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Uber selbststabilisierende Rentensysteme

von Axel Borsch-Supan

1. Einleitung

Rentenreformen, die vermeintliche Besitzstande angreifen, sind unpopulédr und rufen in
einigen Landern regelméllig Demonstranten auf die Strale. Sie gelten als ,,the third rail in
politics®, also dem Hochspannung fiihrenden dritten Gleis einer Untergrundbahn, das dem

Reformpolitiker einen tédlichen Schlag versetzt.

Dennoch missen Rentensysteme angepasst werden, nicht zuletzt an die demographische
Entwicklung, aber auch an andere Parameter einer Gesellschaft, z.B. der Freizeitpraferenz,
die sich in der gesamtwirtschaftlichen Erwerbsquote niederschlégt. Dabei gibt es trotz der
vielen Stellschrauben im Detail nur vier prinzipielle Mdglichkeiten, auf den Druck einer sich
unginstig entwickelnden Demographie oder einer sinkenden Erwerbstatigkeit zu reagieren:
(@) den Rentenbeitragssatz des Umlageverfahrens anzuheben, (b) dessen monatliche
Rentenleistungen abzusenken, (c) dessen Renteneintrittsalter zu erhéhen und (d) den Mix
zwischen Umlage- und Kapitaldeckungsverfahren zugunsten des letzteren zu verschieben.
Die Mischung aus diesen vier Reaktionsmoglichkeiten charakterisiert eine Rentenreform. Wie
man es jedoch dreht, wendet oder mischt: Alle vier rentenpolitischen Reaktionen sind

unbeliebt, und jede Mischung ist es auch.

Die Idee, Rentenbeitrdge und —leistungen nicht unter politischem Druck als diskretionére
Entscheidungen den verdnderten demographischen und gesamtwirtschaftlichen Umstanden
anzupassen, sondern durch feste Regeln zu steuern, die kontinuierlich selbstregulierend

wirken konnen, ist daher sehr attraktiv.? Dieser Idee ist der vorliegende Beitrag gewidmet.

Die Suche nach einem sich ewig selbstregulierenden System, nach einer ein fir allemal
feststehenden idealen Rentenformel, ist allerdings ein naiver Wunschtraum, da die Geschichte
immer wieder neue Herausforderungen stellt und sich Gesellschaften an sie auf ex ante nicht

unbedingt vorhersehbare Weise anpassen missen. Die Suche ist aber auch deswegen naiv,

1 vgl. Boeri, Bérsch-Supan and Tabellini (2002).
2 Unter dem Aspekt des ,,politischen Risikos* untersucht dies McHale (2001).



weil jede Rentenformel zumindest implizit Verteilungspolitik zwischen Alt und Jung
(intergenerativ)® macht, oft auch zwischen Arm und Reich (intragenerativ). Verteilungspolitik
aber bedarf des demokratischen Prozesses und baut daher auf den sich im Zeitlauf &ndernden
Praferenzen des Wahlvolkes auf. Zugespitzt gilt, dass auch das, was in einem

selbststabilisierenden System stabilisiert werden soll, auf diesen Praferenzen beruht.

In Deutschland ist das Prinzip regelgebundener Rentenpolitik in vieler Hinsicht recht weit
verwirklicht. So koppelt die Rentenanpassungsformel die monatlichen Leistungen der
Gesetzlichen Rentenversicherung dynamisch an die Entwicklung der Arbeitsentgelte. Seit
1999 wurde mit zusétzlichen ,,Faktoren* in der Rentenanpassungsformel experimentiert, die
sich an der demographischen Entwicklung orientieren sollen, allerdings nicht immer mit dem

gewiinschten Erfolg.*

Schweden hat mit dem ,Notional Defined Contribution System“ das Prinzip der
Selbststabilisierung sehr konsequent eingefiihrt.” Dort hangen die Rentenleistungen nach
versicherungsmathematischen Formeln von den Uber das Arbeitsleben aufsummierten und
verzinsten Beitragszahlungen ab. Sollten die Ein- und Auszahlungen des schwedischen
Rentensystems nicht hinreichend ubereinstimmen, tritt automatisch ein
Ausgleichsmechanismus in Kraft, ohne dass diskretionare rentenpolitische Entscheidungen

getroffen werden mdissen.

Dieser Beitrag reflektiert Giber die Suche nach einer ,idealen Rentenanpassungsformel” und
anderen Mechanismen der Selbststabilisierung. Er versucht, im Stil volkswirtschaftlicher
Lehrbucher dieser Suche eine gewisse Systematik zu geben. Nach etwas Theorie (Abschnitt
2) lassen wir die verschiedenen in Deutschland angewendeten Rentenformeln kritisch Revue
passieren (Abschnitt 3) und zeigen dann auf, wie sie als Kompromisse zwischen einer
Leistungs- und einer Beitragszusage interpretiert werden kénnen (Abschnitt 4). SchlieRlich
untersuchen wir die Parallelen und Unterschiede zwischen dem deutschen und dem

schwedischen Rentensystem (Abschnitt 5) und ziehen ein kurzes Fazit (Abschnitt 6).

2. Theorie

Im Umlageverfahren bestimmt bei einem vorgegebenen Rentenversicherungsbeitragssatz

% vgl. Bérsch-Supan (2003a).
*\Vgl. Breyer und Kifmann (2003).
> Vgl. Palmer (2000).



RVB die Budgetgleichung, die fur das mittlere Bruttoarbeitsentgelt BE, die Anzahl der
Erwerbstatigen EWT und die Anzahl der Rentner REN approximativ® als

(2.1) RVB:*BE:* EWT: = BRN; * BE; * REN;

geschrieben werden kann, das zur Verfiigung stehende Ausgabenvolumen und damit implizit

das Rentenniveau (praziser: das Bruttorentenniveau BRN):
(2.2) BRN; = RVB;* EWT;/ REN;

Der Wunsch, den Beitragssatz zu stabilisieren, hat also zur Folge, dass das
Bruttorentenniveau kein unabhangiges rentenpolitisches Instrument mehr ist, sondern passiv
auf die Entwicklung der Demographie und der Erwerbstatigkeit reagiert, die kompakt durch

den Rentnerquotienten RQ
(2.3) RQ; = REN;/EWT..

ausgedrickt werden kann. Eine solche ausschlieflich am Beitragssatz orientierte
Rentenpolitik wird im englischen Sprachgebrauch als ,,Defined Contribution System*

bezeichnet.

Umgekehrt erfordert ein sozialpolitisch erwinschtes stabiles Rentenniveau ein diesem
Rentenniveau entsprechendes Ausgabenvolumen, das einen bestimmten Beitragssatz

definiert;
(2.4) RVB; = BRN;* REN;/ EWT..

In diesem Fall ist der Beitragssatz die passive Grofke, die auf Demographie und
Erwerbstatigkeit reagiert. Eine solche leistungsorientierte Rentenpolitik wird im englischen
Sprachgebrauch als ,,Defined Benefit System* bezeichnet. Dem Grunde nach hat sich die
deutsche gesetzliche Rentenversicherung bis 1999 zu einem rein leistungsorientierten System
entwickelt, in dem ein Nettorentenniveau von ungefdhr 70% als allseits akzeptierte
sozialpolitische Norm galt. Die dynamische Rentenanpassungsformel war das Instrument,

dieses Rentenniveau stetig zu erhalten.

Festzuhalten gilt es, dass es sich wegen der Budgetbeschrankung des Umlageverfahrens bei
den in der Einleitung genannten vier rentenpolitischen Instrumenten also nur um drei

unabhéangige Freiheitsgrade handelt.

® wegen der Mittelung tiber die verschiedenen Arbeitsentgelte.



Leistungsorientierung (,,Defined Benefits“, DB) und Beitragsorientierung (,,Defined
Contributions®, DC) werden oft als zwei sich ausschlieBende Systeme charakterisiert.
Tatsachlich ist der Ubergang zwischen beiden Systemen jedoch véllig flieRend.
Rentenanpassungsformeln konnen kontinuierlich das Merkmal der Leistungsorientierung in
das der Beitragsorientierung verschieben. In diesem Licht l&sst sich die Erganzung der
Rentenanpassungsformeln nach 1999 durch diverse Zusatzfaktoren interpretieren.
Gleichzeitig verschieben Rentenanpassungsformeln dabei die intergenerative Verteilung,
denn die Leistungsorientierung versichert die &ltere, die Beitragsorientierung die jiingere

Generation vor Veranderungen im Rentnerquotienten.

Bevor wir darauf néher eingehen, sollen noch die beiden anderen in der Einleitung genannten
rentenpolitischen Handlungsoptionen in diesen einfachen theoretischen Rahmen eingepasst
werden. Eine Erhohung des Rentenalters verringert den Rentnerquotienten RQ und lockert
daher die Budgetbeschrankung des Umlageverfahrens. Der Preis fir die Lockerung der

Budgetbeschrankung ist jedoch der Verlust an Freizeit der dlteren Generation.

Auch die Verschiebung des Verfahrensmixes auf mehr kapitalgedeckte Altersvorsorge lockert
die Budgetbeschrankung, da sie in den typischen Anwendungsféallen die Effizienz der
Kapital- und Arbeitsmarkte und daher nach den gesamtwirtschaftlichen Anpassungsprozessen
das Bruttoentgelt BE erhdht.” Auch hier muss ein Preis fiir die Lockerung der
Budgetbeschrankung bezahlt werden: Mehr kapitalgedeckte Altersvorsorge bedeutet einen

Verlust an Konsumméglichkeiten in der Jugend.®

3. Rentenanpassungsformeln in der deutschen GRV

In Deutschland wird ein wichtiger Aspekt einer regelgebundenen Rentenpolitik durch die
Rentenanpassungsformel realisiert. Mit ihrer Hilfe wird der aktuelle Rentenwert ermittelt. Er
wandelt die von den Versicherten erworbenen und als Entgeltpunkte ausgedrickten
Rentenanwartschaften in Geldbetrdge um. Ruland (2000) verdeutlicht den Zusammenhang
von Entgeltpunkten und aktuellem Rentenwert, indem er die Entgeltpunkte als ,,Anteile* am

Finanzvolumen der Rentenversicherung betrachtet. Der aktuelle Rentenwert sei ihr

"Vgl. Borsch-Supan (2003b) fiir den deutschen Arbeitsmarkt und Borsch-Supan, Koke und Winter (2005) fiir
den deutschen Kapitalmarkt. Siehe auch Beck und Levine (2001) und Blommestein (2001).

® Die gesamtwirtschaftlichen Anpassungsprozesse haben zudem positive wie negative Strukturfolgen fir die
Einkommens- und Risikoverteilung, die in ihrer Komplexitét hier nicht abgehandelt werden kénnen, vgl. Stores-
letten, Telmer und Yaron (1999), Nataraj und Shoven (2003) und Bérsch-Supan (2005b).



»Kurswert” und die Aufgabe der Rentenanpassungsformel ist seine Bestimmung.

Ursprunglich wurden die Erhéhungen der Rentenleistungen (ausgedriickt durch den aktuellen
Rentenwert AR) ausschlieBlich an die Erhéhungen der Arbeitsentgelte (hier durch das
Bruttoentgelt BE reprasentiert) gekoppelt:

BE
BE

-1

(31) AR, =AR_*
t-2

Zusammen mit der Budgetgleichung (2.1) impliziert die Rentenanpassungsformel (3.1), dass
eine Anderung im demographischen Gefiige hochstens indirekt (ndmlich Uber eine
Verdanderung der Entgelte) die H6he der Leistungen beeinflusst -- zu wenig, um bei der
erwarteten Bevolkerungsalterung einen als exorbitant empfundenen Beitragsanstieg zu
vermeiden. Ganz im Gegenteil: Sollten Arbeitnehmer etwaige Beitragserhhungen in der
Rentenversicherung auf die Arbeitgeber abwélzen konnen, steigen mit der demographischen
Belastung die Beitragssatze zu den Sozialversicherungen, damit auch die Bruttol6hne, was

einen Teufelskreis in Gang setzen wirde.

1992 wurde daher die Nettolohnanpassung eingefiihrt. Ausgehend von der
Rentenanpassungsformel (3.1) kann man dies als eine Erganzung durch einen Korrekturfaktor
interpretieren, der die Veranderung der Steuer- und Sozialbeitragsquote abbildet:

. BE_, , 1-EST_,-AVB_, —KVB_ -RVB,,

32) AR, =AR,,
BE_, 1-EST,_,-AVB,_,—KVB_,—RVB,_,

Steigende Beitrage zur Rentenversicherung (RVB), aber auch zur Arbeitslosen- (AVB) und
Krankenversicherung (KVB), sowie eine steigende Einkommensteuer (EST) reduzieren bei
konstanten Bruttoléhnen die Rentenleistungen. Dieser intergenerativer
Ausgleichsmechanismus wirkt daher in dem Mal3e, in dem die Arbeitgeber die aus ihrer Sicht
gestiegenen Arbeitskosten auf die Arbeitnehmer abwalzen kénnen, indem sie die Bruttélohne
unveréndert lassen. Er ist auBer Kraft gesetzt, wenn die Arbeitnehmer die hoheren Steuern
und Sozialbeitrdge voll ausgleichen konnen, d.h. wenn die Bruttoléhne proportional zur
Steuer- und Sozialbeitragsquote steigen.” Der Einfluss der Demographie in der
Rentenanpassungsformel (3.2) ist also doppelt geddampft: einmal durch die nur indirekte

Wirkung Uber die Steuer- und Sozialbeitragsquote, zum zweiten durch eine nicht vollstdndige

% Immerhin wird so zumindest der durch die Formel (3.1) entstehende Teufelskreis vermieden.



Uberwalzung der héheren Lohnnebenkosten.

Tatsachlich stieg die Belastung der gesetzlichen Rentenversicherung in den 90er Jahren so
stark an, dass begonnen wurde, mit zusétzlichen ,,Faktoren* in der Rentenanpassungsformel

zu experimentieren, die sich an der demographischen Entwicklung orientierten.

Im Jahr 1998 verabschiedete die damalige CDU/FDP-Koalition den so genannten

,demographischen Faktor*,

LE, ,

(3.3) DF.=

t-1
der die Formel (3.2) um die Veranderung der ferneren Lebenserwartung (d.h. ab Alter 65)
korrigieren sollte. Dieser Korrekturfaktor berlicksichtigt den Anstieg der Lebenserwartung
nicht nur fir den Rentenzugang (wie es bspw. bei der anvisierten Heraufsetzung der
Regelaltersgrenze von 65 auf 67 Jahren der Fall ist), sondern trifft auch den Rentenbestand,
der ebenfalls von der langeren Lebenserwartung profitiert. VVon daher ist die budgetare
Wirkung auf das Umlageverfahren recht stark. Allerdings ist der Faktor (3.3) insofern
unsystematisch, als erstens die demographische Belastung keineswegs proportional zur
Lebenserwartung ist und zweitens Verdnderungen im Erwerbsverhalten, die die
demographische Belastung verstarken oder mildern, unberiicksichtigt bleiben. Der
demographische Faktor wurde nach dem Regierungswechsel gemaR einem Wahlversprechen

der SPD wieder aul3er Kraft gesetzt, bevor er iberhaupt wirken konnte.

Nachdem der demographische Wandel schneller als erwartet wieder auf die rentenpolitische
Agenda trat, suchte man nach einem Korrekturfaktor, der mathematisch eine &hnliche
Wirkung austiben konnte wie der politisch verbrannte demographische Faktor. Zwei Ideen
liegen der dann in Folge der Riester-Reform im Jahr 2001 eingefuhrten Rentenanpassungs-
formel zugrunde: Erstens zog man von den um die Rentenversicherungsbeitrdge RVB
verminderten Bruttoentgelten auch die hypothetischen maximal férderungsfahigen Beitrége
zu einer privaten Erganzungsrente (z.B. einer Riester-Rente, dem Altersvorsorgeanteil AVA)
ab:

«BE ,1-AVA  -RVB,,
“ BE,_, 1-AVA_,-RVB,_,

(34) AR, =AR

Zweitens verstarkte man die Wirkung des steigenden Altersvorsorgeanteils dadurch, dass die

mathematisch sinnvolle 1 in Z&hler und Nenner der Anpassungsformel (3.4) ab 2011 durch



den kleineren Wert von 0,9 ersetzt wurde (mit Bruttoanpassungsfaktor BAF bezeichnet):

* 1 % _ _
(3 5) AR — AR 1 ! L 1
) t t-1

BE,, BAF —-AVA_, -RVB,,

Die Riestersche Anpassungsformel hatte den politischen und psychologischen Vorteil, die
Rolle des Altersvorsorgeanteils in den VVordergrund zu riicken. Nachteilig war vor allem, dass
sie nicht auf die Demographie oder die Erwerbstatigkeit Bezug nimmt, sondern sich vollig
unsystematisch der ,,Riestertreppe” (also des mit der fiskalischen Forderung in vier Stufen
steigenden hypothetischen Altersvorsorgeanteils) als zeitlichen Veranderungsmechanismus

bediente.

4. Eine systematische Herangehensweise

Eine systematische Ableitung einer stabilisierenden Rentenanpassungsformel muss an der
Budgetgleichung des Umlageverfahrens (2.1) ansetzen und damit insbesondere an die zentrale
Kenngrolie, die die Schérfe der Budgetgleichung bestimmt, ndmlich den Rentnerquotienten
RQ, der die Entwicklung der Demographie und der Erwerbstétigkeit zusammenfasst. Sie

muss ferner klar definieren, was tUberhaupt stabilisiert werden soll.
4.1 Die Ableitung des Nachhaltigkeitsfaktors

Die Extremfalle ergeben sich aus den Gleichungen (2.2) und (2.3). Ein stabiles Rentenniveau
verlangt eine Anpassung des aktuellen Rentenwertes an die Lohnentwicklung und eine
Abkopplung von Demographie und Erwerbstatigkeit, wie es die Anpassungsregel (3.1) bis
1992 bewerkstelligte. Daraus folgt ein Beitragssatz, der proportional zum Rentnerquotienten

steigt.

Ein stabiler Beitragssatz verlangt dagegen eine Anpassung des Bruttorentenniveaus invers

proportional zum Rentnerquotienten, also die Anfuigung eines ,,Rentenquotientenfaktors*

_ RQ,,
(4.1) RQF:= —RQt_l :

so dass man die Anpassungsformel

BEI—l * RQt—Z
BE’(—Z RQt—l

42) AR, =AR,,*

erhélt.



Die Spannweite aller méglichen Kompromisse zwischen diesen beiden Extremen l&sst sich

mathematisch elegant durch einen Gewichtungsparameter o im Exponenten darstellen:

(43) AR, =AR ,* BE., . (RQt—Z)a’
BE’(—Z RQt_l

wobei fir a=0 das Rentenniveau und fiir a=1 der Beitragssatz stabilisiert wird, a=0 also einer
reinen Leistungszusage, a=1 einem im Umlageverfahren realisierten reinen Beitragszusage

entspricht.

Fur die spateren Uberlegungen ist es hilfreich festzuhalten, dass das aktuelle Rentenniveau
daher in erster Naherung mit der Summe der Wachstumsrate der Bruttoentgelte, also der
Wachstumsrate der Arbeitsproduktivitat (mit g bezeichnet) und der a-fachen Wachstumsrate

der Erwerbstétigen (mit n bezeichnet) ansteigt:
(44) WNHE = g + an.

Aus dem letzten Term in der Anpassungsformel (4.3) wurde unter Vermeidung der

Rechenoperation Exponentation der Nachhaltigkeitsfaktor

R
(45) NHF, = [(1-&)*a+1]
RQ.-
der seit der im Jahre 2004 verabschiedeten Nachhaltigkeitsreform an die Riesterformel (3.5)

angefiigt wurde.

Ein “natirliches” Gewicht a, d.h. ein natlrlicher Kompromiss zwischen den Extremen einer
reinen Leistungs- und einer reinen Beitragsorientierung, damit auch einer ,,natlrlichen*
intergenerativen Verteilung gibt es nicht. Man konnte ein solches Gewicht aus einem
intertemporalen Modell sich Uberlappender Generationen ableiten, wenn man willens waére,
starke Annahmen dariiber zu machen, wie jede Generation Konsum und Freizeit bewertet und
wie die Ruckkopplungen und Anreizeffekte der Sozialversicherung auf das Produktions-
niveau wirken.’® Damit wére zwar der Okonom gliicklich am Ziel der systematischen
Ableitung einer idealen Rentenanpassungsformel angelangt, die Modellannahmen einer
solchen Festlegung waren allerdings wohl kaum fur einen anderen nachvollziehbar und

akzeptabel.

19vgl. Kriiger und Kibler (2002), sowie Natatraj und Shoven (2003).



4.2 Die stabilisierende Wirkung des Nachhaltigkeitsfaktors

In der Realitat wurde das Gewicht o daher sehr pragmatisch an die gesetzlich verankerten
Ziele der Riester-Reform 2001 angepasst. Die beiden folgenden Abbildungen zeigen die
Entwicklung der Rentenversicherungsbeitrage bzw. des Bruttorentenniveaus fur verschiedene
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Quelle: Borsch-Supan, Reil-Held und Wilke (2003).

1 Der Nachhaltigkeitsfaktor errechnet sich hier aus der Veranderung der beiden Vorperioden (t-1, t-2). Eine
Sensitivitatsanalyse zeigte, dass die Ergebnisse nur um etwa 0,2 Prozentpunkte niedriger liegen, wenn statt des-
sen (z.B. aus Datenerfordernissen) eine zeitliche Verzégerung von (-3, t-4) einheitlich fiir alle Komponenten
der Anpassungsformel gewahlt wird. Ab dem Jahr 2032 erhéht sich diese Differenz auf 0,3 Prozentpunkte.



Mit a=1 bliebe der Beitragssatz im Wesentlichen stabil,** wahrend das Bruttorentenniveau
bis auf 30 Prozent absinken wiirde. Eine ndhere Analyse zeigt, dass die Wirkung der
demographischen Entwicklung durch die Entwicklung der Erwerbstatigkeit gemildert wird."
Wirde man also im Nachhaltigkeitsfaktor den Rentnerquotienten durch den reinen
demographischen Altersquotienten ersetzen, fiele die Senkung des Bruttorentenniveaus noch
starker aus. Der Riickgang der Bevolkerung im erwerbstatigen Alter wird durch die angenom-
mene héhere Erwerbsbeteiligung der Frauen und der Alteren, die die Zahl der Beitragszahler

erhdht, zumindest teilweise ausgeglichen.

Ein Gewichtungsfaktor o in Héhe von 0,5 flhrt zu einem Beitragssatz von 20,1 Prozent in
2020 und 21,4 Prozent in 2030. Das Bruttorentenniveau liegt in diesem Fall in 2030 bei etwa
37 Prozent.

Ein noch kleineres a von 0,25 hebt bei einem Beitragssatz von etwas weniger als 23 Prozent
in 2030 das Bruttorentenniveau auf 40 Prozent. Berlicksichtigt man bei der Berechnung
dartber hinaus die beabsichtigte Verschiebung der Rentenanpassung auf Januar sowie die
Heraufsetzung der Altersgrenze auf 67 Jahre, wirden die Beitragssatzziele der Riester-
Reform von maximal 20 Prozent bis 2020 und 22 Prozent ab 2030 — gerade erreicht.** Es war

daher die Wahl der Riirup-Kommission.™
4.3 Regelgebundene Altersgrenzen

Was fiir die Hohe der monatlichen Rentenleistungen gilt, gilt auch fiir das Renteneintrittsalter.
Auch hier bote es sich an, eine regelgebundene und dynamische Anpassung an die
demographische Entwicklung einzusetzen, anstatt die Altersgrenzen nach einem fixen
Schema zu é&ndern, das nicht nur unter groBem politischen Druck stand, sondern
wahrscheinlich schon wéhrend seiner langen Einfuhrungszeit wieder diskretiondr angepasst

werden muss.*®

12 Die Abweichungen von einer exakten Stabilitét ergeben sich durch die tbrigen Elemente der Riesterformel
(3.5), die sich von der Formel (4.5) unterschieden.

'3 Die Entwicklung der Erwerbstatigkeit wurde gemaR den Annahmen der Kommision fiir die Nachhaltigkeit in
der Finanzierung der sozialen Sicherungssysteme (,,Rurup-Kommission*, 2003a) modelliert.

¥vqgl. die Projektionen der Riirup-Kommission (2003b).

> Durch die Wechselwirkungen mit den Mindestsicherungs- und Substanzerhaltungsklauseln miissen die Be-
rechnungen in dem Male modifiziert werden, in dem sie durch den Nachholfaktor nicht wieder aufgefangen
werden.

18 v/gl. Oeppen und Vaupel (2002).
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Bei der regelgebundenen Wahl des Regelrenteneintrittsalter gibt es ahnliche Extreme wie bei
der Wahl der Rentenanpassungsformel: Eine feststehende Altersgrenze, wie das bislang
eherne Alter von 65 Jahren, bildet das eine Extrem. Im anderen Extrem entspricht die
Verdnderung des Regelrenteneintrittsalters genau der Verdnderung der ferneren

Lebenswartung, also der Lebenserwartung zum Zeitpunkt des Regelrenteneintrittsalters.

Im Gegensatz zur intergenerativen Verteilung bzw. der Mischung zwischen Leistungs- und
Beitragsorientierung gibt es hier jedoch einen natiirlichen Kompromiss zwischen den beiden
Extremen. Er besteht darin, die Proportionen im Lebenszyklus zu stabilisieren, also die
hinzugewonnen Lebensjahre so zwischen langerer Lebensarbeitszeit und langerer
Rentenbezugszeit aufzuteilen, dass deren Verhéltnis (das bei ungefahr 2:1 liegt) konstant
bleibt.

5. Das schwedische ,,Notional Defined Contribution* System
Einen ganz anderen Ansatz zur Selbststabilisierung verfolgt das schwedische ,,Notional
Defined Contribution* (NDC) System. Es ahmt die versicherungsmathematischen Regeln

eines Kapitaldeckungsverfahrens nach, ohne je reales Kapital zu akkumulieren.*’

5.1 Funtionsweise des NDC-Systems

Im NDC-System werden die eingezahlten Rentenversicherungsbeitrage als fiktive
Geldbetrage auf individuell geflihrten Konten bei den Rentenversicherungstragern
akkumuliert. Sie werden mit der Rendite des Umlageverfahrens (d.h. der Wachstumsrate der
Beitragssumme, also der Summe aus der Wachstumsrate der Arbeitsproduktivitidt g und der

Wachstumsrate der Erwerbstétigen n) verzinst
(5.1) wnpc=g+n

und ergeben ein fiktives Beitragsvermogen. Dieses fiktive Vermogen wird bei Renteneintritt
nach versicherungsmathematischen Regeln in eine Leibrente umgewandelt (,,annuitisiert).
Die HOhe der Rente hdngt von demnach drei GroBen ab: dem akkumulierten fiktiven
Beitragsvermdgen, der Entwicklung des Rechnungszinses und der Restlebenserwartung bei

Renteneintritt.

7 Eine ausfihrliche Beschreibung des schwedischen Systems gibt Palmer (2000). Eine Generaldebatte iiber die
6konomischen und politischen Aspekte von NDC-Systemen findet sich in Holzmann und Palmer (2005) sowie
in Disney (1999).
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Die Rentenhthe reagiert im NDC-System auf doppelte Weise selbststabilisierend auf
Veranderungen der Demographie und der Erwerbstatigkeit. Zum einen héngt der
Rechnungszins per definitionem (5.1) von der Wachstumsrate der Erwerbstatigen ab. Zum
zweiten wird bei steigender Lebenserwartung und festgehaltenem Renteneintrittsalter das
fiktive  Beitragsvermdgen  versicherungsmathematisch  korrekt auf die langere

Rentenbezugszeit verteilt.

Das schwedische Kontensystem &ndert nichts an der demographischen Belastung des
Umlageverfahrens, das hei3t der Notwendigkeit, entweder Beitrdge oder Rentenniveau (oder
beides) der Demographie und der Erwerbstatigkeit anzupassen. Es macht den Versicherten
jedoch klar, wie und wann diese Belastungen sich auf das Rentenniveau auswirken, und es
macht es den Rentenversicherungstragern einfacher, konsequent versicherungsmathematische
Verfahren z.B. bei der Bestimmung des allgemeinen Rentenniveaus in Abhangigkeit von der
demographischen Entwicklung bzw. der individuellen Rentenhdhe in Abhéngigkeit des
Renteneintrittsalters einzuhalten, weil das politische Problem anpassungsbedurftiger

Rentenformeln und diskretiondrer Notoperationen entfallt.

Durch die Selbststabilisierungseigenschaften ist das schwedische Kontensystem nachhaltig.
Das System ist flexibel, da Arbeitnehmer zwischen Veranderungen des Rentenniveaus und
des Renteneintrittsalters frei wahlen konnen. Insbesondere kann auf die politisch
problematische Setzung eines Regelrenteneintrittsalters verzichtet werden. In den Augen der
schwedischen Bevolkerung ist das Kontensystem auch transparent, was bei der Einflihrung
des Systems im Jahre 1994 den psychologischen und politischen Vorteil hatte, dass es die
zumindest damals perzipierte Willklr der friheren schwedischen Rentensysteménderungen
beendet hat.

Ein solches NDC-Kontensystems wurde in Lettland regelrecht getestet, spater auch in Polen
eingefuhrt.®® Im Jahr 1995 wurde dessen Einfiihrung auch in ltalien beschlossen. Wahrend
das neue System in Schweden konsequent und ohne lange Ubergangszeiten fir alle
Arbeitnehmer eingefiihrt wurde, wird in Italien das Kontensystem erst fur alle neu in den

Arbeitsmarkt eintretenden Personen gelten.®

18 \gl. sowie Rutkowski (1998) und Chlon, Gora und Rutkowski (1999).
¥'v/gl. Franco und Sartor (2003).
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5.2 NDC-Merkmale des deutschen Rentensystems

Das finanztechnische  Vokabular und die konzeptionelle N&he zu einem
Kapitaldeckungsverfahren machen das NDC-System wenig attraktiv fur die deutsche
Gesellschaft. Zudem erhalten unterschiedliche Rentnerkohorten zum gleichen
Zeitpunkt unterschiedliche Rentenleistungen, wéhrend das derzeitige System allen
Rentner den gleichen aktuellen Rentenwert zuweist. Dennoch sind bei néherer
Betrachtung die Parallelen zwischen dem deutschen leistungsorientierten und dem
schwedischen beitragsorientierten Rentensystem viel groRer, als man allgemein den
Eindruck hat®

Das deutsche System der Entgeltpunkte und die Anpassung des aktuellen Rentenwertes an
sowohl die Entgeltentwicklung als auch die Entwicklung des Rentnerquotienten in der
Nachhaltigkeitsformel (4.3) bzw. (4.5) ahmen zwei wesentliche Elemente eines NDC-
Systems nach. Das deutsche System der Entgeltpunkte, die Uber das gesamte Erwerbsleben
akkumuliert werden, entspricht der Akkumulation der eingezahlten Beitrdge im schwedischen
System. In Deutschland ist die Einheit ,,Punkte®, die spater mit dem aktuellen Rentenwert in
die Einheit ,,Geld* umgewandelt werden. In Schweden wird direkt in Geldeinheiten
gerechnet. Der einzige 6konomisch relevante Unterschied ist die Art der Verzinsung: in
Deutschland wird am Ende der Akkumulationsphase ,,verzinst“, um das Bild von Ruland
(2000) in Erinnerung zu rufen, wahrend in Schweden die Geldbetrage jahrlich schon wéhrend

der Akkumulationszeit verzinst werden.

Die Anpassungsformel des deutschen Nachhaltigkeitsgesetzes approximiert dabei den Effekt
des Rechnungszinses von Demographie und Erwerbstétigkeit im schwedischen System. Fr
den stilisierten Fall, dass a=1 (Gleichgewichtung von Bruttoentgelt und Rentenquotient in der
Nachhaltigkeitsformel) ist und die im Erwerbsleben gezahlten, der Bequemlichkeit halber auf
1 normierten Rentenbeitrage im schwedischen System sofort vollstandig kreditiert werden,
gilt sogar die vollstandige mathematische Aquivalenz beider Systeme. Dies ist insofern eine
erstaunliche Erkenntnis, als das deutsche System im Gewand der Leistungszusage, das
schwedische aber als beitragsorientiertes Rentensystem auftritt. Sie ist weniger erstaunlich,
wenn man sich die Ahnlichkeit der Wachstumsraten (4.4) und (5.1) in den beiden Systemen

vergegenwartigt.

20\/gl. auch Borsch-Supan (2005a).
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Im NDC-System betragt im oben skizzierten stilisierten Fall die Hohe des fiktiven
Beitragsvermdgens nach T Jahren Wypc = T*(1+n)"*(1+g)". Die jahrlichen Rentenleistungen
betragen daher Pypc = T*(1+n) *(1+g)'/G wobei G den Leibrentenfaktor reprasentiert, der
von der dann gultigen Restlebenserwartung und dem Rechnungszins abhdngt. Im deutschen
Rentensystem verdient der durchschnittliche Arbeitnehmer insgesamt T Entgeltpunkte.
Waéhrend des Erwerbslebens wird der aktuelle Rentenwert AR mit der Wachstumsrate des
Bruttoentgelts g und gemaR des Nachhaltigkeitsfaktors bei a=1 mit der Wachstumsrate der
Erwerbstatigkeit n steigen: ARt = ARy *(1+n) *(1+g)". Damit betragen die Rentenleistungen
Pare = T*PVo*(1+n)™*(1+g)", was bis auf eine willkiirliche Proportionalitatskonstante gleich

dem Betrag im NDC-System ist.

In weniger stilisierten Fé&llen ergeben sich subtile verteilungspolitische Unterschiede
zwischen den beiden Systemen. So werden im NDC-System aus der deutschen Sicht die
Entgeltpunkte friherer Erwerbstéitigkeit hoher gewichtet als die Entgeltpunkte aus
Erwerbstatigkeit im spateren Leben, da erstere mit Zins und Zinseszins wachsen kénnen;?* je
nach dem Uberwilzungsgrad der Lohnverhandlungen werden Brutto- und Nettoentgelte
andere Wachstumsraten haben als die der Arbeitsproduktivitdt g; der Rentnerquotient wird je
nach Entwicklung des Renteneintrittsalters anders wachsen als die Inverse der
Erwerbstatigkeit; schlielich gibt es subtile Verteilungseffekte dadurch, dass die implizite
Verzinsung, die den deutschen Abschldgen bei friihzeitigem Renteneintritt zugrundeliegen,
deutlich geringer als der Rechnungszins des schwedischen Rentensystems ist. Das
Grundprinzip der beiden Systeme — eine selbststabilisierende Anpassung sowohl an die
Lohnentwicklung als auch an die Entwicklung der Demographie und der Erwerbstatigkeit —

ist jedoch identisch.

6. Fazit

Die aus dem demographischen Wandel resultierende Last fiir die umlagefinanzierte Renten-
versicherung kann durch Formelanpassungen nicht beseitigt werden. Sie kann aber
6konomisch sinnvoll und transparent durch selbststabilisierende Mechanismen auf die
Generationen verteilt werden. Ein solcher Mechanismus ist die Nachhaltigkeitsformel im
deutschen Rentensystem, das sich an einer Leistungszusage orientiert. Ein anderer solcher

Mechanismus ist das schwedische beitragsorientierte, so genannte ,Notional Defined

2! Die Metrik sind Entgeltpunkte. Wenn die Metrik Geldbetréage sind, gilt das Umgekehrte.
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Contribution* System.

Im politischen Extremfall einer vollstdndigen Stabilisierung des Beitragssatzes sind die
beiden Systeme in erster GroRenordnung mathematisch dquivalent. Erst in zweiter
GroRenordnung ergeben sich diverse und komplexe Verteilungsunterschiede. Ein Groliteil des
Unterschieds zwischen den beiden Ansétzen zur Selbststabilisierung liegt also eher in der

politischen und psychologischen ,,Verpackung® als in der 6konomischen Substanz.

Die klaren versicherungsmathematischen Regeln machen das NDC-System fiir diejenigen
transparent und verstandlich, die an Finanzmarkte gewohnt sind. Fir Schweden war das
offenbar der Fall. Gesellschaften, denen Finanzmarkte eher unheimlich sind, prafererieren
eher die Verpackung der — auf die Demographie und Erwerbstatigkeit bedingten -

Leistungszusage. Dies gilt wohl fur Deutschland.

SchlielRlich bietet sich auch fir das Renteneintrittsalter eine selbststabilisierende Regel an.
Hier gibt es sogar einen natirlichen intergenerativen Kompromiss: Jedes hinzugewonne Jahr
der Lebenserwartung wird so zwischen zusatzlichen Erwerbs- und zusatzlichen
Rentenbezugsjahren aufgeteilt, dass sich die Proportionen zwischen Lebenserwartung und

Lebenserwerbszeit nicht andert.
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