandel, S.25f. 
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Nach dem Ende des Zweiten Weltkrieges und steigendem Wohlstand in der BRD durch 

wirtschaftliche Prosperität der 1950er Jahre sowie einer anlaufenden Migrationsbewe-

gung nach Deutschland durch junge Gastarbeiter:innen, bedingt durch Anwerbeabkom-

men mit Staaten aus Südeuropa, wurde eine entscheidende Grundlage für die Bevölke-

rungsentwicklung in der BRD gelegt.97 

 

Tabelle 1: Demographische Kennzahlen des Jahres 1957 

Anteil der Personen >65 Jahre an der Gesamtbevölkerung 11% 

Anteil der 20 bis 64-Jährigen an der Gesamtbevölkerung 59% 

Anteil der Personen <20 Jahre an der Gesamtbevölkerung 29% 

Altenquotient 19 

Eigene Darstellung, Datenquelle: Destatis, Bevölkerung in Deutschland 1957. 

 

Insgesamt stand die BRD im Rahmen der Alterssicherung 1957 auf einer sehr soliden 

Basis, da rund fünf Erwerbstätige für einen Rentenbezieher aufkommen mussten. Be-

kräftigt wurde dies von einer Fertilitätsrate von über zwei sowie einer Lebenserwartung 

von ca. 70 Lebensjahren, vgl. hierzu Anlagen 5 und 6. Mit einem Anteil von fast einem 

Drittel an Personen unter 20 Jahren war ebenso ein Fundament zukünftiger Beitrags-

zahler:innen und Eltern vorhanden. Die Finanzierung konnte aus damaliger Sicht somit 

als gesichert angesehen werden. 

 

Im Laufe der Entwicklung der BRD stieg die Lebenserwartung der Menschen kontinuier-

lich an.98 Die Ursachen lagen dabei in „steigendem Wohlstand, gesunder Ernährung, 

humanen Arbeitsbedingungen mit zunehmend geringerem körperlichem Verschleiß, ver-

besserter Hygiene, sozialer Fürsorge und medizinischer Versorgung“99. Deutschland er-

reichte dadurch innerhalb der letzten 130 Jahre eine Verdoppelung der Lebenserwar-

tung.100 

 

Hinzukommend zu der Tatsache, dass die Menschen immer älter wurden, offenbart An-

lage 6 zudem eine fortlaufende Zunahme der Fertitlitätsrate in den 1950er Jahren bis 

zum Höhepunkt von 2,54 Geburten pro Frau im Jahr 1964. In dieser Zeit ist die für die 

 
97 Vgl. Berlinghoff, in: BPB, Gastarbeit und Einwanderung. 
98 Vgl. hierzu Darstellung in Anhang 5. 
99 Lübbel in: Werz, Demografischer Wandel, S.34. 
100 Vgl. Walla/Eggen/Lipinski, Der demographische Wandel, S.45ff. 
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Rentenversicherung bedeutendste Generation geboren wurden, die sog. ‚Baby-Boo-

mer‘. Diese Generation markierte 1964 den historischen Höchststand an Geburtenzah-

len im 20. Jahrhundert und war gleichzeitg ein Wendepunkt in der Bevölkerungsentwick-

lung der BRD.101 Wer zu dieser geburtenstarken Generation dazugehört, ist statistisch 

nicht eindeutig festgelegt. Für von Becker dauerte diese Generation von 1960 bis 1965 

zur Zeit des großen Wirtschaftswachstums an, Sakkas bestimmt sie als „zwischen Ende 

der 50er- und Anfang der 70er-Jahre“102 Geborene und Quarch verortet sie im Zeitraum 

1960 bis 1975.103 

 

Zweifelsohne ist aus Anhang 6 ein Anstieg der Fertilitätsraten bis zum Jahr 1964 ables-

bar und steht in kausalem Zusammenhang mit der Existenz dieser geburtenstarken Ge-

neration, welche an der Alterspyramide des Jahres 2021 (Anhang 2) auszumachen ist. 

Sie prägt das Bild der Bevölkerungsstruktur insb. durch die Personen, die sich im Jahr 

2021 im 52. bis 62. Lebensjahr befinden und bilden die mit Abstand größte Altersgruppe. 

In diesen geburtenstarken Jahrgängen ist das Jahr 1964 besonders hervorzuheben, da 

es eine Trendumkehr in der Geburtenhistorie der BRD markierte und einen stetigen 

Rückgang der Geburtenzahlen einleitete.104 

 

Der Rückgang der Zahl der Geburten ist jedoch nicht nur eine Entwicklung der 1960er 

Jahre, sondern vollzog sich schon mit dem Ende des 19. Jahrhunderts, ungefähr zeit-

gleich mit der Einführung der Rentenversicherung im Deutschen Kaiserreich.105 Von 

rund 500 Kindern pro 100 Frauen sank die Zahl der Geburten schrittweise bis zum Ende 

des Ersten Weltkrieges auf unter 200 Kinder pro 100 Frauen und erreichte in den folgen-

den Jahrzenten nie wieder das Vorkriegsniveau.106 Für den Erhalt einer Bevölkerung 

sind mind. 210 Kinder pro 100 Frauen, also 2,1 Kinder pro Frau notwendig, was als 

Reproduktionsniveau bezeichnet wird.107 

 

Die Ursache, für die seit rund 60 Jahren konstant niedrigen Geburtenrate, könnte in der 

Einführung medizinischer Geburtenkontrolle liegen. Diese wurde im Jahr 1961 in 

 
101 Vgl. Dietz, in: Frevel, Herausforderung demografischer Wandel, S.194f. 
102 Sakkas, Deutschlandfunk Kultur vom 20.08.2014. 
103 Vgl. von Becker, Babyboomer – die Generation der vielen, S.16f.; ebenso König/Quarch, Wir Kinder 
der 80er, S.8f. 
104 Vgl. hierzu Anhang 6 bezüglich der sinkenden Fertilitätsrate sowie Anhang 2 zur Ausmachung der ge-
burtenstarken Jahrgänge, die im Jahr 2021 zwischen Anfang 50 und Anfang 60 waren. 
105 Vgl. Sinn, Das demographische Defizit, S.14. 
106 Vgl. Walla/Eggen/Lipinski, Der demographische Wandel, S.35f. 
107 Vgl. Walla/Eggen/Lipinski, Der demographische Wandel, S.35; ebenso Eggen/Rupp, in: Statistisches 
Landesamt Baden-Württemberg, Statistisches Monatsheft 3/2007, S.11. 
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Deutschland etabliert und ermöglichte eine vereinfachte Kindsverhütung.108 Mackenroth 

stellte jedoch 1953, unwissend über die zukünftige Einführung kindsverhütender Medi-

kation, bereits fest, dass ein Geburtenrückgang besonders durch bewusste Nachwuchs-

beschränkung verursacht wird und „[ein] auf Kleinhaltung der Familie gerichteter Wille 

[…] immer Mittel und Wege finden [wird], sich auch zu verwirklichen“109. Der Geburten-

rückgang Mitte der 1960er Jahre ist somit nicht durch den sog. ‚Pillenknick‘ zu erklären. 

Vielmehr beeinflussen bereits seit dem Ende des 19. Jahrhunderts wirtschaftliche und 

gesellschaftliche Faktoren wie bspw. die Verbesserung der Lebensumstände, steigende 

Löhne sowie die zunehmende Berufstätigkeit von Frauen den Wunsch zur Zeugung von 

Kindern.110 

 

Sinn sieht hierbei auch die Rentenversicherung selbst als Ursache der anhaltenden Kin-

derlosigkeit. Vor der Einführung dienten Kinder vornehmlich der Versicherung des Al-

terskonsumes der Elterngeneration, da eine staatliche Versorung im Falle einer Er-

werbslosigkeit nicht gewährleistet war. Kinder waren somit existenziell notwendig für das 

eigene Überleben. Mit der Einführung eines staatlichen Rentensystems entfiel diese Not-

wendigkeit und es reichte aus, wenn andere Menschen Kinder bekamen, um die eigene 

Altersversorgung abzusichern.111 Medizinische Geburtenkontrolle und die Verbreitung 

von Verhütungsmitteln vereinfachten lediglich die Prävention von Geburten und festigten 

damit die anhaltend niedrige Fertilitätsrate. 

 

Somit vollzog sich der Geburtenrückgang in Deutschland in zwei Phasen: zuerst Ende 

des 19. Jahrhunderts in großem Maße, vor allem verursacht durch politischen, gesell-

schaftlichen und wirtschafltichen Umbruch. Außerdem ab Mitte der 1960er Jahre bis in 

die Gegenwart, charakterisiert durch eine niedrige Fertilitätsrate und hauptsächlich be-

dingt durch individuell-wirtschaftliche Überlegungen über die Zeugung von Kindern.112 

 

Eine steigende Lebenserwartung und eine Abnahme der Kinderzahl lässt sich am stei-

genden Medianalter113, vgl. hierzu Anhang 7, ablesen. Hierdurch kann die Alterung einer 

Bevölkerung bestimmt werden. Mit einem Medianalter von 34,4 Jahren im Jahr 1957 war 

 
108 Vgl. Asbell, Die Pille, S.216f. 
109 Mackenroth, Bevölkerungslehre, S.390. 
110 Vgl. Walla/Eggen/Lipinski, Der demographische Wandel, S.39f.; ebenso Sinn, Das demographische 
Defizit, S.11ff. 
111 Vgl. Sinn, Das demographische Defizit, S.14f. 
112 Vgl. Walla/Eggen/Lipinski, Der demographische Wandel, S.35.; ebenso Sinn, Das demographische De-
fizit, S.3f. 
113 Das Medianalter teilt die Bevölkerung in zwei gleich große Hälften, welche zu 50% über und zu 50% 
unter dem Medianalter liegen. 
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die deutsche Bevölkerung noch durchaus jung. Eine deutliche Alterung innerhalb von 

rund 60 Jahren wird durch das Medianalter im Jahr 2021 deutlich, dieses betrug 45,9 

Jahre und verdeutlicht eine Tatsache: Deutschlands Bevölkerung altert.114 Dies wird in-

besonders durch eine Kombination aus steigender Lebenserwartung sowie einer Erman-

gelung an Kindern verursacht.115 Diese demographischen Entwicklungen münden in der 

Bevölkerungszusammensetzung Deutschlands im Jahre 2021, vgl. hierzu Anhang 2. 

 

Tabelle 2: Demographische Kennzahlen des Jahres 2021 

Anteil der Personen >65 Jahre an der Gesamtbevölkerung 22% 

Anteil der 20 bis 64-Jährigen an der Gesamtbevölkerung 59% 

Anteil der Personen <20 Jahre an der Gesamtbevölkerung 18% 

Altenquotient 37 

Eigene Darstellung, Datenquelle: Destatis, Bevölkerung in Deutschland 2021. 

 

Im Vergleich zum Jahre 1957 zeigen sich bereits deutliche Veränderung durch die o.g. 

gesellschaftlichen Ursachen. So hat sich der Altenquotient im Laufe der Zeit fast verdop-

pelt. Die Belastung der Erwerbstätigen in der Rentenfinanzierung ist somit wesentlich 

größer geworden. Der Anteil an Menschen im Erwerbsalter ist gleichgeblieben, was 

dadurch erklärt werden kann, dass die geburtenstarken Jahrgänge der 1960er Jahre 

noch nicht in Rente gegangen sind und die Finanzierung der Renten mittragen. Alarmie-

rend ist hingegen der Anteil an Personen unter 20 Jahren, also die Menschen, welche 

zukünftig die Hauptlast der Alterssicherung nur auf wenige Schultern verteilen können.  

 

Diese Generation hat somit perspektivisch eine große Anzahl an Rentenbeziehenden zu 

versorgen. Gleichzeitig kann sich diese Generation, unter der Voraussetzung gleichblei-

bend niedriger Geburtenraten, nicht auf ein Maß an Alterssicherung verlassen, welches 

noch ihre Eltern und Großeltern in Anspruch genommen haben. Sie tragen somit ein 

doppeltes demographisches Rentenrisiko. 

 

Zusammenfassend lässt sich sagen, dass der demographische Wandel keine Erschei-

nung der letzten Jahrzehnte ist und dessen Ursachen, besonders die niedrigen 

 
114 Eigene Berchnung auf Grundlage der Daten des BiB, Medianalter der Bevölkerung 1950-2060. 
115 Vgl. Walla/Eggen/Lipinski, Der demographische Wandel, S.9f.; ebenso Sinn, Das demographische De-
fizit, S.4ff. 
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Geburtenraten sowie steigende Lebenserwartungen, bereits mit Ende des 19. Jahrhun-

derts einsetzten und sich zur Mitte des letzten Jahrhunderts verfestigten. Der Einfluss 

auf die Stabilität und Nachhaltigkeit der gRV war somit schon vor mehreren Jahrzehnten 

evident. 

 

4.3 Demographische Prognose des Jahres 2060 

Abgesehen von vergangenen Entwicklungen und ihren Auswirkungen auf die Gegenwart 

ist für die perspektivische Gestaltung der gRV außerordentlich von Bedeutung, wie sich 

zukünftig die Bevölkerung in Deutschland zusammensetzt. Dabei konstatiert von Loef-

felholz dass, „[d]er demografische Wandel […] ab 2020 noch an Dynamik gewinnen und 

alle gesellschaftlichen und wirtschaftlichen Bereiche erfassen [wird]“116. Grundlage der 

Prognose dieser Arbeit sind ausschließlich die Annahmen der 14. koordinierten Bevöl-

kerungsprognose des Statistischen Bundesamtes und ihrer mittleren Prognose bezogen 

auf Geburtenhäufigkeit, Wanderungssaldo sowie Lebenserwartung, welche ebenso vom 

BMWi herangezogen wird.117 

 

Wie sich die Zukunft jedoch gestaltet, hängt von technischen, gesellschaftlichen, natio-

nalen und internationalen Faktoren ab, die nicht vorhersagbar sind, weshalb nur be-

schrieben werden kann, was aus heutiger Sicht erwartet wird.118 So wird angenommen, 

dass sich die Fertilitätsrate bei 1,55 einschwingen wird, was zu einer Abnahme der Ge-

samtbevölkerung auf 78,2 Mio. Menschen führen wird.119 Insb. wird die Zahl der Er-

werbstätigken bis 2060 auf 42,7 Mio. Personen sinken und die Zahl an Menschen über 

65 Jahren deutlich ansteigen, was zu einer demographischen Verschiebung führen 

wird.120 

 

Bedingt wird dies durch die prognoszitierte steigende Lebenserwartung. Diese werde im 

Jahr 2060 für Männer bei 84,4 Jahren und für Frauen bei 88,1 Jahren liegen, was be-

sonders Potenzialen in der medizinischen Versorgung, den allgemeinen Lebensumstän-

den sowie geringerem Alkohol- und Tabakkonsum zugeschrieben wird.121 Die Migration 

von Menschen nach Deutschland wird dabei als volatil eingeschätzt, jedoch nicht 

 
116 von Loeffelholz, in: Heilemann, Demografischer Wandel in Deutschland, S.93. 
117 Vgl. BMWi, Gutachten des wissenschafltichen Beirates zur gRV, S.7. 
118 Vgl. Ruland, NZS 2018, S.793 (794). 
119 Vgl. Destatis, 14. koordinierte Bevölkerungsvorausberechnung, S.34. 
120 Vgl. Destatis, 14. koordinierte Bevölkerungsvorausberechnung, S.22ff. 
121 Vgl. Destatis, 14. koordinierte Bevölkerungsvorausberechnung, S.39f. 
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ausreichend stark, um signifikante demographische Impluse setzen zu können.122 An-

hang 3 zeigt die prognoszitierte Population Deutschlands im Jahr 2060 auf, welche der 

Form einer Urne ähnelt und hinreichend demographische Veränderungen offenbart. 

 

Tabelle 3: Prognostizierte demographische Kennzahlen des Jahres 2060 

Anteil der Personen >65 Jahre an der Gesamtbevölkerung 30% 

Anteil der 20 bis 64-Jährigen an der Gesamtbevölkerung 52% 

Anteil der Personen <20 Jahre an der Gesamtbevölkerung 18% 

Altenquotient 58 

Eigene Darstellung, Datenquelle: Destatis, Bevölkerungsprognose Deutschland 2060, Prognosevariante 2. 

 

Durch Anhang 4 werden die Auswirkungen des demographischen Wandels auf die Po-

pulation in Deutschland über einen Zeitraum von rund 100 Jahren deutlich. Von einer 

Alterspyramide mit Einschnitten im Jahr 1957 hat sich die Bevölkerungsstruktur zu einer 

Urne entwickelt, die durch Ältere und Hochbetagte dominiert wird, und in welcher beson-

ders junge Menschen unter 20 Jahre eine Minderheit darstellen. Ein Altenquotient von 

58, damit eine Verdreifachung über ein Jahrhundert, zeigt, wie schwer die Last in Zukunft 

auf der erwerbstätigen Generation liegen wird. Die Auswirkungen werden vor allem in 

der Gestaltung des Beitragsniveaus und -höhe sowie des Renteneintrittsalters nieder-

schlagen. Besonders eklatant wird die Zunahme an Rentenbezieher:innen in den nächs-

ten 15 Jahren mit dem Eintreten der ‚Baby-Boomer‘ in den Ruhestand sein, wobei ein 

Plateau im Jahre 2035 erreicht wird.123 

 

Hieraus könnten sich auch Schlüsse auf zukünftige rentenpolitische Entscheidungen zie-

hen lassen, bei welchen vorrangig ältere Personengruppen demokratische Entscheidun-

gen treffen, die die eigene Alterssicherung begünstigen, ohne dabei auf jüngere Perso-

nen Rücksicht zu nehmen. Die Entstehung einer politischen Gerontokratie, einer Herr-

schaft der Älteren über die Jungen, wäre damit absehbar.124 

 
122 Vgl. Destatis, 14. koordinierte Bevölkerungsvorausberechnung, S.41ff. 
123 Vgl. BMWi, Gutachten des wissenschafltichen Beirates zur gRV, S.7. 
124 Vgl. BMWi, Gutachten des wissenschafltichen Beirates zur gRV, S.40ff. 
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5 Zukunftsfähigkeit der Alterssicherung 

5.1 Einfluss auf Beitragssatz und Sicherungsniveau 

Zweifelsohne findet ein demographischer Prozess statt, der die gRV beeinflusst. Fraglich 

ist jedoch, wie sich diese Entwicklungen auf die Finanzierung und Nachhaltigkeit des 

Gesamtsystems auswirken. Entsprechend des § 154 Abs. 1 SGB VI ist die Bundesre-

gierung verpflichtet, jährlich über die Finanzlage der gRV sowie ihrer zukünftigen Ent-

wicklung in einem Rentenversicherungsbericht zu unterrichten. Der Prognosehorizont 

beträgt hierbei 15 Jahre. 

 

Betrachtet man zunächst die Entwicklung der Beitragssätze, so prognostiziert das BMAS 

in seinem Rentenversicherungsbericht 2021 einen Beitragssatz zwischen 21,7% und 

23% für das Jahr 2035, abhängig von der Lohn- und Beschäftigungsentwicklung in 

Deutschland. Ein Verbleiben des Beitragssatzes auf max. 20% wird bereits 2024 bei 

einem geringen Zuwachs an Löhnen nur durch zusätzliche Zahlung von Bundesmitteln 

erreicht.125 Über das Jahr 2025 hinaus wird durch die Bundesregierung bereits ein 

Durchbrechen des Beitragssatzes über 20% antizipiert und das Halten eines Verspre-

chens der Doppelten Haltelinie über 2025 damit negiert. Durch die Limitierung des Prog-

nosehorizontes auf 15 Jahre können Aussagen über das Jahr 2035 hinaus durch das 

BMWi gemacht werden. Sollte die Doppelte Haltelinie über das Jahr 2025 dennoch ge-

halten werden, rechnet das BMWi mit einem Beitragssatz von weit über 24% im Jahr 

2060 aus. Auch bei Reduzierung des Sicherungsniveaus und Anhebung der Beitrags-

sätze prognoszitieren die Berechnungen einen Mindestbeitragssatz von 22%.126 Es zeigt 

sich, dass sich demographische Einflüsse bereits bis 2035 gebündelt auf die gRV aus-

wirken und die Abgabenlast auf Beschäftigte perspektivisch steigen wird. 

 

Abgesehen von der Betrachtung der Erwerbstätigen stellt das Sicherungsniveau die 

Kehrseite der Beitragszahlungen dar. Das Sicherungsniveau127 eines Standardrent-

ners128 wird durch das BMAS für das Jahr 2035 mit 45,8% prognostiziert.129 Bei diesem 

Sicherungsniveau unterstellt das BMAS jedoch das Vorhandensein einer Riester-Rente. 

Durch die bereits dargestellte geringe Verbreitung dieser Vorsorgemöglichkeit in 

Deutschland wird das prognostizierte Sicherungsniveau dadurch verzehrt. Auch muss 

 
125 Vgl. BMAS, Rentenversicherungsbericht 2021, S.37, Übersicht B 7. 
126 Vgl. BMWi, Gutachten des wissenschafltichen Beirates zur gRV S.21, Abbildung 6. 
127 Zur Definition des Begriffes siehe Kapitel 3.7. 
128 Standardrenter ist der Bezug einer Regelaltersrente nach 45 Jahren Erbwerbstätigkeit im Durch-
schnittsverdienst, dieser bezieht eine Rente, welche exakt dem Sicherungsniveau entspricht. 
129 Vgl. BMAS, Rentenversicherungsbericht 2021, S.38, Übersicht B 8. 
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zumindest erwähnt werden, dass das Sicherungsniveau von einer optimalen Erwerbsbi-

ografie ausgeht, in welcher ohne Ausfall Beiträge gezahlt wurden. Dieses Maß an Al-

terssicherung ist zweifellos nicht auf jeden Erwerbstätigen übertragbar und schafft ein 

unklares Bild über die eigenen Rentenansprüche. Die Abnahme des Sicherungsniveaus 

wird durch das BMWi über das Jahr 2035 hinaus bestätigt und fortgeschrieben, welches 

ein Absinken des Sicherungsniveaus auf 42% im Jahr 2060 voraussagt.130 Bedingt durch 

einen steigenden Altenquotient erhöht sich die Belastung auf Beitragszahler:innen in den 

nächsten Jahrzehnten voraussichtlich durch die Anhebung der Beiträge bei gleichzeiti-

ger Verringerung des Sicherungsniveau für Rentner:innen. Verstärkt wird dieser Trend 

insb. durch den Einzug der geburtenstarken Jahrgänge der 1960er Jahre im aktuellen 

und kommenden Jahrzehnt. 

 

Deutlich wird, dass dies keine vorübergehende Anomalie dieses Jahrzehntes ist, son-

dern den Beginn weitreichender Veränderungen markiert, individuell und gesamtwirt-

schaftlich. Im Zuge der Generationengerechtigkeit wird der verfassungsrechtliche 

Gleichbehandlungsgrundsatz nach Art. 3 GG somit an Bedeutung gewinnen, sollten au-

ßergewöhnliche Belastungen der gRV dafür sorgen, dass Generationen von Menschen, 

gemessen an der Äquivalenz zwischen Beiträgen und Leistungen, gegenüber Älteren 

oder Jüngern benachteiligt werden. Dies bedeutet explizit nicht, dass eine stärkere Be-

teiligung von Erwerbstätigen an der Finanzierungslast der gRV grundsätzlich ausge-

schlossen ist. Anpassungen müssen jedoch sachlich gerechtfertigt werden und eine Bei-

tragsausweitung darf nicht zum Selbstzweck verkommen, wird sie nur dann verfas-

sungsrechtlich bedenklich.131 

 

5.2 Einfluss auf das Renteneintrittsalter 

Unabhängig von individuell-monetären Aspekten der gRV stellt das Renteneintrittsalter 

wohl den politisch brisantesten Aspekt zukünftiger Alterssicherung dar. Mit einer stei-

genden Lebenserwartung erwachsen der gRV fortlaufend Kosten bei Beibehaltung von 

festen Regelsaltersgrenzen. So verspricht jedoch Bundesminister für Arbeit und Sozia-

les Heil, dass es mit ihm „[…] keine Erhöhung des gesetzlichen Renteneintrittsalters ge-

ben [wird]“132. Unter der Annahme, dass der Trend einer steigenden Lebenserwartung 

künftig fortgesetzt wird, prognostiziert das BMWi steigende Kosten der gRV bei Beibe-

haltung des Renteneintrittsalters von 67 Lebensjahren. Als Lösungsansatz wird durch 

 
130 Vgl. BMWi, Gutachten des wissenschafltichen Beirates zur gRV, S.17, Abbildung 4. 
131 Vgl. Steinmeyer, NZS 2021, S.617 (618). 
132 Heil in: Berliner Morgenpost, 19.03.2018. 
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dieses eine Koppelung der Regelaltersgrenze an die Lebenserwartung vorgeschlagen, 

um ein festes Verhältnis zwischen Erwerbstätigkeit und Rentenbezug zu erschaffen.133 

Die politische Durchsetzbarkeit einer solchen Regelung darf jedoch angezweifelt wer-

den, da die Diskussion über den Renteneintritt eher emotional als rational geführt wer-

den dürfte. Zweifelsohne sollten für bestimmte, physisch außerordentlich belastete Be-

rufsgruppen Ausnahmetatbestände geschaffen werden, um die Akzeptanz einer solchen 

Rentenreform zu steigern. Eine Erhöhung des Renteneintrittsalters darf in Zukunft je-

doch angenommen werden, um den Kostendruck zu mindern. So konstantiert Sinn, dass 

an einer „Anhebung des Renteneintrittsalters […] über die angepeilten 67 Jahre hinaus 

[…] keine deutsche Bundesregierung [vorbeikommt]“134. 

 

5.3 Einfluss auf die Bundeshaushaltsgestaltung 

Die Finanzierung der gRV offenbart sich als defizitär und wird nicht ausschließlich durch 

Beitragseinnahmen gedeckt. Lediglich 75% des gesamten Ausgabenaufkommens wur-

den 2020 durch Beiträge gedeckt, der Fehlbetrag wurde durch Bundeszuschüsse mit 

24% und sonstigen Einnahmen finanziert.135 Hierzu verpflichtet sich der Bund gem. § 

213 Abs. 1 SGB VI und leistet Zuschüsse zur Deckung der Ausgaben der gRV. Dabei 

stellen Bundeszuschüsse kein Novum der letzten Jahre dar. Bereits 1957 betrug der 

Anteil der Bundeszuschüsse an der gRV ca. 24% und wurde im Laufe der Jahrzehnte 

angepasst, jeweils orientiert an den Beitragssätzen, was ein Zuschussniveau von 15% 

bis 18% verursachte.136 

 

Um diese Kostenbeteiligung zu gewährleisten und Beitragssätze niedrig zu halten, 

wurde im Jahr 1999 deshalb die Ökosteuer auf Energieverbräuche von Benzin, Diesel, 

Kohle oder Heizöl eingeführt, „[…] die die Basis für die Finanzierung der Rentenversi-

cherung verbreiterte“137, jedoch im Laufe dieses Jahrhunderts immer weniger Anteil am 

Gesamtsteueraufkommen einnahm.138 Mit einem Zuschuss von 78,9 Mrd. Euro im Jahr 

2021, was einem Anteil von 23,1% der Gesamtausgaben des Bundeshaushaltes ent-

spricht, wird die gRV heute umfänglicher als in der Vergangenheit bezuschusst. Bis zum 

Jahr 2035 geht das BMAS von einer Aufrechterhaltung dieses Zuschussniveaus aus, 

wodurch die Zuschüsse bis 2035 auf weit über 100 Mrd. Euro steigen sollen.139 Das 

 
133 Vgl. BMWi, Gutachten des wissenschafltichen Beirates zur gRV, S.25ff. 
134 Sinn, Das demographische Defizit, S.16. 
135 Vgl. BMAS, Rentenversicherungsbericht 2021, S.26, Schaubild 1. 
136 Vgl. Bourcarde, Die Rentenkrise: Sündenbock Demographie, S.262f. 
137 Bourcarde, Die Rentenkrise: Sündenbock Demographie, S.263. 
138 Vgl. Umweltbundesamt, Aufkommen umweltbezogener Steuern. 
139 Vgl. BMAS, Rentenversicherungsbericht 2021, S.41, Übersicht B 10. 
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BMWi geht in seiner Prognose davon aus, dass bis 2060, bei Halten eines Sicherungs-

niveau von ca. 46% entsprechend der Annahme des BMAS, zu einem zusätzlichen Bun-

deszuschussbedarf von 14% bis 17% Prozent kommt. 140 Dies bereits unter der Voraus-

setzung des Ansteigens der Beiträge auf mind. 22%.141 Hieraus würde der finanzpoliti-

sche Handlungsspielraum für Deutschland siginifikant schrumpfen und von den Einflüs-

sen der gRV dominiert werden, ungeachtet der absehbaren Kostensteigerungen in der 

Kranken- und Pflegeversicherung. 

 

Unberücksichtigt hiervon sind ebenso die Wirkung der COVID-19-Pandemie142 auf die 

wirtschaftliche Entwicklung Deutschlands. Verursacht durch die Doppelte Haltelinie so-

wie die Rentengarantie erfahren Rentner:innen in Zeiten wirtschaftlichen Abschwungs 

und Lohnabsenkungen eine faktische Besserstellung im Vergleich zu Erwerbstätigen. 

Diese Besserstellung ist umso größer, je tiefer die durchschnittlichen Löhne sinken. 

Durch das Aussetzen des Nachholfaktors bis 2025 führt dies zu einer Zementierung der 

rentenpolitischen Handlungsspielräume, weshalb dieser vorzeitig wiedereingeführt wer-

den sollte.143 

 

Auch ist eine Steigerung der wirtschaftlichen Produktivität und eines damit verbundenen 

Lohngewinns nicht zielführend, da mit der aktuellen Gesetzeslage eine ausschließlich 

positive Rentenentwicklung ermöglicht wird und Lohnsteigerungen, damit verbundene 

Beitragseinnahmen, direkt an die Beitragsempfangenden weitergegeben werden. Eine 

simple Erhöhung des Bundeszuschusses bei Gewährleistung von gleichbleibendem Si-

cherungsniveau und Beitragssätzen kann ebenso als nicht sinnvoll angesehen werden, 

da die Zuschüsse ohnehin durch Steuermittel aufgebracht werden müssen und diese 

wiederrum von den erwerbstätigen Beitragszahler:innen aufzubringen sind.144 

 

Die Handlungsalternativen des politisch-administrativen-Systems sind indes klar limitiert: 

eine Anhebung des Beitragssatzes oder Kürzung von Sicherungsniveaus bis zu den ver-

fassungsrechtlich zulässigen Grenzen, die Anhebung des Renteneintrittsalters an den 

Rand der sozialen Verträglichkeit oder die Ausweitung der Bundeszuschüsse hin zum 

volkswirtschaftlich möglichen Maximum. Fest steht, dass ein Festhalten an der 

 
140 Vgl. BMAS, Rentenversicherungsbericht 2021, S.38, Übersicht B 8. 
141 Vgl. BMWi, Gutachten des wissenschafltichen Beirates zur gRV S.21, Abbildung 6. 
142 COVID-19 = Corona-Virus-Disease, von der WHO am 12.03.2020 als Pandemie eingestuft, siehe 
hierzu: https://www.euro.who.int/en/health-topics/health-emergencies/coronavirus-covid-
19/news/news/2020/3/who-announces-covid-19-outbreak-a-pandemic.  
143 Vgl. BMWi, Gutachten des wissenschafltichen Beirates zur gRV, S.16. 
144 Vgl. Sinn, Das demographische Defizit, S.8f. 

https://www.euro.who.int/en/health-topics/health-emergencies/coronavirus-covid-19/news/news/2020/3/who-announces-covid-19-outbreak-a-pandemic
https://www.euro.who.int/en/health-topics/health-emergencies/coronavirus-covid-19/news/news/2020/3/who-announces-covid-19-outbreak-a-pandemic
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Doppelten Haltelinie über das Jahr 2025 als nicht nachhaltig finanzierbar angesehen 

werden kann und „[d]ie wirklichen Lösungsansätze für Deutschlands demographische 

Krise […] nicht in immer neuen Einfällen zur Umverteilung von Einkommen innerhalb 

einer Generation, sondern bei der Kapitaldeckung und bei Maßnahmen zur Anhebung 

der Geburtenraten [liegen]“145. Eine kapitalgedeckte Ergänzung der gRV in Form eines 

staatlichen Investitionsfonds könnte die Finanzierungsbedarfe der Zukunft flankieren, 

um sowohl Beitragssätze als auch Sicherungsniveau und Renteneintrittsgrenzen zu sta-

bilisieren. 

 

6 Deutscher Rentenfond als Stütze der Rentenversicherung 

6.1 Staatsfonds allgemein, global und national 

Der IWF definiert Staatsfonds, sog. SWF, als staatlich gehaltende Investmentsfonds, die 

Kapital langfristig im In- und Ausland investieren, um makroökonomische Ziele wie die 

Reduzierung des Außenhandelsüberschusses zu erreichen und diversifiziert Rendite zu 

erwirtschaften.146 Für Wolff ist diese Definition unausgereift, da sie auf die Haltedauer 

sowie den Zweck der Kapitalanlage abzielt, hingegen auf das wesentliche Merkmal re-

duziert werden sollte: der Staat als Kapitalgeber und -verwalter.147 

 

Grenzt man Staatsfond nach der Herkunft ihres Kapitals ab, wird zwischen Commodity-

Funds und Non Comodity-Funds unterschieden. Erstgenannte erbringen das einge-

setzte Kapitel aus der Veräußerung natürlicher Ressourcen wie Öl oder Gas, zweitge-

nannte aus der Nutzung der Bonität oder Währungsreserven eines Staates.148 Durch die 

Anlagestrategie und Zielstellung wird dabei u.a. in Stabilisierungs-, Spar-, Entwicklungs-

, Verwaltungs- und Pensionsrückstellungsfonds unterschieden.149 Besonders hervorzu-

heben sind im Kontext der Sicherung der gRV Stabilisierungsfonds, welche aufgelegt 

werden, um zukünftige Entwicklungen im Rentensystem eines Staates durch langfristige 

Kapitalanlage abzufedern. So zum Beispiel in Japan durch den Government Pension 

Investment Fond oder Kalifornien mit dem California Public Employees Retirement Sys-

tem.150 Aber auch Sparfonds haben das Ziel des Vermögensaufbaus, um mögliche Ein-

nahmerückgänge des Staates zu kompensieren. 

 
145 Sinn, Das demographische Defizit, S.9. 
146 Vgl. IWF, SWF – A Work Agenda, S.4. 
147 Vgl. Wolff, Ausländische Staatsfonds, S.3. 
148 Vgl. Preisser, SWF, S.26. 
149 Vgl. Wolff, Ausländische Staatsfonds, S.4f.; ebenso Preisser, SWF, S.27f. 
150 Vgl. Nettesheim, ZHR 2008, S.729 (731f.). 
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Im wirtschaftswissenschaftlichen Kontext gibt es keine einheitliche Defintion des Begrif-

fes Staatsfond, die inhaltliche Differenzierung ist breit gestreut.151 Eine Neuheit auf den 

globalen Finanzmärkten sind Staatsfonds nicht. Bereits 1953 hat Kuwait mit der Kuwait 

Investment Authority Gewinne aus der Veräußerung von Öl zur globalen Aktieninvesti-

tion genutzt, so auch in den 1970er Jahren bei der deutschen Daimler AG, was für poli-

tisches Aufsehen sorgte. Das Emirat Abu Dhabi, die Volksrepublik China und die Re-

publik Singapur sind dabei nur weitere Namen staatlicher Großaktionäre.152 

 

Für Deutschland stellt dies kein Novum dar, da im Jahr 2017 durch das Entsorgungs-

fondgesetz erstmals ein staatlich beaufsichtigter Fond geschaffen wurde. Zweck dieses 

Fonds ist gem. § 1 Abs. 2 EntsorgFondsG die Sicherung der Kostendeckung nachhalti-

ger Entsorgung radioaktiver Abfälle, welche durch Atomkraftwerke zur Stromerzeugung 

angefallen sind. Hierbei sind die Betreiber der Kraftwerke, entsprechend Anlage 2 Ent-

sorgFondsG, verpflichtet, insgesamt über 24 Mrd. Euro an die verwaltende Stiftung zu 

übertragen. Der Kapitalgeber ist in diesem Fall explizit keine staatliche Institution. Die 

Fondverwaltung erfolgt durch eine öffentlich-rechtliche Stiftung, welche das Kapital an-

legt und die Betreiber dadurch von ihren Entsorgungspflichten befreit.153 Die Stiftung 

agiert gem. § 11 Abs. 1 EntsorgFondsG grundsätzlich selbstständig, unterliegt jedoch 

nach § 13 EntsorgFondsG der Aufsicht des BMWi, im Einvernehmen des BMF und 

BMUV, und hat die Anlage des Vermögens gem. § 9 Abs. 2 S.1 EntsorgFondsG ent-

sprechend der AnlageRL des BMF umzusetzen. 

 

Ob es sich dabei um einen Staatsfond i.S.d. o.g. Definition handelt, kann durch die un-

eindeutige Begriffsbestimmung nicht gesagt werden. Zielstellung und staatliche Auf-

sichtsregelungen würden zumindest eine Bezeichnung als mittelbaren Staatsfond recht-

fertigen. Ein staatlicher Einfluss wird besonders bei der Anlagestrategie deutlich. Durch 

§§ 1, 2 AnlageRL wird insb. auf die Regelungen der §§ 124 sowie 215 VAG verwiesen, 

welche die Anlageklassen festlegen und allgemeine Investitionsgrundsätze bestimmen.  

 

Hieraus soll besonders die durch Diversifikation, Qualitätskontrolle und der Vermeidung 

von Kapitalkonzentration die Minimierung des Risikos bei der Anlage sicherstellen, vgl. 

§ 124 Abs. 1 Nr. 1, 7 und 8 VAG. Als Anlageoptionen stehen in der abschließenden 

Aufzählung des § 215 VAG u.a. Grundstücke, Aktien und Anleihen zur Verfügung. Durch 

 
151 Vgl. Preisser, SWF, S.23f. 
152 Vgl. Nettesheim, ZHR 2008, S. 729 (729f.). 
153 Vgl. Näser, in: Theobald/Kühling, Energierecht, S.65f., Rn.171ff. 
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diese Regelungen soll der Bestand und das Wachstum des angelegten Vermögens si-

chergestellt werden, welches zwar nicht aus staatlichen Mitteln besteht, jedoch eine öf-

fentliche Aufgabe wahrnimmt und der Erhalt sowie die Mehrung des Kapitals die Erfül-

lung dieser Aufgabe sicherstellen soll. Die Mittel des KENFO werden durch die öffentlich-

rechtliche Stiftung sowie externe Manager mit einem langfristigen Anlagehorizont von 80 

Jahren in verschiedenen Anlagenklassen investiert.154 

 

Tabelle 4: Anlageverteilung KENFO 

Anlageklasse Gewichtung 

Bareinlagen 0% bis 20% 

Anleihen 20% bis 60% 

Aktien 10% bis 50% 

Immobilien 0% bis 30% 

Eigene Darstellung, Datenquelle: KENFO, Anlagestrategie, Stand: 2022. 

 

Die Anlagenklassen sind recht breit gestreut, tendieren zu Aktien und Anleihen, weisen 

jedoch eine große Bandbreite auf, weshalb eine konkrete Investmentstrategie nicht aus-

gemacht werden kann.155 Jedoch kann festgehalten werden, dass durch den KENFO in 

Deutschland bereits erste Erfahrungen in der öffentlichen Anlage von Kapital gesammelt 

werden können. Einer möglichen Argumentation bezüglich fehlender Erfahrungswerte 

gegen einen deutschen Rentenfonds kann somit nicht vollständig gefolgt werden. Auf-

grund fehlender Transparenz bezüglich Performance sowie Anlagestrategie des Fonds 

lassen sich keine Schlüsse über die Entwicklung von Rendite und Kosten ziehen, wes-

halb eine Erfolgseinschätzung nicht möglich ist. 

 

6.2 Anleihen und Aktien als Anlageklassen 

Zieht man die Anlagestrategie des norwegischen GPFG156 oder des deutschen KENFO 

in Betracht, so stechen zwei Anlageklassen hervor, welche ebenso in einem deutschen 

Staatsfond genutzt werden könnten: Staats- und Unternehmensanleihen sowie Aktien. 

 
154 Vgl. KENFO, Strategische Asset Allokation. 
155 Als Vorbild könnte hier die sehr offen gestalteten Verwaltung des norwegischen GPFG dienen, wo für 
jede Anlageklasse einen Maximalanteil am Gesamtvermögen festsetzt und diesen öffentlich kommuniziert. 
156 Siehe hierzu ausführlich Kapitel 6.3. 
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Dementsprechend ist eine Definition sowie Betrachtung der Risiken und Renditechan-

cen bei einer möglichen Investition solcher Assets vonnöten. 

 

Grundsätzlich sind Anleihen, sog. Obligationen oder Bonds, Zahlungsverpflichtungen in 

Form von Urkunden, welche den Ausstellenden zur Zahlung einer verzinsten Geldleis-

tung, den Käufer zur Bereitstellung des Anlagebetrages verpflichten.157 Anleihen sind 

also „Wertpapiere, die Fremdkapital und daher einen Kreditvertrag verbriefen“158 und 

Unternehmen oder Staaten eine Möglichkeit eröffnen, Fremdkapital zu beschaffen. Der 

maßgebliche Unterschied zu Darlehen von Kreditinstituten besteht darin, dass Geldin-

stitute in ihrer Vermittlungs- und Kapitalgeberfunktion durch den Wertpapierhandel der 

Börse ersetzt werden.159 Bezüglich der Fälligkeit wird zwischen gesamtfälligen Anleihen 

und Annuitätenanleihen unterschieden. Bei erstgenannten wird der Anleihebetrag am 

Ende der Laufzeit an den Gläubiger ausgezahlt, Annuitätenanleihen zahlen den verzins-

ten Betrag während der Laufzeit, meist jährlich, zurück.160 

 

Die Höhe des Zinses kann indes festverzinslich oder variabel verzinslich ausgestaltet 

werden. Festverzinsliche Anleihen bestimmen den Zinsbetrag zu Beginn der Laufzeit, 

variabel passen die Zinshöhe quartalsweise oder halbjährlich an, abhängig von der Ent-

wicklung des Geldmarktes.161 Anleihen besitzen grundsätzlich eine beschränkte Lauf-

zeit, welche von 5 Jahren bis zu 30 Jahren reichen kann. Durch die Laufzeit wird beson-

ders das durch den Gläubiger in Kauf genommene Risiko bestimmt, denn einer längeren 

Laufzeit wird ein höheres Risiko unterstellt.162 Dabei muss der Anleiheausgebende nicht 

zwangsläufig eine staatliche Institution sein, hierbei würde man von Staatsanleihen, sog. 

Sovereign Bonds, sprechen. Unternehmen können mittels Industrieanleihen, auch Cor-

porate Bonds genannt, Geldmittel am Kapitalmarkt beschaffen, ohne dabei Unterneh-

mensanteile in Form von Aktien auszugeben.163 

 

Der Unterschied zwischen Anleihen und Aktien besteht darin, dass bei Anleihen der 

Gläubiger erfolgsunabhängig Anspruch auf Zahlung des verzinsten Anlagebetrages hat, 

ohne dass hierbei Beteiligungsrechte am Unternehmen bestehen. Gerade bei 

 
157 Vgl. Walter, in: North, Lexikon des Geldes, S.286. 
158 Spremann/Gantenbein, Zinsen Anleihen Kredite, S.17. 
159 Vgl. Gräfer/Schiller/Rösner, Finanzierung, S.145. 
160 Vgl. Spremann/Gantenbein, Kapitalmärkte, S.114ff.; Gräfer/Schiller/Rösner, Finanzierung, S.149. 
161 Vgl. Sperber, Finanzmärkte, S.47f. 
162 Vgl. Spremann/Gantenbein, Zinsen Anleihen Kredite, S.19. 
163 Vgl. Gräfer/Schiller/Rösner, Finanzierung, S.146; ebenso Spremann/Gantenbein, Zinsen Anleihen Kre-
dite, S.33f. 
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festverzinslichen Anleihen werden damit sowohl Verlustrisiken als auch Renditechan-

cen, im Vergleich zur Kapitalanlage in Aktien, verringert.164 Das durch den Kapitalgeber 

eingegangene Zahlungsausfallrisiko wird als Default bezeichnet und wird aus der bewer-

teten Bonität des Anleihegebers ermittelt, die bei Staatsanleihen u.a. besonders von po-

litischen und volkswirtschaftlichen Einflüssen beeinflusst wird.165 Ein höheres Zahlungs-

ausfallrisiko wird durch eine höhere Rendite kompensiert, um die Attratikivität der An-

leihe am Kapitalmarkt zu steigern.166 Im ausgewählten Euroraum sind die Zinsen für 

Staatsanleihen seit mehr als 20 Jahren rückläufig und bewegen sich im Jahr 2021 nur 

bei über einem Prozent.167 Insofern wäre eine ertragsreiche Investition in Staatsanleihen 

außerhalb des Euroraumes nur unter Tragung des Ausfallrisikos möglich, die Anlageri-

siken würden sich durch Laufzeit der Anleihe sowie Bonität des Anleihegebers bestim-

men und bedürften einer Abwägung zwischen Rendite und Risiko. 

 

Aktien sind an der Börse gehandelte Wertpapiere, welche die Teilhabe an einer Aktien-

gesellschaft verbriefen, wodurch der Kapitalgeber zum Aktionär wird und Miteigentum 

aller Vermögenswerte der Gesellschaft erwirbt. Als Gegenleistung für das Erwerben ei-

ner Teilhabe kann der Aktionär einen Teil des Unternehmensgewinnes als Dividende 

erhalten und profitiert ggf. von Wertsteigerung seiner Anteile.168 Das Ausmaß der Mitbe-

stimmungsrechte eines Aktionärs in der Hauptversammlung hängt vom Beteiligungsum-

fang ab und umfasst zwar nicht die laufende Geschäftsführung, jedoch u.a. Satzungs-

änderungen, Maßnahmen der Kapitalbeschaffung, Bestimmung des Aufsichtsrates so-

wie die Auflösung der Gesellschaft.169 

 

Hierzu müssen Investor:innen jedoch Stammaktien erwerben, welche Aktionärsrechte 

einräumen und Stimmrechtsaktien genannt werden. Im Gegensatz hierzu verleihen Vor-

zugsaktien kein Mitbestimmungsrecht, werden jedoch bei der Ausschüttung der Divi-

dende vorrangig gegenüber Stammaktien behandelt. Insofern handelt es sich um stimm-

rechtslose Unternehmensanteile.170 

 

 
164 Vgl. Gräfer/Schiller/Rösner, Finanzierung, S.145f. 
165 Vgl. Spremann/Gantenbein, Zinsen Anleihen Kredite, S.254ff.; ebenso Gräfer/Schiller/Rösner, Finan-
zierung, S.152. 
166 Vgl. Potthof, in: Kleeberg/Rehkugler, HdB Portfoliomanagement, S.545ff. 
167 Vgl. Deutsche Bundesbank, Renditen von Staatsanleihen des Euroraums. 
168 Vgl. Kracht, Kapitalvermögen und -erträge, S.10f. 
169 Vgl. Gräfer/Schiller/Rösner, Finanzierung, S.91. 
170 Vgl. Spremann/Gantenbein, Finanzmärkte, S.174. 
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Dementsprechend obliegt den Aktionär:innen von Stammaktien ein Einfluss auf die Ak-

tiengesellschaft, jedoch wird „[die] faktische Entscheidungsmacht […] vom Management 

ergriffen“171. Eine Beteiligung an einer Aktiengesellschaft garantiert, im Gegensatz zu 

Anleihen, keine Rendite, bietet hingegen Einflussnahmemöglichkeiten auf die Unterneh-

mung sowie potenziell höhere Zinsen, jedoch auch höhere Risiken. Wie bei Unterneh-

mensanleihen sollte vor einer Aktieninvestition deshalb eine individuelle Unterneh-

mensanalyse durchgeführt werden, um den momentanen Zustand des Unternehmens 

festzustellen und zukünftige Risiken abzuschätzen.172 

 

6.3 Norwegischer Rentenfond im Blickpunkt 

Mit einem verwalteten Vermögen von über 1,2 Billionen Euro ist der GPFG des König-

reiches Norwegen der größte Staatsfond der Welt.173 Der Fond wurde im Jahr 1990 

durch das norwegische Parlament verabschiedet und verwendet Gewinne aus der Öl-

förderung zur nachhaltigen Absicherung der Rentenbezüge derzeitiger und zukünftiger 

Generationen, welche seit 1996 in den Fond eingezahlt werden.174 Das Kapital hierfür 

stammt überwiegend aus der Förderung von Bodenschätzen, welche 1969 in der Nord-

see an Norwegens Küste gefunden wurde. Nach jahrelangem Misserfolg wurde am 

23.12.1969 schließlich Öl vor der Küste Norwegens gefunden, was in den darauffolgen-

den Jahrzehnten eine politische Diskussion über die Verwendung dieser zusätzlichen 

Einnahmen auslöste.175 Dabei war ein entscheidendes Ziel des Parlamentsbeschlusses 

1990, die Folgekosten einer immer älter werdenden Gesellschaft abzufedern, weshalb 

der GPFG zu den Commodity-Funds gehört und Generationengerechtigkeit sichern 

soll.176 Vorrangiges Ziel des Fonds ist es, die Aufwendungen der staatlichen Rentenver-

sicherung mitzudecken und zukünftig abzusichern.177 

 

Der Fond wird dabei in drei Anlageklassen eingeteilt: Aktien, Anleihen sowie Immobilien. 

Im Bereich der Aktien wurde 2020 mehr als 768 Mrd. Euro in 69 Länder aus sieben 

Regionen der Welt investiert, dies in mehr als 9000 Unternehmen aus den Bereichen 

Gesundheitswesen, Informationstechnologie, Industrie, Finanzwesen, Lebensmittelver-

sorgung sowie Konsumgüter und Telekommunikation. Die drei größten Einzelinvestitio-

nen wurden in die Apple Inc., der Microsoft Corp. sowie der Amazon.com Inc. getätigt 

 
171 Spremann/Gantenbein, Finanzmärkte, S.172. 
172 Vgl. Spremann/Gantenbein, Finanzmärkte, S.185f. 
173 Vgl. SWFI, Top 100 Largest SWFs, Wechselkurs am 22.02.2022, 13:05 Uhr: 1€=$1,13. 
174 Vgl. NBIM, About the fund. 
175 Vgl. NBIM, The history. 
176 Vgl. Martini, DÖV 2008, S.314 (314f.); ebenso NBIM, The history. 
177 Vgl. Norwegian Gov., Act Relating to the GPFG, Section 1. 
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und umfassen dabei allein einen Gesamtwert von ca. 45,3 Mrd. Euro.178 Der Anteil der 

Aktien am Gesamtvermögen betrug 2020 72,8% und ist damit die dominierende Anla-

genklasse.179 

 

Anleihen waren 2020 mit 24,7% die zweitgrößte Anlageklasse und umfassen u.a. Unter-

nehmens- sowie Staatsanleihen. Auch hier ist die Diversifikation der Investitionen global 

und beinhaltet 45 Länder mit über 1200 Investitionen.180 Immoblien stellten mit 2,5% die 

kleinste Anlagenklasse dar und umfassten 867 Objekte in 14 Ländern.181 Jede Anlage-

klasse ist auf einen Maximalanteil gedeckelt, welcher bei Aktien 80%, bei Anleihen 40% 

und bei Immobilien 7% beträgt.182 Das Investitionsziel besteht darin, möglichst hohe 

Renditen bei einem akzeptablen Risiko zu erwirtschaften und dabei stets verantwor-

tungsvoll diesem Ziel verpflichtet zu sein.183 

 

Die Renditemaximierung sollte dabei im Einklang mit moralischer Integrität stehen. Ent-

sprechend einer Ethikrichtlinie des norwegischen Finanzministeriums investiert der Fond 

nicht in Unternehmen, welche im Rüstungssektor tätig sind, deren Unternehmensmodell 

auf der Verbrennung von Kohle beruht oder welche Tabak produzieren und vertreiben. 

Ebenso sind Kriterien wie die Achtung von Menschenrechten, Kinderrechten, Umwelt-

belange sowie Nachhaltigkeit und die Bekämpfung von Korruption fundamentale Ent-

scheidungskriterien über Investitionen.184 Diese Kriterien bestimmen demnach auch das 

Abstimmungsverhalten in den Eigentümerversammlungen jedes Unternehmens.185 Dem 

GPFG kann somit auch eine wirtschaftspolitische Wirkung attestiert werden, abhängig 

von der Stimmengewichtung in der Unternehmung. Dem Königreich Norwegen wird es 

ermöglicht, als Großinvestor bestimmte Wirtschaftszweige aktiv zu fördern oder katego-

risch auszuschließen. Diese Möglichkeit der Einflussnahme unterliegt jedoch nicht den 

Regelungen des europäischen Beihilferechtes und ermöglicht somit eine flexiblere Aus-

gestaltung der Investitionstätigkeit in Unternehmensanteile. 

 

Ein kontinuierlich wachsendes Fondvolumen wird mittels Anhang 8 und 9 aufgezeigt, 

das sich aus der Rendite der Kapitaleinlagen sowie zusätzlichen Kapitaleinzahlungen 

 
178 Vgl. NBIM, Equities. 
179 Vgl. NBIM, Investments. 
180 Vgl. NBIM, Fixed Income. 
181 Vgl. NBIM, Real estate. 
182 Vgl. Norwegian Gov., GPFG Management mandate, Section 2-4. 
183 Vgl. Norwegian Gov., Act Relating to the GPFG, Section 2. 
184 Vgl. NBIM, Responsible investment 2020, S.15ff. 
185 Vgl. NBIM, Responsible investment 2020, S.38f. 
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speist. Abgesehen von den Jahren 2002 und 2018 konnte das Fondvolumen jährlich 

gesteigert werden und hat sich innerhalb von 23 Jahren um den Faktor 71 vervielfacht. 

Auch offenbart die Historie des Anhang 8, dass sich an der Anlagestrategie keine signi-

fikanten Änderungen vorgenommen wurden, und die Anlageklasse der Immobilien ab 

2011 das Portfolio lediglich geringfügig ergänzten. 

 

Via Anhang 11 wird der kurzfristige Erfolg in absoluten Zahlen deutlich. Mit einer Rendite 

von über 21,58 Mrd. Euro im Jahr 2021 wurde ein beträchtliches Ergebnis erzielt. Mit 

diesem Ergebnis könnte ein möglicher deutscher Staatsfond über ein Viertel des not-

wendigen Bundeszuschusses zur gRV 2021 decken.186 

 

Anhang 10 unterstreicht den langfristigen Erfolg des GPFG. Mit einer durchschnittlichen 

Rendite von 6% p.a. entwickelte sich das Pensionsvermögen Norwegens kontinuierlich 

in eine positive Richtung. Dabei darf nicht unterschlagen werden, dass durch die globale 

Investitionsstrategie Risiken minimiert, jedoch nicht gänzlich aussgeschlossen werden. 

Die Weltwirtschaftskrise im Jahr 2008 stellt mit einem Verlust von 23% deshalb auch 

den historisch stärksten Verlust in der Fondgeschichte dar. Weiterhin ist darauf hinzu-

weisen, dass ein beständiger Renditeerfolg erst nach mehr als einem Jahrzehnt ab dem 

Jahr 2009 einsetzte und die Einzahlungen heute weitgehend übertrifft.187 

 

Die Verwaltung des Staatsvermögens wird von der norwegischen Zentralbank, möglichst 

unabhängig vom politisch-administrativen-System unter Zuhilfenahme von externen Ex-

perten, übernommen.188 Die Kosten sollen dabei so gering wie möglich gehalten werden 

und betrugen zwischen 2017 und 2021 durchschnittlich 0,05% p.a. des Fondvolu-

mens.189 Aktien- und Rentenfonds, die durch private Investmentfirmen verwaltet werden, 

veranschlagen vergleichsweise hohe Verwaltungsgebühren zwischen 0,2% und über 

3% pro Jahr.190 

 

Insgesamt lässt sich der GPFG als ein erfolgreiches Mittel zur kapitalgedeckten Unter-

stützung eines staatlichen Rentensystems beschreiben, das durch globale Diversifika-

tion, Transparenz, niedrige Kosten und unabhängige Verwaltung besticht. Diese 

 
186 Als Referenz dient hier der in Kapitel 5.3 genannte Bundeszuschuss 2021 in Höhe von 78,9 Mrd. Euro. 
187 Vgl. NBIM, GPFG Annual results 2021, S.4. 
188 Vgl. Norwegian Gov., Central Bank Act, Section 1-4, 1-11. 
189 Vgl. NBIM, Management Review 01.12.2021, Returns. 
190 Vgl. Dembowski, HdB Investmentfonds, S.79f. 
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Merkmale könnten ganz besonders als Orientierungspunkt für einen deutschen Renten-

fond dienen. Jedoch unterliegt dieses Kapitaldeckungsverfahren den Gegebenheiten 

des Kapitalmarktes und ist damit volatilen Risiken ausgesetzt, die zwangsläufig auf 

Staatsvermögen zurückfallen. Weiterhin basiert die Ausgangsinvestition auf der Förde-

rung nicht-regenerativer Energiequellen, welche ausschließlich der geographischen 

Lage Norwegens zuzuschreiben sind. Fraglich ist, ob ein derartiger Pensionsfond auch 

in Deutschland umsetzbar und zulässig wäre. 

 

6.4 Europarechtliche Zulässigkeit 

Im Lichte der Investition von Kapital durch den deutschen Staat könnten europarechtli-

che Vorschriften wie das Beihilfenrecht des Art. 107 AEUV eine Hürde darstellen, die die 

Aktienbeteiligung als Teil eines Staatsfonds als unzulässig deklarierten. Das Beihilfen-

recht ist nach Art. 108 Abs. 1 AEUV nicht unmittelbar anwendbar und unterliegt der Auf-

sicht der Europäischen Kommission, welcher das Verfahren obliegt und Art 107 AEUV 

als präventives Verbot mit Genehmigungsvorbehalt anwendet.191 Durch das Beihilfen-

recht soll der durch Art. 3 Abs. 3 EUV von der EU geschaffene Binnenmarkt geschützt 

werden, indem staatliche Eingriffe verhindert werden, die den Wettbewerb beeinträchti-

gen oder den Markt verzerren könnten.192 Hierdurch soll die „nachhaltige, harmonische 

und ausgewogene Entwicklung des Wirtschaftslebens in der ganzen Union“193 gewähr-

leistet werden. 

 

Der Begriff der Beihilfe i.S.d. Art. 107 Abs. 1 AEUV wird weit gefasst und unterliegt ob-

jektiven Kriterien, welche kumulativ vorliegen müssen, um als Beihilfe zu gelten: aus 

staatlichen Mitteln gewährte Beihilfe, Bestehen eines Unternehmens, Begünstigung ei-

nes Unternehmens, eine bestehende oder drohende Wettbewerbsverfälschung sowie 

Beeinträchtigung des Binnenhandels.194 

 

Die Staatlichkeit von Mitteln ist dann zu bejahen, wenn die Mittel staatliche Herkunft auf-

weisen und dem Staat zurechenbar sind.195 Ihren staatlichen Ursprung haben Mittel insb. 

dann, wenn sie aus öffentlichen Haushalten stammen und der Staat diese Mittel aktiv 

 
191 Vgl. Eisenhut, in: Geiger/Khan/Kotzur, Kommentar EUV/AEUV, Art. 107 AEUV Rn.6; ebenso Kühling, 
in: Streinz, Kommentar EUV/AEUV, Art. 107 AEUV Rn.4. 
192 Vgl. Kölbl, Grundlagen des EU-Beihilferechts, S.22. 
193 Geiger, in: Geiger/Khan/Kotzur, Kommentar EUV/AEUV, Art. 3 EUV Rn.7. 
194 Vgl. Kölbl, Grundlagen des EU-Beihilferechts, S.39. 
195 Vgl. Bartosch, EU-Beihilfenrecht, Art. 107 Abs. 1 AEUV Rn.190. 
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lenken kann.196 Eine Zurechnung liegt wiederrum dann vor, wenn unmittelbare Gebiets-

körperschaften des Staates wie Bund, Länder oder Kommune über die Gewährung von 

Mitteln entscheiden oder hierzu vom Staat geschaffene, mittelbare Körperschaften wie 

Stiftungen oder Anstalten befugt sind.197 Bei einem deutschen Staatsfond, der staatliche 

Mittel in Unternehmensanleihen oder -anteile investiert, kann diese Voraussetzung als 

gegeben angesehen werden. 

 

Unternehmen i.S.d. Art 107 Abs. 1 AEUV sind wirtschaftliche Einheiten, die unabhängig 

von Rechtsform und Finanzierung am Markt tätig sind.198 Eine Wettbwerbsverfälschung 

wird insoweit angenommen, sollten tatsächliche oder potentielle Anhaltspunkte vorlie-

gen, die eine Besserstellung eines Unternehmens im Vergleich zur Marktkonkurrenz 

rechtfertigen.199 Das Merkmal der Beeinträchtigung des Binnenhandels erweitert den 

Schutzbereich des Beihilfeverbotes dahingehend, als dass eine Begünstigung die Bes-

serstellung eines Unternehmens im Binnenmarkt verursacht und dieses hierdurch ge-

genüber europäischen Mitbewerbern einen Vorteil erhält.200 

 

Eine Begünstigung ist indes anzunehmen, wenn freiwillige, nicht ausschließlich finanzi-

elle Leistungen eines Staates an ein Unternehmen geleistet werden, welche nicht durch 

eine Gegenleistung kompensiert werden, wozu ausgewiesen auch Kapitalbeteiligung an 

Unternehmen durch einen Staat zählen.201 Dem Unternehmen muss dabei ein Vorteil 

erwachsen, den er bei normalen Marktgeschehen nicht erlangt hätte.202 

 

Der EuGH stellte fest, dass staatliche Kapitalbeteiligungen an Unternehmen nur dann 

als ungerechtfertigte Beihilfe zu bejahen sind, wenn das Unternehmen notwendige Fi-

nanzmittel nicht selbst oder am privaten Kapitalmarkt aufbringen konnte und eine unter-

nehmerische Schieflage allein durch staatlichen Kapitalzufluss abgefedert werden 

konnte.203 Insofern wäre eine Kapitalbeteiligung eines deutschen Staatsfonds nur dann 

möglich, wenn eine Investition nicht im Interesse des Unternehmensschutzes getätigt 

wird, sondern aus der Position eines Investors heraus, welcher marktwirtschaftlich 

 
196 Vgl. Kölbl, Grundlagen des EU-Beihilferechts, S.41f. 
197 Vgl. Koenig/Förtsch, in: Streinz, Kommentar EUV/AEUV, Art. 107 AEUV Rn.61f. 
198 Vgl. Koenig/Förtsch, in: Streinz, Kommentar EUV/AEUV, Art. 107 AEUV Rn.73ff.; ebenso Kölbl, Grund-
lagen des EU-Beihilferechts, S.44ff. 
199 Vgl. Eisenhut, in: Geiger/Khan/Kotzur, Kommentar EUV/AEUV, Art. 107 AEUV Rn.15. 
200 Vgl. Koenig/Förtsch, in: Streinz, Kommentar EUV/AEUV, Art. 107 AEUV Rn.109ff.; ebenso Bartosch, 
EU-Beihilfenrecht, Art. 107 Abs. 1 AEUV Rn.218ff. 
201 Vgl. Eisenhut, in: Geiger/Khan/Kotzur, Kommentar EUV/AEUV, Art. 107 AEUV Rn.7ff. 
202 Vgl. Kölbl, Grundlagen des EU-Beihilferechts, S.52. 
203 Vgl. EuGH, Urteil vom 14. Februar 1990, C-301/87, juris, Rn.37ff.; ebenso EuGH, Urteil vom 14. 
September 1994, C-278/92, juris, Rn.20ff. 
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handelt und als Gegenleistung für eingezahltes Kapital Zinsen oder Dividende sowie 

Mitspracherechte als Aktionär erhält.204 

 

Zur Prävention einer Wettbewerbsverfälschung sowie einer Beeinträchtigung des Bin-

nenhandels sind Mitspracherechte, die auf Unternehmensanteilen beruhen, dennoch kri-

tisch zu betrachten, da die Beteiligung eines Staates als Aktionär, welcher theoretisch 

über einen endlosen Kapitalstock verfügt, mittels solcher Rechte nationale Wirtschafts-

interessen verfolgen könnte. Diese Problematik könnte umgangen werden, indem aus-

schießlich Vorzugsaktien erworben werden, die stimmrechtslose Unternehmensanteile 

darstellen. Art. 107 Abs. 1 AEUV bestimmt, dass bereits eine drohende Wettbewerbs-

verzehrung ein Beihilfeverbot bedingt, woraus die Anforderung an die Kommission er-

wächst, durch individuelle Prüfung Anhaltspunkte festzustellen, welche plausibel eine 

Wettbewerbsverfälschung begründen.205 Sollten die übrigen Anforderungen des Art. 107 

Abs. 1 AEUV erfüllt werden und keine unerlaubte Beihilfe vorliegen, bedingt dies nicht 

automatisch das Fehlen von Wettbewerbsverfälschungen und damit einer Beeinträchti-

gung des Handelsverkehrs.206 Insofern sollte bei der Investition in europäische, börsen-

notierte Unternehmen darauf geachtet werden, keine Stimmenmehrheit zu erlangen, 

welche bspw. eine Satzungsänderung ermöglicht, um die Investitionstätigkeit des 

Staatsfonds europarechtskonform zu gestalten. 

 

Eine Muss-Ausnahme nach Art. 107 Abs. 2 AEUV kann in diesem Zusammenhang als 

weniger bedeutend angesehen werden, da diese Ausnahme keinen Ermessenspielraum 

für die Kommission bietet und eher soziale Beihilfezwecke einschließt, die „[…] in der 

bisherigen Anwendungspraxis […] nur von geringer Bedeutung [sind]“207. Die Kann-Aus-

nahme des Art 107 Abs. 3 AEUV wäre dann im Ermessen der Kommission zu prüfen, 

sollte eine Beihilfe i.S.d. Art. 107 Abs. 1 AEUV vorliegen, wobei die positive Wirkung der 

Beihilfe mit europarechtlichen Interessen des Binnenmarktes abzuwägen wäre.208 Eine 

staatliche Kapitalbeteiligung sollte jedoch bereits darauf abzielen, nicht den Tatbestand 

der unerlaubten Beihilfe zu erfüllen. Die Tätigkeit eines deutschen Staatsfonds am Ka-

pitalmarkt unterläge so zumindest der beihilferechtlichen Überwachung der Europäi-

schen Kommission, welche im Kontrollverfahren nach Art. 108, 109 AEUV mögliche 

 
204 Vgl. Kölbl, Grundlagen des EU-Beihilferechts, S.52f. 
205 Vgl. Bartosch, EU-Beihilfenrecht, Art. 107 Abs. 1 AEUV Rn.213ff. 
206 Vgl. Bartosch, EU-Beihilfenrecht, Art. 107 Abs. 1 AEUV Rn.211. 
207 Koenig/Förtsch/Kühling, in: Streinz, Kommentar EUV/AEUV, Art. 107 AEUV Rn.115; ebenso Eisenhut, 
in: Geiger/Khan/Kotzur, Kommentar EUV/AEUV, Art. 108 AEUV Rn.17ff. 
208 Vgl. Kühling/Rüchardt, in: Streinz, Kommentar EUV/AEUV, Art. 107 AEUV Rn.121f. 
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Verstöße rügen würde.209 Jedoch ist festzustellen, dass aufgrund fehlender europäischer 

Rechtssprechnung eine abschließende Bewertung der europarechtlichen Zulässigkeit 

nicht getroffen werden kann. 

 

6.5 Verfassungsrechtliche Zulässigkeit 

Neben europarechtlichen könnten auch verfassungsrechtliche Bedenken bei der Aufle-

gung eines Staatsfonds bestehen, welche aus dem Primärrecht der EU abgeleitet wer-

den. Aus den Art. 126, 140 AEUV besteht die Verpflichtung des Bundes, bei der Haus-

haltsgestaltung übermäßige Defizite zu vermeiden. Diese belaufen sich auf ein jährliches 

Haushaltsdefizit von max. 3% des BIP210 sowie Gesamtschulden von max. 60% des 

BIP.211 Dadurch soll die Gestaltung der Haushalte der Mitgliedsstaaten dem Ziel der eu-

ropäischen Konvergenz untergeordnet werden.212 Grundsätzlich ist bereits durch Art. 

109 Abs. 3 S.1 GG eine Kreditaufnahme zur Deckung von Ausgaben des Bundeshaus-

haltes ausgeschlossen. Kredit bedeutet in diesem Kontext die Beschaffung von Geld 

aufgrund einer Verbindlichkeit oder die Abgeltung von Ansprüchen.213 

 

Der Gesetzgeber hat mit Art.115 GG diesen Grundsatz weiterentwickelt und zu einem 

verfassungsrechtlichen Gebot gemacht, um so mit der sog. ‚Schuldenbremse‘ des Art. 

115 Abs. 2 S.2 GG die Aufnahme von Darlehensverpflichtungen bis zu einem Maximum 

von 0,35% des BIP zu begrenzen. Hierdurch soll der Handlungsspielraum des Bundes-

haushaltes aufrechterhalten werde, weshalb die Aufnahme von Krediten einer Rechtfer-

tigung und den Erlass eines Gesetzes durch den Bundestag bedarf.214 Im Regelungs-

umfang nicht enthalten ist der Abbau bereits bestehender Schulden, es handelt sich 

hierbei um eine ausschließlich zukunftsgerichtete Schuldenbegrenzung.215 Von diesem 

normierten Maximum können nach Abs. 2 S.3 konjunkturelle Ausnahmen getroffen wer-

den damit „[…] Kreditaufnahme[n] in Abschwungphasen durch entsprechende Über-

schüsse in Aufschwungphasen auszugleichen [sind]“216. Festgestellte Abweichungen 

werden auf einem Kontrollkonto erfasst, welches negative Saldi dokumentiert, vgl. Abs. 

 
209 Vgl. Eisenhut, in: Geiger/Khan/Kotzur, Kommentar EUV/AEUV, Art. 108 AEUV Rn.1ff. 
210 Das Bruttoinlandsprodukt ist die Gesamtheit aller in Deutschland in einem Jahr hergestellten Güter und 
angebotenen Dienstleistungen ohne Vorleistungen, wodurch die wirtschaftliche Leistung eines Landes be-
stimmt wird, siehe hierzu Destatis 2022: https://www.destatis.de/DE/Themen/Wirtschaft/Volkswirtschaftli-
che-Gesamtrechnungen-Inlandsprodukt/Methoden/bip.html.  
211 Vgl. Bandilla, in: Grabitz/Hilf/Nettesheim, Das Recht der EU, Art. 126 AEUV Rn.5ff. 
212 Vgl. Palm, in: Grabitz/Hilf/Nettesheim, Das Recht der EU, Art. 140 AEUV Rn.1ff. 
213 Vgl. Kienemund, in: Wolff, Kommentar GG, Art. 115 Rn.2. 
214 Vgl. Jarass, in: Jarass/Pieroth, Kommentar GG, Art. 115 Rn.6; ebenso Siekmann, in: Sachs, Kommen-
tar GG, Art. 115 Rn.23. 
215 Vgl. Siekmann, in: Sachs, Kommentar GG, Art. 115 Rn.2f. 
216 Vgl. BT-Drs. 16/12410, S.12. 

https://www.destatis.de/DE/Themen/Wirtschaft/Volkswirtschaftliche-Gesamtrechnungen-Inlandsprodukt/Methoden/bip.html
https://www.destatis.de/DE/Themen/Wirtschaft/Volkswirtschaftliche-Gesamtrechnungen-Inlandsprodukt/Methoden/bip.html


 49 

2 S.4 i.V.m. § 7 G115. Durch die bestehende Rückführungspflicht des Abs. 2 S.4 bei 

einer Überschreitung von max. 1,5% der Kreditaufnahme vom BIP soll die tatsächliche 

Umsetzung der Regelgrenze sichergestellt werden.217 

 

Abweichungen können nicht nur konjunkturell, sondern auch tatsächlich gerechtfertigt 

werden. Abs. 2 S.6 GG bestimmt, dass im Falle von Naturkatastrophen oder außerge-

wöhnlichen Notsituationen, die nicht der Kontrolle des Staates obliegen, Überschreitun-

gen der Kreditobergrenzen durch den Bundestag beschlossen werden dürfen. Die Höhe 

der Kreditermächtigung wird in diesem Fall nur durch die o.g. europarechtlichen Vorga-

ben begrenzt und ist des Weiteren mit einem Tilgungsplan zu versehen, welcher eine 

Rückzahlung hieraus entstehender Schulden in angemessener Zeit bestimmt.218 Ein 

Überschreiten der Verschuldungsgrenze müsste somit zwangsläufig durch Rückführun-

gen ausgeglichen werden, gleich ob es sich um eine konjunkturbedingte oder notfallbe-

dingte Einschränkung handelt. Notsituationen i.S.d. Abs. 2 S.6 können dabei schwerwie-

gende Schadensereignisse großen Ausmaßes sein, wenn sie nicht im Wesentlichen der 

staatlichen Kontrolle unterliegen und exogen auf das Staatswesen wirken, wozu u.a. Fi-

nanzkrisen zählen. 

 

Dem Gesetzgeber steht bei der inhaltichen Gestaltung dieses Begriffes ein Ermessen 

zu, um eine Kreditaufnahme rechtsstaatlich zu rechtfertigen, welches jedoch nicht gren-

zenlos ausgeübt werden kann, um den Regelungszweck zu umgehen.219 So können 

auch haushalterische Defizite eine Notsituation darstellen. Für das BVerfG liegt eine 

Haushaltsnotlage vor, wenn die Kreditfinanzierungsquote überdurchschnittlich hoch ist 

und Zinsausgaben sowie Steuereinnahmen wesentlich außer Verhältnis stehen.220 So-

mit wäre kreditfinanzierte Deckung von Haushaltsdefiziten grundsätzlich nur zur „Auf-

rechterhaltung der Handlungsfähigkeit des Staates auf Zeit“221 möglich. Eine dauerhafte, 

auf Darlehensverbindlichkeiten beruhende Einnahmebeschaffung über die Verschul-

densgrenzen hinweg durch den Bund ist grundsätzlich nicht möglich und unterliegt wei-

terhin Tilgungsverfplichtungen, die Handlungsspielräume zukünftiger Staatshaushalte 

signifikant belasten würden. 

 

 
217 Vgl. Kienemund, in: Wolff, Kommentar GG, Art. 115 Rn.5. 
218 Vgl. Siekmann, in: Sachs, Kommentar GG, Art. 115 Rn.50ff. 
219 Vgl. Wendt, in: Huber/Voßkuhle, Kommentar GG, Art. 115 Abs. 2 Rn.51f. 
220 Vgl. BVerfG, Urteil vom 19. Oktober 2006, 2 BvF 3/03, BVerfGE 116, 327-412, Rn.50ff. 
221 Wendt, in: Huber/Voßkuhle, Kommentar GG, Art. 115 Abs. 2 Rn.53. 
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Im Hinblick auf Generationengerechtigkeit müsste die Kreditaufnahme für die Bildung 

eines deutschen Staatsfonds somit geeignet, erforderlich und angemessen sein. Die Fol-

gen des demographischen Wandels und sein Einfluss auf die gRV müsste eine ernst-

hafte und nachhaltige Notlage des Bundes darstellen, welche durch den Gesetzgeber 

diagnostiziert und prognoszitiert werden müsste.222 Diese Notsituation könnte durch ein 

immanentes Finanzierungsdefizit der gRV und einer damit verbunden Einschränkung 

des Sozialstaatsprinzips gerechtfertigt werden. Die Begründung eines solchen Be-

schlusses wäre politisch auszutarieren und unterläge der verfassungsgerichtlichen Kon-

trolle, die bei einem Feststellen des unverhältnismäßigen Überschreitens der Verschul-

dungsgrenzen nach Abs. 2 die Verfassungswidrigkeit und damit Unwirksamkeit des ge-

samten Haushaltes zur Folge hätte.223 

 

Schlussfolgernd lässt sich sagen, dass ein ausschlließlich kreditfinanzierter Staatsfond 

dann verfassungsrechtlich relevant wäre, wenn die durch das GG festgeschriebene 

Obergrenze für Neuverschuldung überschritten und eine durch den Gesetzgeber not-

wendige Rechtfertigung benötigt würde. Eine verfassungsgerichtliche Überprüfung 

durch das BVerfG wäre hierbei von entscheidender Bedeutung bezüglich der Existenz-

fähigkeit eines deutschen Staatsfonds, der zwangsläufig einen Kapitalstock aufbringen 

müsste. Aber auch ohne ein Übertreten der Neuverschuldensgrenze würde ein Ausrei-

zen der Maximalkreditaufnahme von 0,35% die Spielräume des Gesetzgebers nachhal-

tig einschränken, welche bereits jetzt unter Bezugnahme der Folgekosten der COVID-

19-Pandemie momentan nicht seriös abgeschätzt werden können. 

 

6.6 Ausgestaltung eines deutschen Staatsfonds 

Eine begriffliche Differenzierung zwischen Staats- und Bürgerfond zielt vor allem darauf 

ab, wie die Kapitalgewinnung eines staatlichen Fonds erfolgt und wie mit der erwirtschaf-

teten Rendite verfahren wird. Folgt man dem Modell von Fuest et al. eines deutschen 

Bürgerfonds, würde darlehensfinanziertes Kapital angelegt werden und allen Rentenbe-

ziehenden einen individuellen Rentenzuschuss gewähren.224 Eine Ausgestaltung i.S.d. 

norwegischen Staatsfonds GPFG zielt eher auf die Stützung der Gesamtfinanzierung 

der gRV ab, ohne dass hieraus ein individueller Anspruch für Rentner:innen erwächst. 

Ein Aufstellen nach norwegischem Vorbild wäre, abgesehen von der 

 
222 Vgl. Wendt, in: Huber/Voßkuhle, Kommentar GG, Art. 115 Abs. 2 Rn.53a. 
223 Vgl. Kube, in: Herzog/Scholz/Herdegen/Klein, Kommentar GG, Art. 115 Rn.229ff. 
224 Vgl. Fuest/Hainz/Meier/Werding, Das Konzept eines deutschen Bürgerfonds, S.9ff. 
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Kapitalbeschaffung, als zweckgebundener Non Commodity-Fund insofern zu bevorzu-

gen, da stabile Beitragssätze und Sicherungsniveaus als politisch sinnvoller angesehen 

werden. 

 

Die individuelle Rentenausschüttung an die Renditeentwicklung eines Staatsfonds zu 

koppeln, dürfte auf wenig Verständnis durch die Rentenbeziehenden stoßen und wäre 

insofern politisch schwer vermittelbar. Dies wird durch die niedrige Beteiligung der Be-

völkerung am Kapitalmarkt sowie dem Scheitern der Riester-Rente begründet. Kleine 

Eigentumsquoten betonen hinzukommend die außerordentliche Relevanz der gRV in 

Deutschland, weshalb die Stabilität dieser gesichert werden sollte.225 

 

Insofern müsste durch die Bundesregierung ein Staatsfond begründet und mit Kapital 

ausgestattet werden. Das Ausgangskapital könnte dabei nicht, wie beim norwegischen 

Vorbild, aus der Veräußerung von Rohstoffreserven wie bspw. Erdöl erfolgen. Eine Kre-

ditfinanzierung wäre erforderlich, da Deutschland lediglich 2% seines Erdölbedarfs 

selbst deckt und eine Veräußerung dieser Rohstoffe somit ausscheidet.226 

 

Ein Überschreiten der verfassungsrechtlichen ‚Schuldenbremse‘ bei der Kreditaufnahme 

wäre indes nicht zu empfehlen, um eine verfassungsrechtiche Zulässigkeit zu gewähr-

leisten und zukünftige Haushaltsspielräume nicht zu verengen.227 Ebenso wäre die eu-

roparechtlich vorgegebene Maximalverschuldung von 60% des BIP einzuhalten. Eine 

jährliche Neuverschuldung von 0,35% des BIP gem. Art. 115 Abs. 2 S.2 GG Deutsch-

lands würde das Maximum an Kapital darstellen, was dem deutschen Staatsfond jährlich 

zufließen könnte. 

 

Eine Anlagestrategie könnte sich sowohl am GPFG als auch am KENFO orientieren und 

eine Anlage in globale Staats- und Unternehmensanleihen, Aktien und Immobilien täti-

gen.228 Die Anlagestrategie sollte speziell darauf achten, Risiken durch Diversifikation zu 

minimieren und Investments in Unternehmen zu tätigen, die ökonomischen, ökologi-

schen und politischen Anspruchskriterien erfüllen. Nachhaltigkeit und Stabilität müssten 

die Anlagetätigkeit vorrangig bestimmen. Anleihen sollten sowohl in kurz- als auch 

 
225 Siehe hierzu die Ausführungen des Kapitels 2.2 sowie 3.1. 
226 Vgl. Bundesverband Erdgas, Erdöl und Geoenergie, Erdölförderung in Deutschland. 
227 Siehe hierzu die Ausführungen zur verfassungsrechtlichen Zulässigkeit des Kapitels 6.5. 
228 Siehe hierzu Anlageverteilung KENFO in Tabelle 4 sowie Ausführungen zur Anlagestrategie des GPFG 
in Kapitel 6.3. 
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langfristiger Form aufgenommen werden, um Risiken mit Sicherheiten zu vermengen. 

Die Anleihengeber in Form von Staaten und Unternehmen sollten diversifiziert werden, 

um wirtschaftliche und politische Risiken zu minimieren. Europäische Staatsanleihen, 

welche niedrige Zinsen und hohe Sicherheit bieten, könnten hierbei konträr mit solchen 

aus wirtschaftlichen Schwellenländern gemischt werden. Ein ausgeglichenes Verhältnis 

zwischen Aktienanlagen und Anleihen wäre anzustreben. 

 

Zur europarechtlichen Zulässigkeit sollte die Beteiligung an Aktiengesellschaft im euro-

päischen Wirtschaftsraum so begrenzt werden, dass unzulässige Beihilfen ausgeschlos-

sen werden und Beteiligungsrechte nicht zur wirtschaftspolitischen Besserstellung des 

Wirtschaftsstandortes Deutschland genutzt werden.229 

 

Bezüglich der Auszahlungen empfiehlt Corneo, dass diese nicht gänzlich in die Entlas-

tung des Rentensystems fließen sollten, sondern in ertragsreichen Jahren ein Teil rein-

vestiert werden sollte, um Schwankungen abfedern zu können und alle Rentenempfan-

gende und Beitragszahlende an den Gewinnen partizipieren zu lassen.230 Die Deckelung 

der Ausschüttungen wäre zur Verwirklichung intergenerationeller Gerechtigkeit dringend 

zu empfehlen. Engerer konstantiert: „Um langfristig den Erfolg von Staatsfonds zu ge-

währleisten, sind […] effizientes Management und vorausschauende Anlagestrategien 

[…] entscheidend“231. Dieses Management könnte dabei regierungsunabhängig die 

Deutsche Bundesbank übernehmen, wobei sich die aufkommenden Kosten an denen 

des GPFG orientieren könnten und mit 0,05% bemessen werden. Im Gegensatz zum 

GPFG wären somit nicht nur die Anlage des Vermögens zu managen, sondern auch die 

Begrenzung der Schulden durch die Kreditaufnahme. 

 

Die historische Entwicklung des GPFG, vgl. Anhang 8-10, zeigt, dass neben hohen An-

fangsinvestitionen Zeit benötigt wird, um Rendite zu erzielen und Schwankungen aus-

zugleichen. Auch verdeutlicht Fuest et al. in seinem Modell, dass der Reifegrad des 

Fonds erst nach mehreren Jahrzehnten erreicht ist und Erträge somit erst zeitversetzt 

generiert werden.232 Bezüglich der Investmentstrategie, Kosten und Transparenz stellt 

der GPFG jedoch ein solides Vorbild dar, an welchem eine Orientierung möglich wäre. 

 

 
229 Siehe hierzu die Ausführungen zur europarechtlichen Zulässigkeit des Kapitels 6.4. 
230 Vgl. Corneo, ifo Schnelldienst 14/2019, S.9. 
231 Engerer, Staatsfonds in Zeiten niedriger Rohstoffpreise, S.2. 
232 Vgl. Fuest/Hainz/Meier/Werding, Das Konzept eines deutschen Bürgerfonds, S.4ff. 
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6.7 Chancen und Risiken 

Die für die Kapitalbeschaffung ausschlaggebende Bonität Deutschlands wird mittels ei-

ner sinkenden Staatsverschuldung, bedingt durch die verfassungsrechtliche ‚Schulden-

bremse‘, gestützt. Eine Verbesserung von 72% Verschuldungsquote233 im Jahr 2015 auf 

58,9% im Jahr 2019 offenbart sich eine Besserungstendenz, welche jedoch durch die 

Auswirkungen der COVID-19-Pandemie verlangsamt wurde und die Staatsverschuldung 

im zweiten Halbjahr 2021 auf 69,6% deutlich erhöhte.234 Perspektivisch geht die Bun-

desbank jedoch mit einem Rückgang der Staatsveschuldungsquote auf annäherend 

60% bis 2023 aus, was besonders einer ökonomischen Erholung und einem Rückgang 

staatlicher Hilfen in Bezug auf die Pandemiebewältigung zurückzuführen wäre.235 

Ebenso befinden sich die Zinsen für deutsche Staatsleihen seit Jahren in stetigem Sink-

flug. Diese fielen seit 2019 erstmals negativ aus und lassen auf Vertrauen der Anleger 

in den Wirtschaftsstandort Deutschland schließen.236 

 

Fuest bezeichnete die Bonität Deutschlands deshalb auch als den „Schatz der Deut-

schen“237, welcher den Mangel an natürlichen Ressourcen wie Erdöl oder Gas bei der 

Kapitalbeschaffung eines Staates kompensieren könnte. Seit Jahren sinkende Zinsen 

schaffen einen weiteren Anreiz zur günstigen Anschaffung von Kapital.238 Nichtsdesto-

trotz würde ein Kapitalzufluss stets von dieser Zahlungsfähigkeit Deutschlands abhän-

gen, welche durch eine kontinuierliche Schuldenaufnahme voraussichtlich negativ be-

einflusst würde, wodurch sich ein deutscher Staatsfond somit seiner eigenen Kapital-

quelle berauben könnte. Ein gänzlicher Verbleib im Umlageverfahren erzielt jedoch 

keine Rendite, profitiert nicht von den Entwicklungen des Kapitalmarktes und ist aus-

schließlich ein Verteilungsinstrument, welches stets demographischen Einflüssen unter-

worfen ist. 

 

Bezüglich der Risiken bestünde die Gefahr der politischen Einflussnahme durch Zweck-

entfremdung der Mittel eines Rentenfonds. Einnahmen aus einem Staatsfond könnten 

so nicht für den ursprünglichen Zweck, der Stützung der Rentenkassen, eingesetzt wer-

den, sondern zur Umgehung von Verschuldungsgrenzen oder der Deckung von ander-

weitigen Staatsausgaben. Bei nationalen Investments läge das Risiko des Lobbyismus 

 
233 Die Staatsverschuldung wird in Relation zum BIP eines Landes in Prozent angegeben. 
234 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monatsbericht 12/2021, Statistischer Teil, S.58. 
235 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monatsbericht 12/2021, Perspektiven der deutschen Wirtschaft für die 
Jahre 2022 bis 2024, S.36. 
236 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monatsbericht 12/2021, Statistischer Teil, S.53. 
237 Fuest, in: Handelsblatt, 04.12.2018. 
238 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monatsbericht 12/2021, Statistischer Teil, S.43. 
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nahe, durch welchen inländische, wirtschaftsschwache Unternehmen mittels staatlicher 

Investitionen unterstützt werden und hieraus die Anlagestrategie durch Anlagepolitik ver-

wässert wird.239 Dies birgt auch die Gefahr, dass der Staat seiner Rolle als Wettbewerbs-

hüter nicht ausreichend nachkommt und nationale Unternehmen bevorzugt, in die der 

Staatsfond investiert.240 

 

Um dies zu verhinderrn, wäre eine institutionelle und regierungsunabhängige Ausgestal-

tung der Fondverwaltung zwingend notwendig. Corneo schlägt die Deutsche Bundes-

bank hierfür vor, da diese aus politisch unabhängigen Fachleuten besteht.241 Grüner ent-

gegnet diesem Vorschlag, dass hierbei für die Deutsche Bundesbank ein Interessenkon-

flikt zwischen Renditeerzielung sowie Preisniveaustabilität entstehen könnte; die Über-

gabe an eine öffentliche Förderbank wird ebenso abgelehnt.242 Ob die Organisation als 

öffentlich-rechtliche Stiftung eine hinreichende Unabhängigkeit gewährleistet, kann kri-

tisch betrachtet werden, da bspw. die Stiftung des Fonds zur Finanzierung der kerntech-

nischen Entsorgung zwar grundsätzlich selbstständig tätig ist, jedoch der Aufsicht des 

BMWi untersteht und die Anlagevorgaben des BMF umzusetzen hat.243 Insofern wäre 

eine organisatorische Veranlagerung bei der Deutschen Bundesbank zu bevorzugen. Zu 

bedenken ist trotz alledem, dass „[je] größer der Staatsfond ist, desto größer wird die 

Versuchung, die Unabhängigkeit der […] Zentralbank insgesamt aufzugeben“244. 

 

Im Sinne der Generationengerechtigkeit birgt eine fehlende Deckung der Ausschüttun-

gen die Gefahr, dass zukünftige Rentenbeziehende politische Wahlentscheidungen 

nach der vesprochenen Höhe der Auszahlungen des Rentenfonds ausrichten. Durch 

den demographischen Wandel nimmt der Anteil der Rentenbeziehenden aller Voraus-

sicht nach zu, was Einfluss auf politische Entscheidungsträge nehmen könnte. 

 

Ebenso kann die Volatitlität des Fondsvermögens das Vertrauen in diesen schwächen, 

welche u.a. durch Dividenden- oder Aktienkursschwankungen sowie Wirtschaftskrisen 

verursacht werden könnten. Zieht man Anhang 10 in Betracht, so hat der norwegische 

GPFG im Jahr 2008 mit rund 23% einen Verlust von fast einem Viertel seines Vermö-

gens hinnehmen müssen. In Zeiten wirtschaftlichen Abschwunges und fallenden 

 
239 Vgl. Krebs, in: Bönke et al, Wirtschaftsdienst 8/2019, S.536ff. 
240 Vgl. Bortenlänger/Di Dio, in: Fuest et al, ifo Schnelldienst 14/2019, S.22. 
241 Vgl. Corneo, in: Fuest et al, ifo Schnelldienst 14/2019, S.8. 
242 Vgl. Grüner, in: Fuest et al, ifo Schnelldienst 14/2019, S.12ff. 
243 Siehe hierzu hierzu Kapitel 6.1. 
244 Grüner, in: Fuest et al, ifo Schnelldienst 14/2019, S.13. 
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Aktienkursen könnte dies einen erhöhten Finanzierungsbedarf des Fonds bedeuten, 

welchen der Bund durch zusätzliche finanzielle Mittel ausgleichen müsste. Hierdurch 

würde die Haushaltslage weiter belastet, wodurch sich die Bonität des Staates ver-

schlechtert, der Staatsfond müsste eine höhere Rendite erzielen, um den steigenden 

Zinssatz zu kompensieren. Dies indiziere ein höheres Verlustrisiko, weshalb ein Teufels-

kreis entstünde. Dieses Wagnis könnte mittels einer breiten Diversifizierung in globale 

und nationale Investments nicht ausgeschlossen, jedoch zumindest minimiert werden.245 

 

Ein weiteres Risiko besteht im Reifegrad des Staatsfonds. Mit dem Ziel der Stabilisierung 

der Rentenkassen besteht auch gleichzeitig die Herausforderung, den Eintritt der gebur-

tenstarken Jahrgänge in die Alterssicherung abzufedern.246 Wie bereits ausgeführt, be-

nötigt ein Staatsfond mehrere Jahre bis Jahrzehnte, um einen Kapitalstock aufzubauen, 

Renditen zu erzielen und mögliche Wirtschaftsabschwünge zu kompensieren. Bereits 

jetzt beginnt der Eintritt der geburtenstarken Jahrgänge der 1960er Jahre in die gRV und 

vollzieht sich über das nächste Jahrzehnt. Zieht man die Fondentwicklung des GPFG 

nach Anhang 8 heran, so hat auch dieser mehr als ein Jahrzehnt benötigt, um genügend 

Kapitalstock aufzubauen und musste bereits eine außerordentliche Wirtschaftskrise hin-

nehmen. Unterstellt man einem deutschen Staatsfond eine ähnliche Leistung, so zeigt 

sich, dass ein solcher Fond nicht ausreichend Kapital aufbauen und Rendite erzielen 

könnte, um die absehbaren finanziellen Lasten der gRV ausreichend abzufedern. Inso-

fern wäre ein deutscher Rentenfond höchstwahrscheinlich nur eine langfristige Lösung 

zur teilweisen Deckung der Finanzierungslücken der gRV in Deutschland. 

 

Das entscheidende Risiko liegt schlussendlich in der Verschlechterung der Zahlungsfä-

higkeit am Kapitalmarkt allgemein. Die globale Finanzkrise 2008, die anhaltende COVID-

19-Pandemie und jüngst die Ukraine-Krise auf dem europäischen Kontinent zeigen, 

dass sich staatliche Schuldenstände kurzfristig verändern können. Der ausschließlich 

kreditfinanzierte Aufbau eines deutschen Rentenfonds birgt die Gefahr der Verschlech-

terung der Bonität des deutschen Staates und damit einhergehend den möglichen Aus-

verkauf zukünftigen Investitionspotentiales in anderen Themenbereichen wie der Be-

grenzung des Klimawandels, Bildung und Forschung, Infrastruktur sowie Rüstung.247 

Eine Verkleinerung des Finanzierungsdefizites in der gRV könnte somit nur mit der 

 
245 Vgl. Fuest/Hainz/Meier/Werding, in: Fuest et al, ifo Schnelldienst 14/2019, S.7. 
246 Siehe hierzu die Ausführungen in Kapitel 4.3 zur demographischen Prognose Deutschlands. 
247 Vgl. Boysen-Hogrefe/Fiedler, in Bönke et al, Wirtschaftsdienst 8/2019, S.542ff. 
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Verschlechterung der Kapitalmarktbedingungen erkauft werden, was den Sinn des 

Staatsfonds in Frage stellt. 

 

Ebenso darf die politische Umsetzbarkeit kritisch hinterfragt werden. Eine Umsetzung 

dürfte unter fehlendem Verständnis der Bevölkerung stattfinden, welche überwiegend 

selbst nicht am Kapitalmarkt tätig ist und eine milliardenschwere Investition in den Kapi-

talmarkt eher als Ausverkauf der wirtschaftlichen Zukunft Deutschlands sehen dürfte. 

Die eingegangenen Kapitalrisiken werden auf die Gemeinschaft verlagert und gefährden 

nicht nur die Bonität des Staates, sondern auch die eigene Zielsetzung des Staatsfonds, 

die Sicherung der Stabilität der Alterssicherung in Deutschland. Nach der Einschätzung 

von Engerer offenbart sich erst jetzt, ob Staatsfonds geeignete Werkzeuge zur interge-

nerationellen Verteilung von Wohlstand und Stabilisierung von Wirtschaft und Staat 

sind.248 

  

 
248 Vgl. Engerer, Staatsfonds in Zeiten niedriger Rohstoffpreise, S.6. 
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7 Schlussteil 

Die Bundesrepublik Deutschland befindet sich inmitten demographischer Veränderun-

gen, die eine Alterung der Bevölkerung verursachen und besonders durch eine stei-

gende Lebenserwartung sowie fortlaufend niedrige Geburtenraten erklärt werden kön-

nen. Dieser demographische Wandel vollzieht sich bereits seit weit mehr als 100 Jahren, 

ungefähr zeitgleich der erstmaligen Einführung der gesetzlichen Rentenversicherung im 

Jahr 1891. Die Tendenz hin zu einer Gesellschaft, in der immer weniger Kinder geboren 

werden, manifestierte sich seit Ende der 1960er und sorgt für einen Wandel der Bevöl-

kerung hin zu einer Gerontokratie, in welcher immer weniger Erwerbstätige für immer 

mehr Rentenbeziehende aufkommen müssen. 

 

Innerhalb des nächsten Jahrzehntes wird eine große Anzahl von Menschen in die Rente 

eintreten, welche besonders geburtenstarken Jahrgängen entspringen. Durch das seit 

1957 angewendete Umlageverfahren wird die maßgebliche Schwachstelle des Finan-

zierungskonstruktes der Rentenversicherung offenbart. Rentenhöhe, -eintrittsalter und -

beiträge stehen in kausalem Zusammenhang mit der Bevölkerungszusammensetzung. 

Verschiebt sich das Verhältnis zwischen Beitragszahlenden und Rentenbeziehenden hin 

zur empfangenden Bevölkerungsschicht, entsteht ein finanzielles Defizit, das durch hö-

here Steuerzuschüsse oder Beiträge sowie sinkenden Sicherungsniveaus ausgeglichen 

werden muss. Rentenpolitische Festsetzungen wie die Doppelte Haltelinie, das Ausset-

zen des Nachholffaktors sowie die Rentengarantie sorgen für eine Limitierung des zu-

künftigen Handlungsrahmens und verlagern die Problematik auf künftige Generationen. 

 

Die Bevölkerungsvorausberechnung des Jahres 2060 prognostiziert dabei, im Vergleich 

zum Jahr 1957, eine Verschiebung des Altenquotients um das Dreifache hin zu den 

Menschen, welche Rentenleistungen beziehen. Ein entsprechender Ausgleich des ent-

stehenden Finanzierungsdefizit ist immanent. Das Aufrechterhalten des bisherigen Si-

cherungsniveaus unter gleichbleibenden Beiträgen erscheint deshalb unwahrscheinlich; 

eine Anhebung der Beiträge und des Renteneintrittsalters unter Absenkung des Siche-

rungsniveaus hingegen wird de facto unausweichlich. 

 

Bereits zum heutigen Tag wird der Bundeshaushalt nicht unerheblich durch Zuschüsse 

zur Rentenversicherung belastet, tendenziell wird dies zukünftig noch ausgeweitet. Hier-

bei sind die Auswirkungen auf die Kranken- und Pflegeversicherung noch nicht berück-

sichtigt, wodurch die finanzpolitischen Spielräume aller Voraussicht nach weiter verengt 
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werden. Die Lösung dieses Rentenproblems in steigender Produktivität und Löhnen zu 

sehen, ist nicht zielführend, da Renten und Löhne nach aktuellem Recht gekoppelt sind 

und eine positive Lohnentwicklung an die Rentenempfangenden weitergereicht wird. 

 

Das Aufsetzen eines zweckgebundenen Rentenfonds könnte die Finanzierungslücke 

der gesetzlichen Rentenversicherung nur teilweise und tendenziell erst langfristig de-

cken. Dies bedürfe außerordentlicher, darlehensfinanzierter Investitionen, die die staat-

liche Bonität verschlechtern und zukünftige Haushaltsspielräume weiter verengen 

könnte. Der norwegischen Rentenfond könnte hierbei bezüglich der Anlagestrategie, 

Transparenz, Kostenstruktur und Verwaltung als Vorbild dienen. Die europa- und ver-

fassungsrechtliche Zulässigkeit bemisst sich insb. an der Höhe der aufgenommenen 

Schulden relativ zur Wirtschaftsleistung Deutschlands. 

 

Die Beantwortung der Frage, ob ein staatlicher Kapitalfond das richtige Mittel zur Bewäl-

tigung der bevorstehenden Hürden der Deutschen Rentenversicherung ist, kann nur un-

ter der Annahme bejaht werden, dass dieser Ansatz wahrscheinlich erst langfristig eine 

positive Wirkung erzielen würde und hinreichenden finanziellen und politischen Risiken 

unterläge. Er wäre vermutlich nicht geeignet, bald aufkommende Finanzierungsbedarfe 

der Rentenversicherung zu decken. Insofern verbleibt die Anpassung der Beitragssätze, 

des Sicherungsniveaus, des Renteneintrittsalters oder der Bundeszuschüsse als einzige 

Steuerungsvariablen bei der zukünftigen Ausgestaltung der gesetzlichen Rentenversi-

cherung in Deutschland. 
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Kernsätze 

1. Das Umlageverfahren ermöglicht die Unabhängigkeit der Rentenversicherung vom 

Zins- und Kapitalmarkt und stellt anteilig die Verwirklichung des Sozialstaatsprin-

zipes sicher. Die Verknüpfung von Löhnen und Renten offenbart einen Konstruktri-

onsfehler, welcher dazu führt, dass die Finanzierungsstabilität der Alterssicherung 

vom Verhältnis zwischen Beitragsempfangenden und Beitragszahlenden abhängt. 

2. Zwischen 1957 und 2021 hat sich die Bevölkerungskonstellation in Deutschland be-

reits hinreichend verändert. Eine umfängliche Steigerung des Altenquotientes ist da-

bei ein Indikator für das Vorhandensein eines demographischen Wandels, dessen 

Ursachen u.a. in niedrigen Fertilitätsrate sowie steigenden Lebenserwartungen lie-

gen. Forciert wird dies durch den Eintritt der geburtenstarken Jahrgänge in die Al-

terssicherung innerhalb des nächsten Jahrzehntes. 

3. Unter den Annahmen der Bevölkerungsvorausberechnung wird die Population in 

Deutschland zukünftig zu einem wesentlichen Anteil aus Menschen bestehen, die 

älter als 65 Lebensjahre sind. Das Verhältnis zwischen Erwerbstätigen und Renten-

beziehenden wird sich voraussichtlich insofern entwickeln, als dass weniger Er-

werbsschaffende für mehr Rentenbeziehende aufkommen müssen. 

4. Der demographische Wandel hat direkte Auswirkungen auf die Finanzierung der 

gRV. Perpektivisch ist deshalb von einem Absinken des Sicherungsniveaus bei 

gleichzeitiger Erhöhung des Renteneintrittsalters sowie der Beitragssätze auszuge-

hen. Eine Aufrechterhaltung des Niveaus dieser drei relevanten Rentengrößen ist 

wahrscheinlich nicht umsetzbar. Der Einfluss auf den Bundeshaushalt ist bereits 

heute signifikant und wird perspektivisch zunehmen. 

5. Ein deutscher Staatsfond müsste für eine europa- und verfassungsrechtliche Zulä-

sigkeit insb. Verschuldungsgrenzen einhalten und im Falle einer Unternehmensbe-

teiligung den europäischen Beihiliferegelungen gerecht werden. Die Verwaltung 

könnte, entsprechend dem norwegischen Vorbild, durch die Bundesbank erfolgen 

und global diversifiziert in Aktien, Anleihen und Immobilien investieren. 

6. Eine geringe Staatsverschuldung und ausgezeichnete Bonität könnten die Finanz-

ausstattung des Staatsfonds sichern, stehen jedoch gewichtigen politischen sowie 

finanziellen Wagnissen entgegen. Diese könnten eine Verschlechterung der staatli-

chen Zahlungsfähigkeit herbeiführen und die Finanzierbarkeit zukünftiger Krisen li-

mitieren. Bedingt durch einen langfristigen Anlagehorizont sollte der Staatsfond wei-

terhin nicht in der Lage sein, die Finanzierungsbedarfe der gesetzlichen Rentenver-

sicherung dieses Jahrzehntes angemessen abzufedern.  
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Anhang 1: Bevölkerungszusammensetzung BRD 1957 

 

 
Quelle: Destatis, Bevölkerung in Deutschland 1957. 
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Anhang 2: Bevölkerungszusammensetzung Deutschland 2021 

 

 
Quelle: Destatis, Bevölkerung in Deutschland 2021. 
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Anhang 3: Prognose Bevölkerungszusammensetzung Deutschland 2060 

 

 
Quelle: Destatis, Bevölkerungsprognose Deutschland 2060, Prognosevariante 2.
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Anhang 4: Vergleich Bevölkerungszusammensetzung: 1957/2060 
 

 
Quelle: Destatis, Vergleich Bevölkerung BRD 1957 und Deutschland 2060. 
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Anhang 5: Lebenserwartung bei Geburt, Deutschland 1871-2020 
 

 
Quelle: Destatis, Sterbefälle und Lebenserwartung. 

 
 
 
 
Anhang 6: Fertilitätsrate Deutschland, 1950-2020 
 

 
Quelle: Destatis, Geburtenziffern in Deutschland. 
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Anhang 7: Medianalter Deutschland, 1950-2060 
 

 
Quelle: BiB, Medianalter der Bevölkerung 1950-2060. 
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Anhang 8: Entwicklung Fondvolumen GPFG Norwegen 1998-2021 
 

 
Quelle: NBIM, GPFG Annual results 2021, S.3, Stand: 31.12.2021. 

 
 
 
 
Anhang 9: Fondvolumen GPFG Norwegen 1998-2021 
 

Volumen GPFG Norwegen 1998-2021 in Mrd. Euro (Veränderung zum Vorjahr in %) 

1998 17,03 2010 304,65 (+16,55%) 

1999 21,98 (+29,06%) 2011 327,92 (+7,64%) 

2000 37,62 (+72,16%) 2012 377,82 (+15,22%) 

2001 60,3 (+60,29%) 2013 498,81 (+32,02%) 

2002 60,2 (-0,17%) 2014 636,73 (+27,65%) 

2003 83,56 (+38,8%) 2015 740,1 (+16,23%) 

2004 100,59 (+20,38%) 2016 743,56 (+0,47%) 

2005 138,51 (+37,7%) 2017 840,4 (+13,02%) 

2006 176,63 (+27,52%) 2018 817,43 (-2,73%) 

2007 199,9 (+13,17%) 2019 998,81 (+22,19%) 

2008 225,25 (+12,68%) 2020 1.080,59 (+8,19%) 

2009 261,39 (+16,04%) 2021 1.221,78 (+13,07%) 

Eigene Berechnung und Darstellung, Datenquelle: NBIM, GPFG Annual results 2021, S.3, Stand: 
31.12.2021, Zugrundeliegender Wechselkurs vom 22.02.2022, 15:16 Uhr: 1€=10,10kr. 
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Anhang 10: Renditeentwicklung GPFG Norwegen 1998-2021 
 

 
Quelle: NBIM, GPFG Annual results 2021, S.5, Stand: 31.12.2021. 
 
 
 
 

Anhang 11: Darstellung jährliche Einnahmen GPFG 2019-2021 
 

Jahr Rendite in Mrd. Euro 

2019 24,06 

2020 21,58 

2021 21,58 

Eigene Berechnung und Darstellung, Datenquelle: NBIM, GPFG Annual results 2021, S.20, Zugrundelie-
gender Wechselkurs vom 22.02.2022, 15:48 Uhr: 1€=10,10kr. 
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des Gesetzes vom 9. Juni 2021 (BGBl. I S. 1654) geändert worden 
ist 

Versicherungsaufsichtsgesetz vom 1. April 2015 (BGBl. I S. 434), das zuletzt 
durch Artikel 94 des Gesetzes vom 10. August 2021 (BGBl. I S. 
3436) geändert worden ist 

Vertrag über die Arbeitsweise der Europäischen Union in der Fassung der Be-
kanntmachung vom 9. Mai 2008, zuletzt geändert durch Art. 2 Ände-
rungsbeschluss 2012/419/EU vom 11. Juli 2012 (ABl. L 204 S. 131) 

Vertrag über die Europäische Union in der Fassung des Vertrags von Lissabon 
vom 13. Dezember 2007, zuletzt geändert durch Art. 13, 14 Abs.1 
EU-Beitrittsakte 2013 vom 9.12.2011 (ABl. 2012 L 112 S. 21) 
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