
Märkte

Dax
23.092 Pkt.
-0,80 %

MDax
28.264 Pkt.
-0,63 %

TecDax
3.409 Pkt.
-0,69 %

E-Stoxx 50
5.515 Pkt.
-0,98 %

Dow Jones
46.245 Pkt.
+1,08 %

Nasdaq
22.273 Pkt.
+0,88 %

S&P 500
6.603 Pkt.
+0,98 %

Nikkei
48.626 Pkt.
-2,40 %

Euro/Dollar
1,1513 US$
-0,13 %

Gold
4.065,14 US$
-0,30 %

Öl
62,34 US$
-1,88 %

Dax
Gewinner

Deutsche Börse
+5,04 %
218,90 €

Symrise
+3,27 %
70,84 €

BASF
+2,38 %
43,79 €

Verlierer

Siemens Energy
-10,08 %
100,80 €

Rheinmetall
-7,18 %
1.519,50 €

In neon
-3,69 %
31,70 €

Stand: Schlusskurse Freitag

Medien

Donald Trumps globaler 
Angriff auf die vierte 

Gewalt. 

Vizekanzler Lars Klingbeil 
(l.), Bundeskanzler Friedrich 

Merz beim G20-Treffen  
in Johannesburg:  

Skepsis gegenüber dem 
US-Friedensplan. 

 A
FP

, 

Die Weltklimakonferenz der Vereinten 
Nationen im brasilianischen Belém ist 
mit einem schwachen Ergebnis been-
det worden. Bundesumweltminister 
Carsten Schneider (SPD) sagte am 
Ende der zweiwöchigen Verhandlun-
gen, es sei nicht gelungen, „den Pro-
zess hin zu einem Ausstiegsfahrplan 
aus fossilen Energien verbindlich für 
alle zu beschließen“. Die Verbrennung 
fossiler Brennstoffe gilt als Hauptursa-
che für die globale Erderwärmung und 
eine damit verbundene Zunahme von 
Extremwetterereignissen. Dennoch 
bleiben Beobachter mit Blick auf den 
Abschied von Kohle, Öl und Gas opti-
mistisch. Der Ausbau von erneuerba-
ren Energien komme voran. ►  8

Erderwärmung

Klimakonferenz ohne 
konkretes Ergebnis

Die bislang größte Übernahme eines 
deutschen Unternehmens durch einen 
arabischen Staatskonzern ist besiegelt. 
Der Ölkonzern Adnoc hat die letzten 
Freigaben erhalten und kann die zwölf 
Milliarden Euro schwere Übernahme 
des Kunststoffherstellers Covestro 
abschließen. Vorausgegangen waren 
monatelange, zähe Verhandlungen 
zwischen den Behörden und den 
Unternehmen. Covestro-Chef Markus 
Steilemann will mit dem neuen Partner 
jetzt die Transformation vorantreiben 
– mit Fokus auf Kreislaufwirtschaft, 
erneuerbare Energie und digitale Tech-
nologien. ►  20

Kunststoffhersteller

Übernahme von 
Covestro ist perfekt

Die US-Börsen haben sich stabilisiert, 
doch die Stimmung bleibt angespannt. 
Der Volatilitätsindex Vix, der die erwar-
tete Schwankungsbreite der Kurse in 
den nächsten 30 Tagen anzeigt, notiert 
auf dem höchsten Niveau seit sieben 
Monaten. Experten machen dafür vor 
allem zwei Gründe aus: die Sorgen, 
dass im Zuge der Euphorie über Fort-
schritte von Künstlicher Intelligenz 
eine Spekulationsblase entstanden ist, 
und die Unsicherheit über den weiteren 
Kurs der US-Notenbank Fed. Zumin-
dest im zweiten Punkt gibt es nun aber 
Hoffnung. ►  26

Wall Street

Hohe Unsicherheit 
am Aktienmarkt

E
ine Gruppe prominenter Ökonominnen, 
Ökonomen und Experten anderer Fachrich-
tungen schaltet sich in den Rentenstreit der 
schwarz-roten Koalition ein. In einem ge-

meinsamen Appell fordern 22 Wissenschaftler die 
Bundesregierung auf, das geplante Gesetzespaket 
zur Altersvorsorge nicht zu beschließen.

„Für Stabilität, Verlässlichkeit und Vertrauen 
braucht es eine Rentenpolitik mit langem Atem, 
die berechenbar und fiskalisch nachhaltig ist“, 
heißt es in dem Papier, das am Montag veröffent-
licht werden soll und dem Handelsblatt vorliegt. 
Das Vorhaben der Bundesregierung verfehle die-
ses Ziel. „Das Rentenpaket sollte deshalb in Gän-
ze zurückgezogen werden.“

Die Wissenschaftlerinnen und Wissenschaft-
ler schreiben: „Die demografisch bedingten struk-

turellen Probleme des Rentensystems würden 
weiter verschärft und es käme zu einer zusätzli-
chen Lastenverschiebung zwischen den Genera-
tionen – zulasten der Jüngeren, die schon heute 
unter steigendem finanziellen Druck stehen.“

Die Gruppe fordert Union und SPD auf, zu-
nächst auf die Ergebnisse der geplanten Renten-
kommission zu warten und dann umfassende Re-
formen anzugehen. 

Zu den Unterzeichnern des Appells gehören 
Ifo-Chef Clemens Fuest, die Wirtschaftsweisen 
Veronika Grimm, Monika Schnitzer und Martin 
Werding, Michael Hüther, Chef des Instituts der 
deutschen Wirtschaft, sowie der frühere Vorsit-
zende des Sachverständigenrats und heutige Prä-
sident des Handelsblatt Research Institute, Bert 
Rürup.

Der Renten-Aufstand  
der Ökonomen

22 namhafte Wissenschaftler verschiedener Institute haben einen Appell an die 
Bundesregierung unterzeichnet. Ihre Forderung: „Rentenpaket zurückziehen!“
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► 12 ►  18

Künstliche Intelligenz

Die Schulden-Spirale 
der amerikanischen 

Tech-Konzerne.

Altersvorsorge

Aktien, ETFs, Tagesgeld 
– Tipps für die Rente in 

Eigenregie. 
► 36

eld
in 

 ►  Fortsetzung auf Seite 4

Dorothee Bär

Die Ministerin erhält 
mehr Geld für die eu-
ropäische Raumfahrt.

►  10

Das Renten-
paket sollte 

in Gänze zu-
rückgezogen 

werden.

22 Wissenschaft -
lerinnen und  

 Wissenschaftler 

Bundeskanzler Friedrich Merz (CDU) 
hat sich skeptisch geäußert, dass es 
bald zu einem Durchbruch in der Frage 
des russischen Kriegs gegen die Ukrai-
ne kommen wird. „Ich bin im Augen-
blick noch nicht davon überzeugt, dass 
es im Laufe der nächsten Tage zu der 
von Präsident Trump gewünschten 
Lösung kommt“, sagte Merz beim 
G20-Gipfel in Südafrika. 

Zuvor hatte ein geleakter 28-Punk-
te-Plan für Aufregung gesorgt. Dieser 

sieht im Gegenzug für Frieden erhebli-
che Zugeständnisse der Ukraine und 
der EU vor. Verwirrung herrschte aller-
dings darüber, von wem das Dokument 
überhaupt stammt. Senatoren, die von 
US-Außenminister Marco Rubio ge-
brieft worden waren, sagten, dieser ha-
be sich von dem Plan distanziert. Später 
stellte Rubio aber klar: „Der Friedens-
vorschlag wurde von den USA verfasst.“ 

US-Präsident Donald Trump setz-
te Kiew ein Ultimatum für eine Zu-

stimmung bis Donnerstag. Am Sams-
tag ergänzte er auf Nachfrage, dass der 
Friedensplan „nicht final“ sei, es also 
Änderungen geben könnte. 

Am Sonntag kamen in Genf unter 
anderem Rubio und der Sonderge-
sandte Steve Witkoff mit Vertretern 
der Ukraine zusammen. In verschiede-
nen Formaten nahmen auch Sicher-
heitsberater aus Deutschland, Frank-
reich und Großbritannien an den Ge-
sprächen teil. ► 6

Ringen um den „Friedensplan“
Ukraine, USA und Europa verhandeln in Genf, Merz zeigt sich bei G20 skeptisch.
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► Fortsetzung von Seite 1

D
amit erhält die sogenannte 
Junge Gruppe der Unions-
fraktion, die den Renten-
streit in der Vorwoche 
 eskalieren ließ, prominente 
Unterstützung. Die Abge-

ordneten hatten deutlich gemacht, 
dass sie dem Gesetz in der bisherigen 
Form nicht zustimmen werden. Da 
der Jungen Gruppe 18 Abgeordnete 
angehören, hätte die Koalition der-
zeit keine Mehrheit für das Gesetzes-
vorhaben. Deshalb warnen in Berlin 
einige vor einem möglichen Schei-
tern der schwarz-roten Koalition. 

Die jungen Abgeordneten der 
Union kritisieren eine zu starke Be-
lastung der jungen Generation und 
stören sich vor allem an der Verlänge-
rung der Haltelinie für das Rentenni-
veau – also das Absicherungsniveau 
der Rente im Verhältnis zu den Löh-
nen – bei 48 Prozent bis 2031.

In dem Gesetz von Arbeitsminis-
terin und SPD-Chefin Bärbel Bas ist 
vorgesehen, dass auch nach 2031 das 
Rentenniveau um etwa einen Pro-
zentpunkt höher liegen soll als nach 
geltendem Recht. Nach Ansicht der 
jungen Abgeordneten in der Union 
geht dies über den Koalitionsvertrag 
hinaus und sorgt für zusätzliche Be-
lastungen von 120 Milliarden Euro. 
Die SPD widerspricht dieser Kritik.

Bundesfinanzminister und SPD-
Vorsitzender Lars Klingbeil hat Än-

derungen an dem Gesetz ausge-
schlossen. Die Sozialdemokraten 
verweisen darauf, dass die Unions-
minister im Kabinett schon zuge-
stimmt haben.

Sowohl Kanzler Friedrich Merz 
(CDU) als auch Unionsfraktionschef 
Jens Spahn (CDU) hatten sich dafür 

ausgesprochen, das Gesetz noch in 
diesem Jahr mit weiteren Rentenpro-
jekten zu beschließen. Dazu zählt et-
wa die Aktivrente, die es Arbeitneh-
mern attraktiver machen soll, über 
das Renteneintrittsalter hinaus zu ar-
beiten. Ebenso die Frühstart-Rente: 
Kinder und Jugendliche sollen vom 

Staat monatlich zehn Euro erhalten, 
um das Geld in einer Art Altersvor-
sorgedepot anzusparen.

Alle Projekte zusammen findet 
die Unionsführung zustimmungsfä-
hig, schließlich sind Aktivrente und 
Frühstart-Rente Wunschprojekte 
der CDU. Auch die Mütterrente, die 
CSU-Chef Markus Söder wichtig 
ist, ist Teil des Pakets. Doch neben 
der Jungen Gruppe lehnen weitere 
Unionsabgeordnete den Entwurf in 
seiner jetzigen Form ab.

Fraktionschef Spahn rief die Kri-
tiker am Wochenende zu Disziplin 
auf. „Für die Argumente der Jungen 
Gruppe und der Jungen Union gibt 
es viel Verständnis und Sympathie. 
Gleichzeitig haben alle das große 
Ganze im Blick: Diese Koalition 
muss regierungsfähig sein, wenn wir 
etwas erreichen wollen für unser 
Land“, sagte der CDU-Politiker dem 
„Münchner Merkur“. „Für die SPD 
sind stabile Renten ein so entschei-
dendes Thema wie für uns Sicher-
heit, Begrenzung der irregulären 
Migration oder Ankurbeln der Wirt-
schaft. Das abzuwägen, ist klassi-
sche Verantwortungsethik in der Po-
litik und gilt genauso für uns wie für 
die SPD“, mahnte Spahn.

Als Entgegenkommen an die 
Junge Gruppe war im Gespräch, das 
Gesetz um einen Entschließungs-
antrag zu ergänzen. In diesem könn-
te festgehalten werden, dass es in 
dieser Legislaturperiode weitere Re-

Der Renten-Aufstand  
der Ökonomen

Protestierende Wissenschaftlerinnen und Wissenschaftler (von oben links): 

Friedrich Breyer, Axel Börsch-Supan, Berthold Wigger, Bert Rürup, Johanna Hey, 
Friedrich Heinemann, Justus Haucap, Michael Hüther, Veronika Grimm, Christian 

Hagist, Volker Wieland, Moritz Schularick, Lars Feld, Klaus Schmidt, Bernd  
Raffelhüschen, Hanno Kube, Silke Übelmesser, Monika Schnitzer, Martin Werding.
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Hohe Kosten drohen

HANDELSBLATT • 1) Inklusive rückwirkende Zahlung für 2027
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Mögliche Mehrkosten durch die Mütterrente III und die Verlängerung
der Haltelinie bis 2031 in Mrd. Euro

4,1
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14,5
Mrd. €

Quelle: DVR Bund

Thema des Tages      

4 MONTAG, 24. NOVEMBER 2025, NR. 226

© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@vhb.de.

Handelsblatt Nr.226 vom 24.11.2025
© Handelsblatt MEDIA GROUP GmbH & Co. KG. Alle Rechte vorbehalten.
Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@handelsblattgroup.com

2/3 24.11.2025

95% der Originalgröße



formen geben soll, um eine zu starke 
Belastung der jungen Generation 
nach dem Jahr 2031 zu vermeiden. 
Ohnehin haben Union und SPD die 
Einsetzung einer Rentenkommissi-
on vereinbart.

CSU-Chef Söder mahnte am 
Wochenende eine Verständigung an. 
„Daran darf eine Koalition niemals 
scheitern“, sagte er. Es müsse nun 
hart an einem Kompromiss gearbei-
tet werden. „Die Anliegen der Jun-
gen (...) sind sehr berechtigt und 
werden von einem Großteil der Be-
völkerung geteilt“, sagte Söder.

Die Wissenschaftlerinnen und 
Wissenschaftler werben nun explizit 
dafür, auf das gesamte Rentenpaket 
zu verzichten und stattdessen in Ru-
he an einer grundlegenden Reform 
zu arbeiten.

Zeit für Reformen nehmen

„Mit der Rentenkommission be-
steht die Chance, eine ausgewogene 
und fiskalisch nachhaltige Reform in 
die Wege zu leiten. Statt rentenpo-
litischer Schnellschüsse sollte man 
sich hierfür die notwendige Zeit 
nehmen“, heißt es in dem Appell. 
„Es wäre für das Vertrauen in die 
Politik fatal, wenn jetzt einseitige 
Entscheidungen getroffen würden, 
die bereits in wenigen Jahren 
zwangsläufig drastische Folgen hät-
ten und einen erneuten Kurswech-
sel in der Rentenpolitik notwendig 
machten.“

Bemerkenswert ist, dass sich in 
der Liste der Unterzeichner viele 
Ökonomen finden, die großen Ein-
fluss in der Politik haben. Dazu zählt 
etwa Michael Eilfort. Der Vorstand 
der Stiftung Marktwirtschaft gilt als 
Ratgeber von Kanzler Merz, er war 
Anfang der 2000er-Jahre dessen 
Büroleiter in der Unionsfraktion. 
Ebenso hat Jörg Rocholl den Aufruf 
unterzeichnet. Der Präsident der in-
ternationalen Wirtschaftshochschu-
le ESMT leitet den Wissenschaftli-
chen Beirat beim Bundesfinanzmi-
nisterium.

Auch der Rechtswissenschaftler 
Hanno Kube von der Universität 
Heidelberg unterstützt den Appell. 
Er hatte als Bevollmächtigter der 
Unionsfraktion beim Bundesverfas-
sungsgericht gegen den Nachtrags-
etat 2021 der Ampelkoalition ge-
klagt und gewonnen. Unter den Un-
terzeichnern finden sich also viele 
Experten, deren Einschätzungen 
bei Merz und der Union durchaus 
Gehör finden.

Eilfort, Fuest und Rocholl be-
gründen ihre Kritik am Rentenpaket 
auch in einem Gastbeitrag für das 
Handelsblatt. Die Autoren warnen, 
die Pläne der schwarz-roten Bun-
desregierung verstießen gegen zen-
trale Prinzipien erfolgreicher Ren-
tenpolitik. Konkret meinen sie: 
Rentenniveauhaltelinie, Mütterren-
te, Aktivrente und Frühstart-Rente.

Vor allem die Haltelinie und die 
geplante Ausweitung der Mütter-
rente belasteten die öffentlichen Fi-
nanzen erheblich, kritisieren Fuest, 
Eilfort und Rocholl. Dass diese Aus-
gaben aus dem Bundeshaushalt fi-
nanziert werden sollen, sei „ein 
klassischer Verschiebebahnhof “, der 
den Haushalt weiter „versteinere“ 
und Investitionen verdränge. 
Jan Hildebrand, Thomas Sigmund

R
entenpolitik ist in der Regel dann 
erfolgreich, wenn sie drei Kriterien 
erfüllt: Erstens sollte sie langfris-
tige Entwicklungen insbesondere 
im Bereich der Demografie, aber 
auch des Arbeitsmarktes antizipie-

ren. Zweitens sollten rentenpolitische Ent-
scheidungen angesichts ihrer großen 
Bedeutung für die Alterseinkommen der 
Rentenbezieher sowie für die Beitrags-
sätze der sozialversicherungspflichtig 
Beschäftigten von einem breiten politi-
schen Konsens getragen werden. Ein sol-
cher setzt voraus, dass Veränderungen bei 
der Rente sachlich gut begründet und 
dadurch für die Menschen nachvollziehbar 
sind. Und drittens sollte Rentenpolitik mit 
ruhiger Hand und nicht durch hektischen 
Aktionismus erfolgen. 

Nur bei einer ehrlichen und verlässlichen 
Rentenpolitik haben die Bürger ausrei-
chend Planungssicherheit, um fundiert 
langfristige Entscheidungen über ihre 
Altersversorgung treffen zu können. Die-
ser Punkt ist von besonderer Bedeutung, 
wenn es um die zunehmend wichtiger 
werdende ergänzende betriebliche oder 
private Vorsorge mittels Kapitaldeckung 
geht. Für Stabilität, Verlässlichkeit und 
Vertrauen braucht es daher eine Rentenpo-
litik mit langem Atem, die berechenbar 
und fiskalisch nachhaltig ist.

Die aktuellen Pläne der Bundesregierung 
stellen – ähnlich wie die Pläne der Vorgän-
gerregierungen – das Gegenteil voraus-
schauender und nachhaltiger Rentenpoli-
tik dar. Das derzeit diskutierte Rentenpa-
ket mit den wesentlichen Elementen 
Rentenniveauhaltelinie, Mütterrente, 
Aktivrente und Frühstartrente verfehlt alle 
genannten Kriterien und wird von der 
ökonomischen Fachwelt fast unisono abge-
lehnt. Und das aus gutem Grund: Mit den 
geplanten Maßnahmen würden die demo-
grafisch bedingten Probleme des Renten-
systems weiter verschärft und es käme zu 
einer zusätzlichen Lastenverschiebung 
zwischen den Generationen – zulasten der 
Jüngeren, die schon heute unter steigen-
dem finanziellen Druck stehen. 

Die durchschnittliche Rentenbezugsdauer 
hat sich seit dem Jahr 1960 von knapp 
zehn auf über 20 Jahre verdoppelt und 
wird mit steigender Lebenserwartung wei-
ter zunehmen. Gleichzeitig kommen auf 
einen Rentenbezieher immer weniger Bei-
tragszahler. Übrigens haben auch diejeni-
gen, die schon oder bald Rente beziehen, 
ein großes Interesse an deren langfristiger 
Tragfähigkeit: Wenn sich in den 
2030er-Jahren Haushaltsprobleme 
abzeichnen und dadurch starke Kürzun-
gen bei den aktuellen Renten notwendig 
würden – oder wenn man Renten gegenei-
nander verrechnet (was private Vorsorge 
unattraktiv machen würde) – oder wenn 
es zu ungerechten Umverteilungen inner-
halb einer Generation käme, hätte das 
auch für Millionen Rentner spürbare nega-
tive Folgen.

Allein für die geplante Rentenniveauhalte-
linie von 48 Prozent und die Ausweitung 
der Mütterrente entstehen gemäß dem 
Gesetzentwurf der Bundesregierung bis 
zum Jahr 2040 Mehrausgaben in Höhe 
von mindestens 200 Mrd. Euro. Dass die 

Finanzierung nicht über einen höheren 
Beitragssatz zur Rentenversicherung, 
sondern aus zusätzlichen Mitteln des 
ohnehin finanziell überforderten Bundes-
haushalts erfolgen soll, kann nur als klas-
sischer Verschiebebahnhof bezeichnet 
werden.

Der Bundeshaushalt würde durch einen 
steigenden Anteil gesetzlich festgelegter 
konsumtiver Ausgaben und vor allem 
einen noch deutlich höheren Zuschuss in 
die Rentenversicherung weiter „verstei-
nern“ und das immer wieder geäußerte 
Ziel, höhere Investitionen auch aus dem 
Kernhaushalt zu finanzieren, mit Füßen 
getreten.

Eine zukunftsorientierte Rentenpolitik 
sieht anders aus. Das geplante Rentenpa-
ket sollte daher in Gänze zurückgezogen 
werden. Solange es an einem überzeugen-
den Reformkonzept sowie einem tragfähi-
gen Ausgleich fehlt, ist es besser, den 
gesetzlichen Status quo mit eingespielten 
und aus gutem Grund beschlossenen 
Mechanismen wie dem Nachhaltigkeitsfak
tor wirken zu lassen.

Mit der Rentenkommission besteht 
zudem die Chance, eine fiskalisch nachhal-
tige Reform in die Wege zu leiten. Statt 
rentenpolitischer Schnellschüsse sollte 
man sich dafür die notwendige Zeit neh-
men und einseitige Belastungen, etwa der 
jüngeren Generationen, vermeiden. Viel-
mehr sollte am Ende eine langfristig orien-
tierte, auf Konsens basierende und mit 
Planungssicherheit verbundene Lösung 
stehen.

Es wäre für das Vertrauen in die Politik 
fatal, wenn jetzt Entscheidungen durchge
drückt würden, die bereits in wenigen Jah
ren zwangsläufig drastische negative 
finanzielle Folgen für den Staatshaushalt 
hätten und einen erneuten Kurswechsel in
der Rentenpolitik notwendig machten. 
Stattdessen brauchen wir verantwortungs
volles Handeln, damit Sicherheit und Fair-
ness für alle Generationen gewährleistet 
werden.

Zieht das Rentenpaket  
in Gänze zurück!

Statt hektischen Aktionismus zu betreiben, sollte man der Rentenkommission  
die notwendige Zeit für durchdachte Entscheidungen geben.  

Von Michael Eilfort, Clemens Fuest und Jörg Rocholl

Handelsblatt  
— Gastkommentar —

Die Autoren

Michael Eilfort (r.) ist Vorstand der  

Stiftung Marktwirtschaft. Clemens Fuest (M.) 

ist Präsident des Münchener Ifo-Instituts  

für Wirtschaftsforschung. Jörg Rocholl (l.)  

 ist Präsident der ESMT Berlin und Vorsitzender 

des Wissenschaftlichen Beirats beim Bundes-

finanzministerium.
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