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Kapitel 3
Was sind NDC-Rentensysteme? Welchen
Nutzen haben sie fiir Reformstrategien?

Axel H. Borsch-Supan™*

DerDruck, der durch das Altern der Bevélkerung (verstirktdurch die negativen
Anreizeffekte fiir frithe Renteneintritte) auf die gesetzlichen Rentensysteme
ausgeiibt wird, hat weltweit dazu gefthrt, dass diese Rentensysteme nicht
linger nachhaltig sind. Der demographische Druck ist hoch in Europa, da
die Bevolkerung Europas bereits relativ alt ist. Der demographische Wandel
vollzieht sich besonders schnell in Asien. Japan teilt sowohl das europiische
Altersniveau als auch die asiatische Alterungsgeschwindigkeit, eine besonders
gefihrliche Kombination. Die eher jungen Vereinigten Staaten sind von dem
Alterungsprozess nicht ausgenommen, aber sowohl Geschwindigkeit als auch
Niveau sind niedriger. SchlieBlich sind auch die Entwicklungslinder von den
Auswirtkungen des Alterns der Bevélkerung betroffen, was ihre ohnehin
problematische 6konomische und politische Situation weiter erschwert. Es
ist daher nicht tberraschend, dass Rentenreformen auf den Agenden fast
aller Lander weltweit stehen. Rentenreformen scheinen einem wellenartigen
Muster zu folgen. Nach einer Welle von Reformen und Reformversuchen mit
einem Schwergewicht auf Kapitaldeckung, ausgeldst nicht zuletzt von dem
Buch Averting the Old-Age Crisis: Policies to Protect the Old and Promote Growth,
herausgegeben im Jahre 1994 von der Weltbank, bevorzugt die neueste Welle
von Reformen die NDC (nicht-finanziellen [fiktiven] beitragsdefinierten)
Systeme.! Die vorliegende Studie unternimmt eine systematische Einschitzung
einer solchen Reformstrategie, sowohl in 6konomischer als auch in politischer
Hinsicht.

“Diese Studie nimmt ihren Ausgang von Disney (1999). Die Analyse hat sehr von den
detaillierten Kommentaren von Richard Disney profitiert, ebenso wie von denen von
Peter Diamond, Ed Palmer, Anette Reil-Held und Christina Wilke, sowie von der lebhaften
Diskussion wihrend und nach der Konferenz von Sandhamn. Besonderer Dank geht an Nick
Barr, Anna Hedborg, Robert Holzmann, Assar Lindbeck, Michal Rutkowski und Salvador
Valdés-Prieto. Die Deutsche Forschungsgesellschaft (DFG) und der Gesamtverband der
Deutschen Versicherungswirtschaft (GDV) haben die Studie finanziell unterstiitzt. Es gilt
der wibliche Disclaimer. Dies ist eine Ubersetzung aus dem Englischen, die vom Autor nicht
durchgesehen wurde.
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Die Studie stellt zwei Fragen: Was sind NDC-Systeme? und Welchen
Nutzen haben sie fiir Rentenreformen? Es mag tberraschen, dass die
zweite Frage im Titel schneller beantwortet wurde (und hiufig mit gréBerer
Uberzeugung) als die erste Frage. Dieses Kapitel fingt noch einmal von vorne
an. Es beginnt mit der ersten Frage. Wihrend es grofie Unterschiede sowohl
zwischen einem Beveridge’schen leistungsdefinierten Rentensystem (DB)
und einem NDC-System, als auch zwischen einem NDC-System und einem
kapitalgedeckten beitragsdefinierten System (DC) gibt, so ist der Unterschied
zwischen einem Bismarckschen DB-Rentensystem und einem NDC-System
weit weniger klar, sowohl in Hinsicht auf die zugrunde liegende 6konomische
Substanz als auch auf die Wahrnehmung im politischen Umfeld.

Die vorliegende Studie stellt also eine Taxonomie der Rentensysteme zur
Verfugung, die dabei hilft, die Antworten auf beide Fragen zu strukturieren.
Die Analyse zeigt, wie sehr sich die Grenzen zwischen konventionellen DB-
Systemen und NDC-Systemen verwischen kénnen und unternimmt, die
6konomische Bedeutung von NDC-Systemen konzentriert vorzustellen.

Unsere Antwort auf die zweite Frage folgt der gleichen Linie. Richtig
entworfene NDC-Systeme kénnen sehr michtige 6konomische und politische
Mechanismen beinhalten, die eine Rentenreform vereinfachen wurden, wie
beispielsweise Transparenz und Rechenschaftspflicht. Geschickt entworfene
DB-Systeme konnen oft ebenso gut und unter manchen Umstinden sogar
besser sein. Ob NDC-Systeme neues Leben in die Diskussion um Renten
bringen, ist daher eine Frage des geschichtlichen Verlaufs und der Grundlagen
der Diskussion im jeweiligen Land.

Der zweite Abschnitt beschreibt die Hintergrinde, indem er die wichtigsten
Herausforderungen herausarbeitet, die durch NDC-Systeme gemeistert
werden sollen. Der dritte Abschnitt ist cher konzeptionell und der ersten
Frage dieses Kapitels gewidmet. In diesem Abschnitt wird ein NDC-System
auf einer mechanischen Ebene definiert, um dann dazu iiberzugehen, seinen
6konomischen und politischen Kern herauszuarbeiten. Die Studie nimmt eine
Gegentiberstellung dieses NDC-Systems mit DB- und FDC-Systemen vor.
Der vierte Abschnitt beantwortet die zweite Frage. Er behandelt das Fir und
Wider eines NDC-Systems in Hinsicht auf die Okonomie, die Wahrnehmung
der Arbeitnehmer und Pensiondre sowie den politischen Prozess. Der fiinfte
Abschnitt stellt ein reales Beispiel eines allgemein bekannten, konventionellen
DB-Systems vor, das beinahe perfekt ein NDC-System imitiert. Es handelt
sich um das deutsche »Punktesysteme, verbessert um einen so genannten
»Nachhaltigkeitsfaktor«, wie es die Reformkommission der Bundesregierung
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fir die »Nachhaltigkeit der Finanzierung des Sozialversicherungssystems«
vorschligt. Der sechste Abschnitt beschlief3t das Kapitel und kommt auf die
Herausforderungen zuriick, die im zweiten Abschnitt beschrieben wurden:
welche dieser Herausforderungen kénnen mit einem NDC-System gemeistert
werden, und welche miissen mit anderen O6konomischen und politischen
Mitteln angegangen werden, vor allem mit dem Mittel der Kapitaldeckung,

Die Herausforderungen

Die erste und vordringlichste Herausforderung an Rentensysteme weltweit
ist das Altern der Bevilkernng, bereits lange angektndigt in hiufig zitierten
Publikationen der OECD (1988) und der Weltbank (1994). Die Folgen
des demographischen Wandels sind mittlerweile in vielen Lindern deutlich
erkennbar. Das Altern der Bevélkerung wird gerade zum sikularen
»Megatrend« des neuen Jahrhunderts. Der demographische Wandel hat zwei
ganz eindeutige Komponenten: eine Abnahme der Fertilititsrate und eine
Zunahme der Langlebigkeit. Die Abnahme der Fertilititsrate ist besonders
ausgeprigt in Europa, und trat als historisch einmalige und plétzliche Folge
des »Babybooms« der spiten 1950er und frithen 1960er Jahre auf, gefolgt
von der »Babyflaute« in den 1970er Jahren. In den Entwicklungslindern war
die Abnahme der Fertilititsrate zwar weniger plotzlich, ist aber konstant und
merklich. Die sidkulare Zunahme der Langlebigkeit ist hauptsichlich dem
Fortschritt in der medizinischen Technologie geschuldet. Aufgrund eines
unverinderten oder gar gesunkenen Renteneintrittsalters hat die Langlebigkeit
zu einer massiven Ausdehnung der Rentensysteme gefiihrt.

Um mit diesen demographischen Entwicklungen zutrechtzukommen,
bedarf es zweier Strategien. Fiir den Umgang mit dem plétzlichen Riickgang
der Fertilititsrate in Folge des Ubergangs von Babyboom zu Babyflaute
scheint, insbesondere fur Linder mit bereits sehr hohen L.ohnnebenkosten,
eine Absenkung der Ersatzquote des Umlagesystems fiir die Babyboomet-
Generation, bei gleichzeitiger Zunahme privat finanzierter, kapitalgedeckter
Renten als Ersatz fiir Teile der umlagefinanzierten Renten unumginglich. Fir
den Umgang mit der zunehmenden Langlebigkeit scheint das natiirlichste
Verfahren die Erhohung der Lebensarbeitszeit, d.h. ein hoheres Renten-
eintrittsalter.
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Die Demographie ist allerdings nicht die einzige Herausforderung an die
heutigen Rentensysteme. Die europiischen Okonomien — und nicht nur sie
— stehen vor zwei grundlegenden makro6konomischen Problemen: geringes
Wachstum und hobe Arbeitslosigkeit. Das wichtigste Ziel der Wirtschaftspolitik
ist daher die Erhohung der Beschiftigungsrate (und dadurch auch des
Wachstums), nicht zuletzt um die 6konomische Grundlage fiir das Sozial-
versicherungssystem im Allgemeinen und das Rentensystem im Speziellen zu
schaffen. Wenn zumindest ein Teil der Rentenbeitrige als verzerrende Steuern
wahrgenommen wird, so interagieren die demographischen und die makro-
o6konomischen Herausforderungen tiber den Keil, den die Rentenbeitrige
zwischen den Bruttolohnkosten, wie sie von den Arbeitgebern gezahlt
werden, und den Nettolohnen, wie sie die Atrbeitnehmer beziehen, treibt.
Deutschland ist ein schlagendes Beispiel fiir ein Land, in dem das Altern
der Bevdlkerung und makrodkonomische Schwiche zusammentreffen
und zu ernsten 6konomischen Problemen fithren. Deutschland hat die
niedrigste Wachstumsrate aller EU-Linder und zugleich die EU-weit
héchsten Lohnkosten (Gesamtsumme der stiindlichen Arbeitsengelte).? Ein
GroBteil der Uberlegungen zu der aktuellen deutschen Rentenreform ist
bestimmt durch die Uberzeugung, dass das Ziel von mehr Wachstum eine
héhere Beschiftigungsrate erfordert und eine hohere Beschiftigungsrate
wiederum zumindest ecine Stabilisierung — oder besser eine Senkung — der
Lohnnebenkosten und anderer steuerartiger Abgaben. Eine Stabilisierung
oder Senkung der Beitragssitze verlangt jedoch eine Reduzierung der Kosten.
Dies kann entweder durch eine Verschiebung des Renteneintrittsalters,
oder durch cine Reduzierung der Rentenzahlungen erreicht werden. Beide
Reformstrategien schneiden tief in bestehende Besitzstinde ein. Es ist eine
lusion zu meinen, die notwendigen strukturellen Reformschritte kénnten als
»win-win« Situation verkauft werden. Weder eine Senkung der Ersatzquote
noch eine Erhéhung des Renteneintrittsalters sind populire Malinahmen. Um
die Risiken negativer Koalitionen gegen die Reformen zu minimieren, sollten
die Arbeitnehmer so flexibel wie méglich zwischen den beiden unpopuliren
MafBnahmen wihlen kénnen.

Viele Menschen, besonders in Europa, sehen die Rentensysteme als
soziale Errungenschaften, die es zu verteidigen gilt, unbeschadet wie sehr
sich das demographische und makrodkonomische Umfeld verdndert hat.
Ein Paradigmenwechsel ist also nétig, von der Frage, welche Anspriche man
stellen will, hin zu der Frage, was finanziert werden kann. Dies erfordert
eine verinderte Rhetorik in unserem Rentensystem; es erfordert auch eine
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transparente Erklirung der Kosten des aktuellen Systems, die diese verdnderte
Rhetorik unterstiitzt.

Es gibt weitere politische Heransforderungen. Das Vertrauen in umlage-
finanzierte Rentensysteme ist in den letzten zwei Jahrzehnten kontinuierlich
gesunken (Bérsch-Supan und Miegel, 2001). Dies stellt eine riesige politische
Herausforderung dar, da jede Reform beweisen muss, dass sich durch sie die
Dinge, verglichen mit dem Ausbleiben der Reform, verbessern. Rhetorik allein
wird das Vertrauen nicht wieder herstellen, umso mehr, als auch sie in der
Vergangenheitdiskreditiert wurde. Was also gebraucht wird —nichtnur fiir einen
Paradigmenwechsel, sondern auch um das Vertrauen wieder herzustellen —
sind Transparenz und ein glaubwiirdiger Reformprozess. Anpassungsprozesse
sollten graduell sein. Jede Art von »NotfallmaBnahme« beeintrichtigt die
Glaubwiirdigkeit. Die jiingste Geschichte deutscher Reformen gibt hier
einige schlechte Beispiele: So die tiberraschende diskretiondre Verinderung
der Rentenanpassungsformel in 2000 sowie die Erth6hung der Beitragssitze
in 2002. Beide MaB3nahmen wurden unternommen, nachdem ein grof3er Teil
der Liquidititsreserven im Rahmen des letzten Konjunkturaufschwungs
aufgegeben worden war und das Rentensystem somit plotzlichen Verinde-
rungen ausgesetzt war, was das Vertrauen in umlagefinanzierte Systeme weiter
untergraben hat.

Eine weitere Herausforderung sind die scblechten  mikrodkonomischen
Gestaltungsmerkmale der bestehenden umlagefinanzierten Systeme, die zu
negativen Anreizwirkungen fiihren. Leistungsdefinierte (DB) Systeme, die
die Leistungen ausschlieSlich aufgrund des Einkommens im letzten Jahr
berechnen, belohnen zum einen nicht zusitzliche Arbeitsjahre, und beinhalten
starke Anreize fur hohe Einkommen zum Ende des Erwerbslebens. Ein
anderes Beispiel sind Systeme, die Leistungen bereitstellen, die nicht ver-
sicherungsmathematisch auf das Verrentungsalter bezogen sind. Es gibt
eindeutige Beweise, dass die negativen Anreizwirkungen, die von solchen
Systemen ausgehen, das tatsichliche Verrentungsalter in Richtung auf ein
erheblich fruheres Alter verschoben haben und somit zu dem finanziellen
Druck auf das Umlagesystem beigetragen haben.’ In Deutschland macht
die Frihverrentung fast 25 Prozent des Budgets der Altersrenten aus, was
beinahe 5 Prozentpunkten der Beitragssitze entspricht.*

Negative Anreize auf das Arbeitskrifteangebot sind ein wichtiger Grund,
dass die Beitrige moglichst genau die Rentenleistungen spiegeln sollten (das
Aquivalenz- oder Versicherungsprinzip). So verringert sich der Steuercharakter
der Beitrdge. Idealerweise hat ein vollstindig 4dquivalentes Rentensystem
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mit einer internen Verzinsung, die einem angemessen risikobereinigten
Kapitalertrag entspricht, iberhaupt keinen Steuercharakter. Im Gegenzug
tragen eine Verletzung des Aquivalenzprinzips, relativ niedrige Verzinsung
und Mangel an Glaubwiirdigkeit zum Steuercharakter der Beitrige bei, und
somit zu Verzerrungen des Arbeitsmarktes. Entsprechend fithren Flexibilitit
bei der Wahl des Zeitpunkts des Renteneintritts und die Abschaffung von
Einkommenspriifungen zu einer Minimierung der Verzerrungen bei der Wahl
zwischen Arbeit und Freizeit und somit zu einer Minimierung steuerartiger
Verzerrungen.

Zusammenfassend kénnen wir sagen, dass es mannigfache Heraus-
forderungen gibt. Das Altern der Bevélkerung erzeugt finanziellen Druck auf
die Rentensysteme und erfordert unpopuldre Einschnitte in die Leistungen
und die Rentenlaufzeit. Probleme des makrotkonomischen Wachstums und
der Beschiftigung werden durch Rentensysteme verstirke, fiir den Fall, dass die
Rentenbeitrige als verzerrende Steuern angeschen werden. Reformen kénnen
in gleicher Weise politischer Glaubwiirdigkeit ermangeln, wie die zugrunde
liegenden Umlagesysteme ihre Glaubwiirdigkeit verloren haben. Einige
schlechte Gestaltungselemente auf der mikrockonomischen Ebene miissen
korrigiert werden, um die negativen Anreizwirkungen zu minimieren.

Nicht-finanzielle (fiktive) beitragsdefinierte Systeme

Nicht-finanzielle (fiktive) beitragsdefinierte (NDC) Systeme sollen diese
6konomischen und politischen Herausforderungen angehen. Befiirworter
argumentieren, dass NDC-Systeme cinen grolen Schritt zur Losung all
dieser Probleme mit einem groflen Streich darstellen.” Kritiker wiederum
argumentieren, dass sie wenig Neues beitragen, jedoch von tiefergehenden
Reformen ablenken kénnten.® NDC-Systeme wurden, neben anderen
Lindern, 1994 in Schweden und 1995 in Italien gesetzlich eingefithrt. In
Schweden wurde das System fiir alle Beschiftigten mit einer Ubergangsfrist
von 15 Jahren eingefiihrt. Es wird in wenigen Jahren vollstindig implementiert
sein. Palmer (2000) gibt eine gute Beschreibung des schwedischen NDC-
Systems und seiner Einfithrung. In Italien wurde das NDC-System als Teil
der so genannten Dini-Reform eingefiihrt und hat eine sehr lange Uber-
gangsfrist. Es wird erst fur die Beschiftigten relevant sein, die jinger sind
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als die Babyboom-Generation. Franco und Sartor (Kapitel 12 in diesem
Band) geben eine kritische Evaluation. Wihrend Schweden und Italien die
meistzitierten Beispiele fiir NDC-Systeme sind, waren Lettland und Polen die
eigentlichen Versuchslinder fiir diese Reformen.” Was sind nicht-finanzielle
(fiktive) beitragsdefinierte Systeme? Was sind ihre Mechanismen und was ist
die 6konomische Essenz von NDC-Systemen?

Die Mechanismen eines NDC-Systems

NDC-Systeme sind Bilanzierungskonzepte, die Umlagesysteme wie bei-
tragsdefinierte (DC) Systeme behandeln. Rentenleistungen werden, wie in
konventionellen Umlagesystemen, aus den laufenden Beitrdgen bezahlt; aller-
dings wird die Verbindung zwischen Leistungen und Beitrdgen individualisiert,
und durch den Bilanzierungsmechanismus des NDC-Systems definiert. Im
Verlauf dieses Kapitels wird ein »reines« NDC-System als Sonderform eines
»reinen« Umlagesystems beschrieben werden. In der Praxis haben fast alle
Umlagesysteme und insbesondere NDC-Systeme, einen Pufferfonds, welcher
sie zu »gemischten«, kapitalgedeckten umlagefinanzierten Systemen macht.

Wie jedes andere DC-System auch, gehen NDC-Systeme von den
individuellen Beitrigen zum Rentensystem aus, die auf individuellen Konten
gutgeschrieben und akkumuliert werden, welche bei der Pensionskasse geftihrt
werden. Das Guthaben ist fiktiv, da kein Kapital akkumuliert wird. Die auf
den Individualkonten akkumulierte Summe stellt das fiktive Rentenvermégen
dar.

Das Guthaben erzielt Zinsen zu einem bestimmten Zinssatz. Die Hohe
dieses Ertrags ist cin zentraler Parameter des NDC-Systems. Da kein Kapital
akkumuliert wird, und die Anspriche auf das Guthaben nicht gehandelt
werden, gibt es keinen Marktmechanismus, um die Verzinsung zu bestimmen.®
Aus der makroSkonomischen Perspektive ist die »natiirliche« Verzinsung
eines NDC-Systems die implizite Verzinsung eines Umlagesystems, d.h. die
Wachstumsrate der Beitragssumme. Allerdings haben einige NDC-Systeme
— so das schwedische — cine Verzinsung gewihlt, die unter den gegebenen
Umstinden héher liegen kann, als die Wachstumsrate der Léhne.

Bei Renteneintritt wird das fiktive Vermogen gemil3 versicherungs-
mathematischer Regeln in eine lebenslange Rente konvertiert. Die jdhtliche
Rentenleistung hingt von drei Variablen ab:
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— dem fiktiven Rentenvermégen (Proportionalitit garantiert Aquivalenz);

— der Verzinsung, die fir die Berechnung der Rentenzahlungen angesetzt
wurde (die Verwendung der impliziten Verzinsung des Umlagesystems
garantiert Aquivalenz innerhalb der jeweiligen Geburtskohorte), und

— der Rentenlaufzeit (die Verwendung aktueller kohortenspezifischer Sterb-
lichkeitstabellen garantiert versicherungsmathematische Nachhaltigkeit).

Die beiden letzten Variablen werden oft kombiniert und als »Rentenberech-
nungsdivisoren«, bzw. in Schweden und Lettland” als »G-Werte« bezeichnet.
In Italien werden diese Werte tabellatisch dargestellt. Die Leistungen B
entsprechen also

B =NPIWV/G,

wobei NPW das fiktive Rentenvermégen bezeichnet.

Die Verwendung der impliziten Verzinsung eines Umlagesystems sowie
der erwarteten Dauer der Rente bei der Berechnung der Leistungen verbindet
die Rentenzahlungen mit den demographischen und beschiftigungsspezi-
fischen Parametern der makroSkonomischen Umgebung, Dies macht NDC-
Systeme nachhaltiger als konventionelle DB-Systeme, da Verdnderungen
der demographischen und makrodkonomischen Umgebung automatisch zu
niedrigeren Leistungen fiihren.

Die Einbeziehung der verbleibenden ILebenserwartung verbindet die
Leistungen mit dem Verrentungsalter auf der individuellen Ebene. NDC-
Systeme sind dadurch versicherungsmathematisch neutral (auf der Basis der
angewandten Verzinsungsrate).

Da der aktuelle diskontierte Wert (present disconnted valwe, PDV) der
Rentenleistungen unabhingig vom tatsichlichen Verrentungsalter ist, wird
die finanzielle Belastung der jingeren Generation fiir jede Kohorte festgelegt
und durch den G-Wert bestimmt, d.h. die fiktive Verzinsungsrate und die
erwartete durchschnittliche Rentenlaufzeit.

Die tatsichlichen Eigenschaften eines NDC-Systems hingen stark von den
Details der Ausgestaltungselemente ab. Sie werden weiter unten besprochen.
Hier gilt es drei Elemente hervorzuheben. Zunichst, und am wichtigsten, die
Bestimmung der »fiktiven« Verzinsungsrate, die sowohl die demographische
und makro6konomische Nachhaltigkeit des Systems bestimmit, als auch die
mikro6konomischen Anreizwirkungen. Zweitens ist es ausschlaggebend,
welche Sterblichkeitstabellen benutzt werden. Drittens ist das Ausmal3, in



Was siND NDC-RENTENSYSTEME? 97

dem die Rentenempfinger vor zukiinftigen Schocks geschiitzt werden sollen,
ein wichtiger Parameter, der einen potenziellen Konflikt mit der finanziellen
Nachhaltigkeit beinhaltet.

NDC-Bilanzierungssysteme dndern nicht die Mechanismen eines
Umlagesystems: d.h. die Notwendigkeit entweder die Beitrige, oder die
Ersatzquote (oder beide) an Verinderungen der demographischen und
makrotkonomischen Umgebung anzugleichen. Dies ist ein wichtiger Punkt.
Die aktuelle junge Generation bezahlt fiir die aktuelle dltere Generation. Die
Bestimmung der fiktiven Verzinsungsrate und die geschitzte Rentenlaufzeit
ergeben die Spezifizierung der Verbindung zwischen Leistungen (dargestellt
durch eine bestimmte Ersatzquote) und Beitrdgen (dargestellt durch einen
bestimmten Satz der Sozialversicherungsabgaben). Durch Verinderung
dieser Verbindung kann das System die Lasten des Alterns der Bevolkerung
zwischen der jingeren und der dlteren Generation verschieben. Ein reines
NDC-System wird allerdings immer noch ausschlieSlich im Umlageverfahren
finanziert und kann daher nicht ein kapitalgedecktes System beziiglich der
Eigenschaft nachahmen, dass die finanzielle Belastung durch den Wert der
Rentenleistungen einer Kohorte von eben dieser Kohorte getragen wird.

Die Bedeutung dieses Punkts zeigt sich am deutlichsten beim plétzlichen
Ubergang einer gro3en Babyboom-Generation zu einer kleinen Baby-Flaute-
Generation. Wenn die grofie Babyboom-Generation einen erheblichen
Teil ihrer Renteneinkommen aus ihrem eigenen Einkommen finanzieren
soll statt aus dem Einkommen der viel kleineren Baby-Flaute-Generation,
muss die Babyboom-Generation bereits frith im Leben auf einen Teil ihrer
Konsummoglichkeiten verzichten und die entsprechenden Ressoutrcen in den
Zeitraum nach ihrer Verrentung verschieben. Dies erfordert Sparleistungen
und den Aufbau ecines realen Kapitalbestands durch die Babyboom-
Generation. EFin fiktiver Kapitalbestand kann diesem Zweck nicht dienlich
sein, da die Rentenzahlungen, die aufgrund des Sozialprodukts berechnet
werden, das die Babyboom-Generation erwirtschaftet hat, aus den Beitrigen
der Baby-Flaute-Generation bezahlt werden mussen.

Die 6konomische Essenz cines NDC-Systems

Fokussiert auf die 6konomische Essenz gibt es drei zentrale Mechanismen,
die aus einem Umlagesystem ein NDC-System machen:
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1. Einen Bilanzierungsmechanismus, der alle Lebensertrige kreditiert.

2. Einen Mechanismus, der das Endguthaben mit der demographischen und
makro6konomischen Umgebung verbindet.

3. Eine versicherungsmathematische Regel fiir die Umwandlung des Gut-
habens in eine Rente.

Um den Punkt hervorzuheben, auf den im vorhergehenden Abschnitt

hingewiesen wurde, kann ein viertes Element hinzugefligt werden, das rein

fiktive von vollstindig kapitalgedeckten DC-Systemen unterscheidet:

4. Anspriiche auf zukunftige Leistungen werden nicht besichert durch reales
Kapital, sondern durch Zusagen einer (fast immer) regierungsnahen
Institution.

Der erste Mechanismus wird dadurch realisiert, dass alle Lebenszeitbeitrige
auf ein individuelles Konto gutgeschrieben werden, entsprechend kapital-
gedeckten DC-Systemen. In vielerlei Hinsicht entspricht dies dem deut-
schen und franzosischen Punktesystem, mit dem Unterschied, dass die
Kreditierungseinheit die Wihrung (Euro) ist, und nicht Einkommenspunkte.'?
Es unterscheidet sich substantiell von vielen Rentensystemen, in denen nur
die x-besten Jahre kreditiert werden (im Extremfall nur das Einkommen des
letzten Arbeitsjahres), und natiirlich von Beveridge-Systemen, die Pauschal-
leistungen vorsehen.

Der zweite Mechanismus wird in NDC-Systemen durch die fiktive
Verzinsungsrate realisiert, die — wenn dafiir die interne Verzinsung des
Umlagesystems gewdhlt wird — die Verdnderungen der Demographie, der
Beschiftigung und der Produktivitit wiedergibt, da die Beitragssumme
entsprechend dem Wachstum der Beitragszahlerund deren Arbeitsproduktivitit
steigt. Dieser Mechanismus entspricht den Indexierungsregeln konventioneller
DB-Systeme. Die meisten Rentensysteme indexieren ihre Leistungen bei
Verrentung auf das aktuelle Lohnniveau. Die meisten konventionellen
Umlagesysteme nehmen diskretiondre Anpassungen der Ersatzquote an die
demographischen Verinderungen vor; eine Haupteigenschaft von NDC-
Systemen ist die direkte und automatische Verbindung zur Demographie,
sofern die fiktive Verzinsung die Wachstumsrate der Beitragsbasis beinhal-
tet. In kapitalgedeckten DC-Systemen flie3t die demographische und makro-
6konomische Umgebung tiber den gleichen Mechanismus in die Leistungen
ein wie in NDC-Systemen: vornehmlich durch die Verzinsungsrate — obwohl
die Verzinsungsraten allgemein recht unterschiedlich sind.
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Der dritte Mechanismus ist die Essenz der B = NPIF/ G Regel. Proportionalitit
zwischen B und NPIW sowie eine richtige Bestimmung der G-Werte machen
ein NDC-System versicherungsmathematisch neutral und, innerhalb jeder
Kohorte, versicherungsmathematisch fair (siche Disney [2003] fir diese
Taxonomie). Einige konventionelle Umlagesysteme beinhalten versicherungs-
mathematische Anpassungen, so das US-Sozialversicherungssystem fiir das
Alter zwischen 62 und 65. Die meisten kapitalgedeckten DC-Systeme sind
automatisch versicherungsmathematisch neutral, da die Konvertierung in
cine Rente zum Zeitpunkt des tatsidchlichen Renteneintritts stattfindet. Viele
DC-Systeme haben allerdings nur eine geringe oder gar keine Verbindung

zwischen jdhrlichen Leistungen und dem Verrentungsalter.11

Taxonomie der Rentensysteme

Wie ahnlich sind sich NDC-Systeme und kapitalgedeckte DC-Systeme? Und
wie dhnlich sind sie konventionellen umlagefinanzierten DB-Systemen? Die
Taxonomie in Tabelle 3.1 dient der Klirung dieser Fragen. Sie unterscheidet
Rentensysteme anhand von vier Dimensionen, die eng auf die vier
Elemente des vorhergehenden Unterabschnitts bezogen sind. Die vielen
Ausgestaltungselemente machen allerdings diese vier Dimensionen in der
Praxis komplexer. Wir erheben nicht den Anspruch, dass alle Aspekte der
Dimensionen aufgefiihrt sind (z.B. freiwillig vs. verpflichtend).'?

Eine der Haupteigenschaften von Tabelle 3.1 ist, dass alle Dimensionen
ein Kontinuum der Verteilung innerhalb jeder Dimension vorsehen. NDC-
Systeme erzwingen oft eine extreme Position innerhalb einer Dimension,
allerdings kénnen auch konventionelle DB-Systeme dem in einigen der
Dimensionen in Tabelle 3.1 nahe kommen.

In Bezug auf die Kreditierung von Beitrigen nehmen NDC-Systeme
tatsdchlich eine extreme Position ein: Beitrige werden tber die Lebenszeit
kreditiert, und frithe Beitrdge erhalten eine héhere Gewichtung entsprechend
der Verzinsungsrate. Wihrend das deutsche Punktesystem zwar auch alle
Beitrige der Lebenszeit kreditiert, gewichtet das Punktesystem alle Beitrige
gleich, unabhingig vom Finzahlungszeitpunkt. Dies entspricht einer
Nichtberticksichtigung des Zinseszinses (siche unten). Das franzdsische
Punktesystem kreditiert nur die 25 besten Jahre. Das US-Sozialversicherungs-
system erlaubt die Streichung der finf schlechtesten Jahre, was weniger
leistungshemmenden Einfluss auf das Arbeitskrifteangebot hat als das
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franzésische System. Viele Systeme in Entwicklungslindern ziehen nur
das Einkommen des letzten Arbeitsjahres heran.!® In strikten Beveridge-
Systemen, wie den hollindischen oder den britischen Grundrenten, spielt
die Kreditierung bei der Bestimmung der Leistungen keine Rolle, da alle
Leistungen einheitlich sind.1*

Tabelle 3.1 Dimensionen von Rentensystemen

1. Kreditierung von Beitrigen

Grundlage: Lebenslang.... Beste x-Jahre letztes Einkommen Einheitlich

Gewichtung: frithe Beitrige werden Verzinst. ... Gleichwertig (Punktsystem)

2. Zinsakkumulation

Rate: r (Markt) ¢ (Lohne) n + g (Aaron-Samuelson)

3. Konvertierung in Leistungen

Konvertierung: | linear (Aquivalenz) konkav (Umverteilung)

Indexierung: NDC: B=NPW/G.......DB: B = f (Kreditierungen, Andere; Akkumulationsrate)

Versich » ‘ -
CISICREungs= | | utral bei Verrentung (an der Grenze) Einheitlich

mathematisch:

Risik Leistungen eingefroren bei Verrentung............... Indexierungsregeln.............
isiko:

vollstindig anpassbar

4. Kapitaldecknng

Umfang: keine Kapitaldeckung,.........cc.cece... Pufferfonds................ vollstindig kapitalgedeckt

Besicherung: KEINEurivirireeeriierereeeeeen Staatsanlethen.......ooeeveeverevenennne, Marktanleihen/Aktien

Quelle: Sammlung des Autors.

NDC-Systeme beinhalten eine w»natlrliche« Akkunmlation der Zinsen durch
den Kreditierungsmechanismus. Allerdings kann der Konvertierungsfaktor
zwischen den Leistungen bei Renteneintritt und der Summe der Beitrdge
wihrend des Erwerbslebens als cine Kreditierung aller akkumulierten
Zinsen zum Zcitpunkt der Verrentung interpretiert werden.!® AuBer diesem
Mechanismus, der den Zinseszins ignoriert, da es unbedeutend ist, wann
im Laufe des Erwerbslebens die Beitrige eingezahlt wurden, gibt es keinen
weiteren grundlegenden Unterschied zwischen NDC-Systemen und DB-
Systemen, die (implizit) die akkumulierten Zinsen zum Verrentungszeitpunkt
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kreditieren. Die Bestimmungder Verzinsungsrateisteine andere Angelegenheit.
In einem kapitalgedeckten System ist die interne Verzinsung r die Verzinsung
des Marktes. In Umlagesystemen ist sie #+g, wobei 7 die Wachstumsrate
der Beitragsbasis ist, und ¢ die Wachstumsrate der Arbeitsproduktivitit. In
Schweden hat die Regierung g als fiktive Verzinsung gewiéhlt, und damit auf
eine direkte Verbindung zwischen akkumulierten Zinsen und der Demographie
verzichtet.!¢ Bei einer alternden Bevélkerung tendiert #+g dazu kleiner zu
werden als g, da 7 ein Negativwert wird, und ist im Allgemeinen erheblich
kleiner als .17

Die dritte Dimension bezieht sich auf die Konvertierung des akkumulierten
fiktiven Vermogens in Leistungen zu und nach dem Renteneintritt. Es gibt vier
Elemente bei dieser Konvertierung. Zuerst, wie ist das Verhaltnis zwischen
individuellen Beitrigen und individuellen Leistungen organisiert? NDC-
Systeme benutzen einfache Proportionalitit durch die Anwendung der
B = NPW/G Regel. Einige DB-Systeme haben die gleiche Proportionalitit,
beispielsweise die Punktesysteme in Frankreich und Deutschland, oder Systeme
mit einer einfachen Regel zur Zuwachsrate. Das US-Sozialversicherungs-
system kreditiert zusitzliche Beitrige mit abnehmenden Werten; das System
nimmt eine Umverteilung vor mittels einer konkaven Verbindungsfunktion
zwischen Beitrigen und Leistungen. In einem strikten Beveridge-System
spielt die Kreditierung gar keine Rolle, wie bereits erwihnt.

Diese dritte Dimension beinhaltet einen wichtigen Aspekt praktischer
Rentenpolitik: vornehmlich, wie eng diese Regeln eingehalten werden.
Das schwedische NDC-System und das deutsche DB-System vermeiden
Ermessensspielrdiume. In beiden Lindern sind die Regeln zur Leistungs-
ermittlung als mathematische Formeln gesetzlich festgelegt. Bislang war
dieser Ansatz sowohl in Schweden als auch in Deutschland erfolgreich, wenn
man von einigen bemerkenswerten Ausnahmen in den Jahren 1999 und 2001
absieht. Im franzésischen Punktesystem ist es hdufiger zu diskretionidren
Abweichungen gekommen. Das italienische NDC-System lasst viel Raum fiir
dem politischen Klima geschuldete diskretionire Entscheidungen. Es wird
sich in Zukunft erweisen miissen, ob das politische Risiko in NDC-Systemen
kleiner ist als das in konventionellen DB-Systemen.

Das zweite Element dieser dritten Dimension beschreibt das Verhiltnis
zwischen Demographie und dem makrockonomischen Umfeld. In NDC-
Systemen kommt dieser Zusammenhang in den G-Werten zum Ausdruck.
Konventionelle DB-Systeme haben im Allgemeinen Indexierungsregeln,
die eine Verbindung zwischen den Leistungen bei Rentencintritt und dem
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aktuellen Lohn- oder Einkommensniveau herstellen und wihrend der
Verrentungszeit weiterhin die Leistungen tber die Preise, die Lohne oder
eine Kombination von beiden indexieren.!® Sie enthalten keine direkten
demographischen Faktoren, obwohl es indirekte Verbindungen geben kann.
Eine Indexierung iiber Nettolohne, wobei Netto bedeutet abziiglich Steuern
und Beitrdgen, bringt beispielsweise eine indirekte Verbindung mit sich, da
steigende Beitrdge, hervorgerufen durch das Altern der Bevdlkerung, zu einer
Leistungsreduzierung fihren. Es gibt allerdings keinen Grund, dass DB-
Systeme nicht eine direkte Verbindung zur Demographie haben kénnen, um
die Elastizitit der Leistungen in Bezug auf demographische Verinderungen
zu erhéhen. Diese Studie stellt weiter unten ein konkretes Beispiel vor.

Das dritte Elementist das Verhiltnis von Renteneintrittsalter zu Leistungen.
NDC-Systeme sind automatisch versicherungsmathematisch neutral in
dem Sinne, dass der aktuelle diskontierte Wert (PDV) der Leistungen nicht
vom tatsichlichen Verrentungsalter berihrt wird, wenn der PDV mit der
internen Verzinsung des NDC-Systems berechnet wird. Allerdings kénnen
Arbeitnehmer im Rahmen ihrer Entscheidungsfindung iiber ihre Verrentung
bei der Berechnung des PDV eine andere Verzinsungsrate ansetzen. Diese
Differenz erzeugt dann einen Keil zwischen versicherungsmathema-
tischer Neutralitit und dem Fehlen leistungshemmender Einfliisse auf das
Arbeitskrifteangebot. Die entscheidende Frage ist, was ist der persénliche
Abzinsungssatz der Arbeitnehmer? Wenn es die Marktverzinsung ist, dann
ist sie meist hoher als die interne Verzinsung des NDC-Systems, besonders in
Zeiten von Bevélkerungsalterung.19

Dies ist ein wichtiger Punkt: NDC-Systeme kénnen zwar versicherungs-
mathematisch neutral sein, aber dennoch substanzielle leistungshemmende
Einflisse auf das Arbeitskrifteangebot haben. Der Ursprung dieser Un-
terscheidung sind die unterschiedlichen Abzinsungssitze, die bei der ver-
sicherungsmathematischen Anpassung angewandt werden. Es gibt dafiir
mindestens drei Kandidaten: (1) die interne Verzinsung, die in einem
Umlagesystem # + g entspricht, unabhingig davon, ob es sich um ein NDC-
System oder ein konventionelles DB-System handelt; (2) die Marktverzinsung
r, die auch die interne Verzinsung cines kapitalgedeckten Systems ist; und
(3) die Rate der Zeitpriferenz der Arbeitnehmer, die tiber ihre Verrentung
entscheiden. Wie bereits festgestellt, ist die Marktverzinsung 7 tendenziell
hoéher als # + g Wihrend man sagen kénnte, dass die durchschnittliche Rate
der Zeitpriferenz ungefihr der Marktverzinsung entsprechen sollte, zeigen
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empirische Befunde, dass die Rate der Zeitpriferenz der Arbeitnehmer, die
ihr Verrentungsverhalten bestimmt, sogar héher als 7 ist.

NDC-Systeme konnen also, falls siec hohe Abzinsungssitze anwenden,
anreizneutraler sein als DB-Systeme, die sehr geringe Anpassungen der
Rentenleistungen an das Verrentungsalter vornehmen. In Deutschland
beispielsweise betrigt die Anpassung 3,6 Prozent pro Jahr, allmihlich
eingeftihrtnach 2001 (siche die Besprechung weiter unten). NDC-Systeme sind
sicherlich weniger verzerrend als Systeme, bei denen die jihrlichen Leistungen
vollig unabhingig vom Renteneintrittsalter sind (so wie im deutschen System
vor 2001).

Auf der anderen Seite konnen NDC-Systeme die Verrentungsentscheidung
stirker verzerren als DB-Systeme, die grofle Anpassungen vornehmen (wie
das britische System, das Anpassungen von 9 Prozent je Jahr vornimmt, was
wahrscheinlich niher an der Rate der persénlichen Zeitpriferenz ist). NDC-
Systeme konnen cine recht »natiirliche« Art der Berechnung der verrentungs-
altersspezifischen Anpassungen bieten, es gibt jedoch in diesem Zusammen-
hang keinen intrinsischen Unterschied zwischen NDC-Systemen und
DB-Systemen mit versicherungsmathematisch neutralen (oder gréferen)
Anpassungen, wie beispielsweise das US-Sozialversicherungssystem sie fiir
das Alter zwischen 62 und 65 vorsieht.

Das vierte Element ist die Indexierung der Leistungen #ach Verrentung
(im Unterschied zu einer Indexierung, oder Verankerung, zum Zeitpunkt der
Verrentung). Konventionelle DB-Systeme indexieren die Leistungen tiber
die Lebenshaltungskosten (USA, das neue italienische System), oder iiber die
Nettol6hne (Frankreich, Deutschland) oder tiber eine Kombination von beiden
(Schweiz). In kapitalgedeckten Systemen wird dies durch die Art der Rente
dargestellt (real oder nominal oder jedes andere Schema). Das schwedische
NDC-System friert die Leistungen real betrachtet ein, entsprechend einer
Indexierung tber die Lebenshaltungskosten, aber andere NDC-Systeme
haben andere Indexierungsmechanismen. NDC-Systeme haben in diesem
Zusammenhang keine besonderen Eigenschaften.

Mittlerweile sollte klar sein, dass NDC-Systeme Bilanzierungsvorrich-
tungen sind, deren Eigenschaften auch in DB-Systeme cingefiihrt werden
kénnen (obwohl das politisch schwierig sein mag). Sie fithren zu gréflerer
Transparenz und mehr Glaubwiirdigkeit, da einige Eigenschaften in einem
NDC-System »natirlicher« zustande kommen als durch die notwendigen
komplexen Formeln in einem DB-System; allerdings ist der Unterschied
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zwischen NDC-Systemen und DB-Systemen mehr ein rhetorischer denn ein
Skonomischer. Die Besprechung weiter unten stellt das deutsche DB-System
vor, das beinahe perfekt ein NDC-System imitiert. Tabelle 3.1 hat gezeigt,
wie komplex die Unterschiede zwischen reinen Umlagesystemen sein kénnen,
und dass der Unterschied zwischen NDC-Systemen und »modernen« DB-
Systemen viel geringer ist als der zwischen »modernen« und »traditionellen«
DB-Systemen.

Wie unterscheidet sich ein NDC-System von einem kapitalgedeckten DC-
System? Dieses Verhiltnis ist Gegenstand der vierten Dimension in Tabelle 3.1.
Die meisten Umlagesysteme habenirgendeine Artvon Reservefonds, wobeider
Umfang grofie Unterschiede aufweisen kann. Der schwedische Reservefonds
entspricht ungefdhr den Aufwendungen von finf Jahren, wohingegen die
deutsche Systemreserve minimal ist, mit einer Ausgabendeckung von nur
wenigen Tagen. Die entscheidende Frage ist allerdings, ob die akkumulierten
Guthabenbesichertsind, und durch welche Anspriiche sie besichertsind. NDC-
Systeme sind »fiktive, weil es gar keine Besicherung gibt. Die Guthaben sind
Anspriiche gegeniiber zukiinftigen Steuerzahlern und durch keine Finanztitel
abgesichert.20 Unter kapitalgedeckten DC-Systemen werden im Allgemeinen
Systeme verstanden, die durch physisches Kapital besichert sind, hauptsichlich
durch Finanztitel wie Marktanleihen oder Aktien. Wir benutzen den Begriff
»kapitalgedeckt« ausschliefilich fiir diese Systeme. Einige Autoren bezeichnen
auch durch Staatsanleihen besicherte DC-Systeme als »kapitalgedeckt«. Wir
halten dies fiir einen Missbrauch des Begriffs »kapitalgedeckt«. Obwohl
die Leistungsanspriiche solcher Systeme marktgingig sind und eine gut
definierte Verzinsung ergeben, stellen sie keine Anspriiche gegen physisches
Kapital dar. NDC-Systeme mdégen eine »natiirliche« Moglichkeit erlauben,
die impliziten Schulden eines Umlagesystems explizit zu machen, indem die
NDC-Guthaben an Staatsanleihen gekoppelt werden, und die resultierenden
Einsichten beztiglich zukinftiger Leistungen moégen zu Sparanreizen auf der
mikroékonomischen Ebene fihren.?! Dennoch teilen NDC-Systeme und
konventionelle DB-Systeme die gleichen entscheidenden makroSkonomischen
Merkmale wie Umlagesysteme: NDC-Systeme akkumulieren keine Ersparnisse
in Form realer Werte mit all den potenziell positiven Nebeneffekten auf
die Inlandssparquote, die Entwicklung des Kapitalmarktes und auf das
Wachstum.?? NDC-Systeme sind daher kein Ersatz fiir Kapitaldeckung,
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Pro und Kontra nicht-finanzieller (fiktiver) beitragsdefinierter
Systeme

Nun zur Betrachtung der zweiten Frage dieses Kapitels: welchen Nutzen
haben fiktive Beitragssysteme fiir Rententeformen? Welches sind ihre Vor-
und Nachteile? Wie in den vorangehenden Abschnitten gezeigt, konnen NDC-
Systeme beinahe perfekt von konventionellen DB-Systemen imitiert werden.
Daher fokussiert diese Besprechung die psychologischen und politischen
Aspekte einer neuen Rhetorik. Das bedeutet nicht, dass diese Untersuchung
die mikrokonomischen Implikationen von Transparenz und Glaubwurdigkeit
ignoriert. Die Untersuchung wird nachdriicklich darauf hinweisen, dass sie
wichtig sind fiir Rentenreformen. Sie sind allerdings gelegentlich eher subtil
und indirekt.

Vorteile

Ein NDC-System hat eine Reihe von Vorteilen:

— Es passt sich durch einen internen Zinsmechanismus automatisch dem
verinderten Verhiltnis von Beitragszahlern zu Rentenempfingern an
(Babyboons-/ Baby-Flaute-Problem), ohne dass Eingtiffe in Form von diskreti-
ondren Entscheidungen nétig wiirden.

— Hs passt sich automatisch Verinderungen der Lebenserwartung an
(Langlebigkeitsproblems), indem es versicherungsmathematisch das fiktive
Rentenvermdgen in eine lebenslange Rente konvertiert. Abziige fiir
frithzeitige Verrentung werden automatisch berechnet, und werden
automatisch der demographischen Situation angepasst. (Diese Anpassung
ist unvollstindig, wenn die Leistungen bei Renteneintritt eingefroren
werden und die Rentenempfinger wirksam gegen die nachfolgenden
Verinderungen der Langlebigkeit abgeschirmt werden.)

— Es vermeidet Willkiir der Regeln zur Rentenanpassung, der Anpassungs-
faktoren usw., deren Verdnderung die Glanbwiirdigkeit vieler nicht kapital-
gedeckter DB-Systeme untergraben hat.

— s stirkt das Pringip der Aquivaleny und minimiert daher den Keil zwischen
Brutto- und Nettoeinkommen, der Ergebnis des verzerrenden Einflusses
von Steuern und steuerartigen Beitrigen ist.
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—  Es térdert die Transparenz der umlagefinanzierten Sdule, indem es klar die
individuellen Beitrige und die daraus resultierenden Leistungsanspriiche
identifiziert und so hilft, vetloren gegangene Glaubwurdigkeit zuriick zu
gewinnen.

— Es stirkt das Prinzip, dass Renten auf dem Lebenszeiteinkonmen basieren,
und belohnt Arbeitnehmer, die frih in den Arbeitsmarkt eintreten.

— Es etlaubt es, Transfermechanismen recht einfach als Ersatzbeitrige zu
identifizieren: vornehmlich steuerfinanzierte Kredite fiir héhere Bildung
und Berufsausbildung, sowie dhnliche Kredite fir die Ausbildung von
Kindern.

— Esbietet ein Rahmenwerk, das konsistent zu einem a/gemeinen »Buchfiibrungs-
system« aller umlagefinanzierten Untersysteme ausgebaut werden kann.
Die Vor- und Nachteile der Einbezichung von Untersystemen (wie
beispielsweise det Beamten und Selbststindigen) werden in einem solchen
Buchfithrungssystem sofort deutlich.

— Es produziert ein angemessenes Rahmenwerk fiir wnabbingige Renten von
Ebhepartnern.

—  Es bietet ein homogenes Paradigma tir die erste, zweite und dritte Sdule eines
Mehrsdulen-Systems; dadurch kann es die Akzeptanz der zweiten und
dritten Sdule verbessern, die in Lindern, die traditionell ein monolithisches
Rentensystem auf der ersten Sdule hatten, als »fremd« angesehen werden.

— Es erlaubt den Arbeitnehmern ein erhebliches Mal3 an Flexzbilitat bei
der Wahl ihres Verrentungsalters, macht die unflexible und politisch
problematische Festlegung eines »normalen« Rentenalters tiberflissig, und
stellt das Austauschverhiltnis zwischen akkumulierten Beitrigen und dem
Verrentungsalter auf eine intern konsistente Weise heraus.

— Es erlaubt eine einfache Ubertragharkeit der Rentenanspriiche zwischen
Jobs, Beschiftigungen und Sektoren.

Nachteile

Eine der grofen Stirken von NDC-Systemen, ihre Transparenz, beinhaltet
ein paar uniibersehbare Nachteile im Bereich der Politik:

— Die finanzielle Situation eines eigentlich nicht mehr aufrechtzuerhaltenden
umlagefinanzierten Systems wird viel offensichtlicher, da die Arbeitnehmer
ihre abnehmenden Leistungen (bei gleichzeitigem Anstieg der Beitrags-
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sitze) auf ihren eigenen Konten sehen kénnen. So ubertrdgt sich ein
allgemeines Wissen tiber die finanzielle Situation des Rentensystems in
personliche Betroffenheit. Dies ist die Kehrseite der eigentlich vorteilhaften
Transparenz — sie kann so zum Nachteil werden und die Glaubwiirdigkeit
noch weiter untergraben.

Wenn der Beitragssatz fix ist, wird die Ersatzquote ungewiss, da sie von
der zukiinftigen Entwicklung der Einkommen und der Demographie
abhingt. Die Ersatzquote kann nicht weiter als politisches Instrument
dienen. Dies ist natiirlich die Essenz cines beitragsdefinierten Systems,
auch eines fiktiven, aber die Ungewissheit wird schmerzlich sichtbar mit
einem NDC-Buchfithrungssystem.

Das System dndert nichts an der Spannung zwischen den konjunktur-
abhingigen Ruckgingen der Ertrige und den langfristigen Ausgabe-
verpflichtungen. Ein echter Liquidititsfondsist daher unbedingt notwendig.
In den Lindern, in denen dieser Fonds aufgebraucht wurde, muss er wieder
hergestellt werden, auch wenn das den Verzicht auf niedrigere Beitragssitze
bedeutet, oder die Einfithrung héherer Beitragssitze, besonders wihrend
Konjunkturaufschwiingen. Einige Linder, so beispielsweise Schweden,
haben das historische Geschenk eines Pufferfonds, der austreichend
grof3 ist, um in den kommenden Jahrzehnten einen erheblichen Teil des
demographischen Schocks aufzufangen.

Wenn die Rentenleistung bei Renteneintritt eingefroren wird, fehlt ein
Rickkopplungsmechanismus fiir den Fall, dass es zu einem unerwarteten
AnstiegderLebenserwartungkommt. Beieinem festen Beitragssatzgehorcht
das System nicht automatisch den jahrlichen Budgetbeschrinkungen eines
konventionellen umlagefinanzierten Systems.?> In Schweden wurde ein
komplexes »automatisches Bilanzierungssystem« (ABM) cingefthrt, um
dieses Problem in den Griff zu bekommen.?*

Diskretiondre Entscheidungen sind nicht ausgeschlossen, sie sind nur
besser versteckt. Sie finden statt bei der Wahl der Sterblichkeitstabelle, der
Berechnungsregeln (wie z.B. die Optimierung) der internen Verzinsung,
der Festlegung eines Mindestrentenalters etc.

Das System dndert nichts daran, dass nur Kapitaldeckung zu ecinem
Wechsel darin fithren kann, welche Generation fiir gegebene Renten-
leistungen bezahlt. Wenn man will, dass die Arbeitnehmer der Generation
X zumindest einen Teil ihrer eigenen Renten bezahlen, statt dass ihre
Kinder in der Generation X + 1 sie bezahlen, dann ist ein gewisses Mal3
an Kapitaldeckung unetlisslich. Ein NDC-System ist kein Ersatz fiir
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eine solche Teilkapitalisierung. Es ist nur eine Optimierung der umlage-
finanzierten Siule.

Details der Ausgestaltung

Dies ist nicht der Ort, die vielen Fragen zu Gestaltungsdetails zu besprechen,
die bei der Einfithrung eines NDC-Systems gelost werden miissen.> Nur
einige besonders wichtige werden nachfolgend besprochen:

— Wie bei jedem anderen Umlagesystem muss ein Mindestalter bestimmt
werden, ab dem gesunde Arbeitnehmer eine Rente beziehen kénnen.
Ein solches Mindestrentenalter wird noétig, sobald die Teilnahme am
Umlagesystem nicht optional ist — was keine sondetlich stabile Lésung
ist, insbesondere in Zeiten eciner alternden Bevolkerung, Keines der
existierenden NDC-Systeme besitzt eine automatische Anpassung des
Mindestrentenalters an die Langlebigkeit. Die existierenden Systeme
reagieren also nur partiell auf demographische Verinderungen.

— Spezifizierung und Aktualisierung der Sterblichkeitstabellen haben direkte
Konsequenzen fir die Leistungen. Die meisten Linder haben bislang
geschlechtsneutrale Sterblichkeitstabellen angewandt, die auf Querschnittsdaten
basieren.20 Versicherungsmathematisch korrekt ist die Anwendung
kohortenspezifischer Sterblichkeitstabellen mit einer bestimmten Hoch-
rechnung fiir Anderungen der Lebenserwartung Viele Linder haben
keine verldsslichen Mechanismen zur Berechnung solcher Tabellen. Ein
unabhingiges Gremium von Versicherungsmathematikern sollte die
Erstellung solcher Tabellen iberwachen, und die Sterblichkeitstabellen
sollten konsistent mit denen sein, die im privaten Rentensektor angewandt
werden.

—  Die interne Verzinsung der Beitrdge (Wachstumsrate der Beitragssumme) muss
iber den Zeitverlauf geglittet werden. Es gibt dafiir verschiedene Modelle.
Ein beweglicher Durchschnitt iiber einen Konjunkturzyklus scheint die
natirliche Wahl zu sein. Ausschlige sollten abgefangen werden und in die
Liquidititsreserve einflieen, die fiir die Talsohlen eines Zyklus verwendet
wird. Der Entwurf eines solchen Glittungsmechanismus ist keine triviale
Angelegenheit, da die Amplitude und Dauer eines Konjunkturzyklus nicht
im Voraus bekannt sind, und es keine absolut sicheren Mechanismen gibt,
um einen Trend von einem Zyklus zu unterscheiden.
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— Da die interne Verzinsung eines Umlagesystems im Allgemeinen
erheblich niedriger ist als die Abzinsungsrate der Arbeitnehmer, kénnen
die Awnreizeffekte fiir eine friibe Verrentung immer noch grof3 sein, falls eine
spate Verrentung versicherungsmathematisch neutral behandelt wird.
Aus makroSkonomischer Sicht ist es nicht eindeutig, ob versicherungs-
mathematische Neutralitit (Anwendung der internen Verzinsung
des Umlagesystems) oder fehlende Anreizeffekte (Anwendung der
Abzinsungsrate der Arbeitnehmer) den Wohlfahrtsfaktor erhdhen.

— Es gibt viele Méglichkeiten die Renfen zu gestalten. Es kann festgelegt
werden, dass sie mit der Inflation, den Lohnen oder einem anderen
Bezugsmal} steigen. Das Ausgangsniveau wird entsprechend angepasst,
indem der PDV iber den erwarteten Zeitraum konstant gehalten wird.
Die Wahlfreiheit ist sichetlich wichtiger als mdgliche Probleme durch
nachteilige Entscheidungen. Es gibt allerdings weltweit wenig Erfahrung
mit solchen Austauschbezichungen.

— Die Leistungen werden bei Verrentung festgelegt, allerdings kann sich die
demographische und 6konomische Umgebung nach dieser Festlegung
unerwartet verdindern. Wenn die Wachstumsrate der Beitrige nominal
geschen sehr niedrig ist, kénnen die Renten real sinken, was politisch
unattraktiv ist. Ein bestimmtes Maf3 an Anpassung an die neue Umgebung
ist sicher optimal, aber Rentner scheinen die Sicherheit sehr zu schitzen.
Wie bereits herausgestellt, fehlt dem NDC-System ein wichtiger Riick-
kopplungsmechanismus, wenn Rentner vollstindig vor den Auswirkungen
der demographischen und 6konomischen Verinderungen geschiitzt
werden, die sich nach ihrem Renteneintritt ergeben. Dies kann auf lange
Sicht die finanzielle Nachhaltigkeit des Systems untergraben. Wenn die
Renten durch Mindestbestimmungen geschiitzt sind (beispiclsweise, dass
sie nie real oder nominell sinken dirfen), kann das System in finanzielles
Ungleichgewicht geraten, da Ausgaben und Beitrige asymmetrisch
behandelt werden: die Ausgaben kénnen nicht unter einen Mindestsatz
sinken, die Beitragseinnahmen hingegen sehr wohl.

— Die Regeln fiir den Ubergangszeitraum sollten dem schwedischen Modell
folgen, nicht dem italienischen.?’ Die sehr lange Ubergangszeit in Italien
erlaubt es nicht, mittels des NDC-Systems das dringendste finanzielle
Problem anzugehen: den Druck, den die Verrentung der Babyboom-
Generation auf das Rentenbudget austiben wird. Eine schwierigere Frage
ist das Ausmal3, in dem bestehende Renten geschiitzt werden sollten.
Ein »natiitlicher« Ubergang konnte dadurch erreicht werden, dass die
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Renten anteilsmifBig, entsprechend der Zeit in dem aktuellen und dem
neuen System, berechnet werden. Die Ubergangszeit kann kiirzer sein,
wenn wichtige Elemente eines NDC-Systems bereits installiert sind. In
Deutschland wire beispielsweise eine kurze Ubergangszeit moglich (von
2005 bis 2020), da das existierende Punktesystem bereits einige wichtige
Elemente eines NDC-Systems beinhaltet.

Eine Mischung aus DB und NDC: Das deutsche Punktesystem
und der Nachhaltigkeitsfaktor

Dieser letzte Abschnitt nimmt das vorgeschlagene neue deutsche System fiir
die gesetzliche Rentenversicherung als Beispiel fur ein DB-System, das recht
genau ein NDC-System imitiert. Die deutsche gesetzliche Rentenversicherung
hat drei Hauptelemente: das Punktesystem fiir die Kreditierung, die versiche-
rungsmathematischen Anpassungen und die Rentenanpassungsformel. Im

28 wurden diese Elemente

Verlauf des aktuellen Rentenreformprozesses
konsequent in Richtung auf ein NDC-System verindert.

Das Punktesystem, das weiter unten genauer beschrieben wird, ist ein
Element des deutschen Rentensystems seit seiner Umwandlung in ein
umlagefinanziertes System im Jahr 1957. Versicherungsmathematische Anpassungen
wurden durch die Reform von 1992 gesetzlich festgeschrieben. Sie werden
seit 1997 allmihlich eingefithrt, wobei der GrofBteil der Anpassungen bis
2007 in Kraft treten wird. Als Ergebnis wird erwartet, dass das tatsdchliche
Verrentungsalter innerhalb der kommenden 10 Jahre um zwei Jahre ansteigen
wird.? Im Jahr 2001 machte die so genannte »Riester-Reform« einen ersten
Schritt von einem reinen umlagefinanzierten System zu einem kapitalgedeckten
System. Sie fihrte Obergrenzen fiir den Beitragssatz ein, unterbrach
die Rentenanpassungsformel und senkte das Rentenniveau betrichtlich.
Gleichzeitig fithrte die »Riester-Reform« staatlich geférderte zusitzliche
Privatrenten ein (»Riesterrente«), um die absehbare Rentenliicke zu fullen.
Diese Reformen reichten allerdings nicht, um die Finanzen der gesetzlichen
Rentenversicherung zu stabilisieren. Im Spitherbst 2002 setzte die Regierung
eine »Kommission fiir die Nachhaltigkeit in der Finanzierung der Sozialen
Sicherungssysteme« cin. Eine breite Mehrheit in dieser Kommission nahm
den Standpunkt ein, dass an den Beitragssatzzielen, die durch die »Riester-
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Reformu gesetzlich festgeschrieben wurden, festgehalten werden miisse und
daher konsequenterweise die Rentenanpassungsformel geindert werden misse
um eciner einnahmenorientierten Politik zu entsprechen. Dieser Verinderung
hat die Bundesregierung zugestimmt und sie wurde im Herbst 2003 durch den
Bundestagverabschiedet. Einzelheitendieses neuen Indexierungsmechanismus
werden weiter unten beschrieben. Dies war der letzte Schritt, um das deutsche
DB-System in ein NDC-Rentensystem umzuwandeln.

Das deutsche Punktesystem

Die deutsche gesetzliche Rentenversicherung berechnet die Leistungen nach
der folgenden Formel:

Bl,i: PV, *EP; * AA,
wobei
B e Leistungen des Rentners 7im Jahr 7
PV, = Aktueller Rentenwert im Jahr 7
EP,=  Anzahl der individuellen Einkommenspunkte, die vom

Rentner 7 bis zur Verrentung angesammelt wurden, und
= Versicherungsmathematische Anpassung, abhingig vom
Verrentungsalter des Rentners 7

DieLeistungenhabenalsoeine einfache Struktur: eineindividuelle Komponente
EP, *.AA,, die bestimmt wird durch die Einkommensgeschichte der Person
und das Verrentungsalter, die wihrend der gesamten Rentenzeit fest bleibt,
und eine gesamtwirtschaftliche Komponente P17, die die Leistungen im
Laufe der Zeit fiir alle Rentner gleichmifig anpasst.

EP; stellt das Punktesystem dar, und .44, wird bestimmt durch die ver-
sicherungsmathematischen Bilanzierungsregeln (siche unten). Ein typischer
Arbeitnehmer, der 40 Jahre arbeitet und in diesen 40 Jahren jeweils das
durchschnittliche Arbeitseinkommen verdient, erhilt 40 Punkte. Wenn dieser
Arbeitnehmer mit 65 in Rente geht, werden keine versicherungsmathema-
tischen Anpassungen vorgenommen (44 = 1). In der zweiten Hilfte 2002
lag der aktuelle Rentenwert P17, beil 25,86 Dieser typische Arbeitnehmer
erhilt also eine monatliche Rente von [ 1.034,40. Ein Arbeitnehmer, der 20
Jahre lang das durchschnittliche Arbeitseinkommen verdient hat, oder ein
Arbeitnehmer der 40 Jahre lang 50 Prozent des Durchschnittseinkommens
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verdient hat, erhalten die Hailfte dieser Monatsrente. Atbeitnehmer, die
wihrend 40 Jahren das Doppelte des Durchschnittseinkommens verdienen,
erhalten eine doppelt so hohe Rente wie ein Durchschnittsverdiener nach 40

Jahren.

Die versicherungsmathematischen Anpassungen

Vor 1992 waren Leistungsanpassungen bezogen auf das Verrentungsalter
lediglich implizit durch zusitzliche Einkommenspunkte gegeben. Fiir einen
Arbeitnehmer mit 40 Jahren Erwerbstitigkeit zum Durchschnittslohn ergab
ein zusitzliches Arbeitsjahr eine ErhShung der jihrlichen Rente um 2,5
Prozent. Es gab keine weiteren versicherungsmathematischen Anpassungen.
Die Reform von 1992 hat dies gedndert, und die Verdnderungen werden gerade
allmahlich <3ir1g<3f1'ihrt.31 65 wird also zum »Basisalter« fiir die Berechnung der
Leistungen. Die Leistungen werden fiir jedes Jahr der vorzeitigen Verrentung
um 3,6 Prozent reduziert (bis zur Obergrenze von 10,8 Prozent). Die Reform
von 1992 fihrt auBlerdem Belohnungen fir eine spitere Verrentung ein:
jedes weitere Arbeitsjahr erh6ht die Leistungen um 6 Prozent. Es gibt einiges
an Diskussion dariiber, ob diese Anpassungssitze versicherungsmathema-
tisch neutral sind.32 Die deutsche Reformkommission hat einen vorsichtigen
Standpunkt eingenommen, und festgestellt, die Anpassungen seien »niedrig,
aber wahrscheinlich ausreichend nah an versicherungsmathematischer Neu-
tralitit«>® Zu konventionellen Abzinsungsraten ergeben sich weiterhin
betrichtliche Anreizeffekte flr eine vorzeitige Verrentung.34

Die Rentenanpassungsformel

Jedes Jaht, aktuell zum 1. Juli, wird der aktuelle Rentenwert P17, mit Hilfe

der Rentenanpassungsformel neu berechnet. Bis vor kurzem war diese
Rentenanpassungsformel grundsitzlich eine einfache Indexierungsregel, die
die Renten um die Wachstumsrate der Nettoeinkommen erhohte:

ANW |
PV, = PV, *—tL
ANW

=2
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wobei
P17, = Aktueller Rentenwert im Jahr 7
ANW = Dutrchschnittseinkommen aller Erwerbspersonen die unter den

Bestimmungen der gesetzlichen Rentenversicherung fallen,
Netto ohne Steuern und Sozialversicherungsbeitrige.

Da der aktuelle Rentenwert P17, einen direkten Einfluss auf alle indivi-
duellen Renten hat, ist die Rentenanpassungsformel eine kritische Detet-
minante fir das Wohlergehen aller Rentner und fir die Geldsumme, die
von der gesetzlichen Rentenversicherung ausgegeben wird. Allerdings hat
die Rentenanpassungsformel weder eine direkte Verbindung zur Demo-
graphie des Systems, noch zur Zahl der Arbeitnehmer, obwohl es eine
Rickkopplung tiber die Nettoeinkommen gibt. Héhere Beitrdge verringern
die Nettoeinkommen und somit auch die Rentenleistungen, was eine Art
Lastenverteilung zwischen den Generationen darstellt. Die Grenzen dieses
Rickkopplungsmechanismus sind ein Grund fiir die fehlende Nachhaltigkeit
des deutschen Umlagesystems.

Ab2005wirddieRentenanpassungsformelumeinen»Nachhaltigkeitsfaktor«
erweitert, der die Demographie und die Beschiftigung in die deutsche
Rentenanpassungsformel einfiihrt. Er indexiert die Leistungen auf die Anzahl
der Beitragszahler und der Rentner. Das Verhiltnis von Beitragszahlern zu
Leistungsempfingern, der so genannte Rentnerquotient (PQ), ist auf lange
Sicht die wichtigste Determinante bei der Finanzierung der Renten:

ANW
PV, = PV, *——tL [(1_ POy *(x+l]
ANW PO,

wobei

P17, = Aktueller Rentenwert im Jahr 7

ANW = durchschnittliches Nettoeinkommen aller 6ffentlichen
und privaten Beitréige3 3

PO = Rentnerquotient [Leistungsempfinger / (Beitragszahler +

Arbeitslose)]

Die Einfihrung des Nachhaltigkeitsfaktors in die Rentenanpassungsformel
bindet die jdhrliche Erhéhung der Renten an den Produktivitdtszuwachs und
das Wachstum der Beitragsbasis. Die Gewichtung des Faktors o erthoht das
Gewicht dieser beiden Determinanten, sie verteilt die finanzielle Last sehr
effektiv zwischen Beitragszahlern und Leistungsempfingern. Bei a gleich 0
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bliebe die aktuelle Rentenanpassungsformel unveridndert, und die finanzielle
Last durch eine proportional héhere Zahl an Rentnern wiirde hauptsichlich
von der Erwerbsbevolkerung getragen. Der Fall o gleich 1 entspriche einer rein
einnahmenorientierten Ausgabenpolitik. Die deutsche Reformkommission
hat o mit Y4 eingesetzt, um die Beitragssatzziele, die durch die »Riester
Reform« festgelegt wurden (Beitragssatz unter 20 Prozent bis 2020, und unter
22 Prozent bis 2030), einzuhalten.

Die NDC Charakteristika des deutschen Rentensystems

Obwohl keine perfekte Aquivalenz erreicht wird, imitieren die drei Haupt-
elemente der deutschen gesetzlichen Rentenversicherung (das Punktesystem,
die versicherungsmathematischen Anpassungen und die Indexierung sowohl
iber Einkommenalsauch tiber den Rentnerquotienten) die Haupteigenschaften
eines NDC-Systems. >

Das Punktesystem beinhaltet alle Lebenszeiteinkommen. Fast alle Umver-
teilungseigenschaften des deutschen Rentensystems nehmen die Form von
Einkommenspunkten ohne tatsdchliches Einkommen an (beispielsweise
Arbeitslosigkeitszeiten, JahreeinerhSheren Ausbildung, Kindererziehungsjahre,
die in allen Fillen mit einem kalkulatorischen Einkommen gewertet werden).
Die Aquivalenz zwischen dem Punktesystem und einem NDC-System ist
nicht perfekt, da im deutschen Punktesystem alle Einkommenspunkte gleich
gewertet werden, wohingegen in einem NDC-System die Einkommen, die fir
einen solchen Punkt bendtigt werden, durch den Zinseszins héher bewertet
werden, wenn sie in einem fritheren Lebensalter erworben werden.?’

Eine Abweichung von der Aquivalenz besteht darin, dass die versicherungs-
mathematischen Anpassungen im deutschen System nicht direkt an die Lebens-
erwartung gebunden sind. Die Rate der versicherungsmathematischen
Anpassungen ist etwas willkiirlich, wahrscheinlich zu niedrig, und sicherlich
kontrovers.® Einer der Vorteile eines NDC-Systems ist die automatische
Berechnung der Anpassungssitze durch den Annuititsmechanismus.

Die Rentenanpassungsformel des deutschen DB-Systems, die tber das
Einkommenswachstum und die Verinderungen im Rentnerquotient indexiert,
nihert sich der Wirkung der akkumulierten Zinsen in einem NDC-System, in
dem der interne Zinssatz der Wachstumsrate der Beitragssumme (1 + 7) *
(1 + g entspricht.
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Dies zeigt sich am klarsten in einem stilisierten Fall, in dem alle Beitrdge
(genormt auf eine Einheit) im Voraus kreditiert werden. In diesem stilisierten
Fall entspricht das fiktive Rentenvermégen nach T Jahren T * (1 + n)T* (1
+ 9" Die Rentenleistung ist daher P = T * (1 + nT* (1 + 97/G wobei
G dem Rentenfaktor entspricht (dem G-Wert). Im deutschen DB-System
erwirbt dieser Durchschnittsarbeitnehmer 1" Einkommenspunkte. Wihrend
dieser T Jahre wird sich der Durchschnittsrentenwert entsprechend der
Lohnzuwachsrate (g) und der Wachstumsrate des Rentnerquotienten (7, wenn
die Zahl der Rentner gleich bleibt) ethdhen: PI7;. =PI/, * (1 + n)T* (1 + 9.
Die Rentenleistung ist daher P="T"* P17 * (1 +n)T* (1+9 T, proportional dem
NDC-Wert.

Dieser stilisierte Vergleich ignoriert sicherlich eine Reihe von Detailunter-
schieden. Verdnderliche Beitrige haben unterschiedliche Auswirkungen
auf die beiden Formeln, die Nettolohne werden wahrscheinlich zu einer
anderen Rate wachsen als die Bruttoeinkommen, der Rentnerquotient wird
wahrscheinlich schneller schrumpfen als die Erwerbsbevolkerung, Die
Prinzipien sind jedoch gleich. Die Priferenz eines Landes bei der Wahl der
Rentenpolitik — ein lehrbuchartiges NDC-System wie in Schweden, oder ein
demographieindexiertes DB-System wie in Deutschland — hidngt sicher mehr
vom historischen Weg cines Landes und den besonderen Umstinden der
politischen Debatte ab als von abstrakten 6konomischen Ubetlegungen.

Schlussfolgerungen: Kann ein NDC-System die
Herausforderungen meistern?

Diese Zusammenfassung beginnt mit drei Behauptungen tiber NDC-Systeme,
die nicht zutreffen. NDC-Systeme bilangieren nicht antomatisch: sie folgen
nicht automatisch den budgetiren Einschrinkungen des Umlagesystems,
wenn sich die 6konomischen Parameter dndern. Insbesondere wird die
automatische Bilanzierung nicht funktionieren, wenn die Renten bei
Renteneintritt eingefroren werden und die Beitragssitze festgelegt sind, da
es keinen Ruckkopplungsmechanismus fiir den Fall einer tiberraschenden
Zunahme der Langlebigkeit der aktuellen Leistungsempfinger gibt. Zweitens
ist ein NDC-System nicht auntomatisch nachhaltig, auf3er der Beitragssatz ist
festgelegt, und die Verzinsung entspricht der Beitragssumme (oder das
System folgt einer gleichwertigen Bahn). Drittens ist ein NDC-System ez
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Ersatz fiir Kapitaldeckung. Ein NDC-System dndert nichts am grundlegenden
Mechanismus eines Umlagesystems, in dem die Kinder die Renten ihrer Eltern
bezahlen, und es fithrt nicht zu Ansparungen, auller durch cinen Schnitt in
den Leistungen, was wiederum zu einem Verfall der Ansparungen fiihrt.

Ein korrekt gestaltetes NDC-System kann allerdings automatisch
auf Verinderungen des demographischen und makroSkonomischen
Umfeldes reagieren, da die Leistungen tiber die Langlebigkeit (aufgrund des
Annuititsmechanismus), die Fertilitit und die Beschiftigung (durch die fiktive
Verzinsungsrate, fur den Fall ciner Indexierung tber die Beitragssumme)
indexiert sind.

AuBlerdem hat ein NDC-System das Potenzial fiir wichtige mikro-
o6konomische Effekte. Es fihrt zu einem Gefhl fir versicherungsmathematische
Fairness (da die jdhtlichen Leistungen den Lebenszeitbeitrigen entsprechen)
und fir versicherungsmathematische Neutralitit (da das System automatisch
Anpassungen entsprechend dem Verrentungsalter vornimmt). Es zeigt Um-
verteilung klar auf, da jede beitragsfreie Gutschrift als solche deklariert auf
den Kontoausziigen erscheint.

Ein NDC-System édndert die Rbetorik eines Rentensystems. Es bringt die
Offentlichkeit dazu, eher in Begtiffen von Konten, als in Begriffen von
Anspriichen zu denken, und macht so wahrscheinlich den Ubergang auf eine
Teilkapitaldeckung psychologisch einfacher. Indem es die schwindende Bilanz
der Renten aus der ersten Sdule herausstellt, kann es Anreize geben, tatsichlich
in der zweiten und dritten Siule anzusparen. Ein NDC-System ldsst die
Arbeitnehmer und die Rentenverwaltung in Begriffen von »Rentenvermégen«
denken, was sowohl die Ubertragbarkeit innerhalb eines Landes als auch
zwischen verschiedenen Lindern erhéhen diirfte. Es erméglichtinterpersonale
Transfers (beispiclsweise zwischen Ehepartnern) und erleichtert den Ersatz
fiir Hinterbliebenenrenten durch unabhingige persénliche Anspriiche.

Ein NDC-System nimmt bestimmte Themen von der politischen Agenda,
was die Reform erleichtern kann. Es minimiert die Rolle des »normalen
Verrentungsalters«und etlaubteinen flexibleren Umgangmitder Frage: hherer
Konsum (linger arbeiten) oder mehr Freizeit (eine niedrigere Ersatzquote).
Diese Flexibilitit findet ihre Grenzen im Konflikt zwischen versicherungs-
mathematischer Neutralitit und der Vermeidungleistungshemmender Anreize
auf das Arbeitskrifteangebot auf der einen Seite, und der Notwendigkeit, ein
frithes Verrentungsalter zu erreichen, auf der anderen. NDC-Systeme bieten
auflerdem einen neuen Satz von »Parametern« — ein weiterer Aspekt der
neuen Rhetorik —, die die Reform schmackhafter machen kénnen. Es erlaubt
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Neudefinitionen und Neuanpassungen, und lenkt den Fokus der Debatte
von parametrischen Reformen auf die Einfithrung eines »neuen Systems«
(was unter dem Aspekt der 6konomischen Substanz nicht der Fall ist), und
ermoglicht so einen Wechsel der Parameter. Dieser Punkt entbehrt nicht
einer gewissen Ironie, da wir behauptet haben, NDC-Systeme stirken die
Glaubwiirdigkeit durch ihre Transparenz, und wir sie nun als Mittel nutzen,
emotionale Opposition durch eine neue Rhetorik abzulenken.

Die Verwendung als rhetorisches und psychologisches Mittel sollte
allerdings nicht gering geschitzt werden. Die Einsichten unter Arbeitnehmern
und Rentnern, die durch eine neue Rhetorik herbeigefithrt werden, kénnen
reale 6konomische Effekte haben. Durch das Herausstellen der Okonomie
eines Umlagesystems, durch das Aufzeigen der Budgeteinschrinkungen eines
Rentensystems, und durch die Konkretisierung des Austauschverhiltnisses
zwischen Verrentungsalter und Ersatzquote kann ein NDC-System 6kono-
mische Reaktionen veranlassen, wie beispielsweise eine spitere Verrentung
oder héhere Sparquoten.

Die neue Rhetorik kann dartiber hinaus den Prozess der Rentenreform
voranbringen, da sie ein Rahmenwerk bietet zur Einfithrung versicherungs-
mathematischer Anpassungen (sie kommen »natiitlich«), ein Rahmenwerk,
um die Explosivitdt der Verdnderungen des Verrentungsalters zu zerstreuen
(da Wahlfreiheit beim Verrentungsalter den Widerstand verringert), sowie
ein Rahmenwerk fiir eine ernsthafte Verinderung der intergenerationellen
Umverteilung, falls, und nur falls, das NDC-System die Arbeitnehmer dazu
anhilt mehr zu sparen.

Um auf die Herausforderungen zuriickzukommen, die im zweiten Teil
dieser Untersuchung beschrieben wurden, kann man sagen, dass NDC-
Systeme sehr gut in der Lage sind, mit der Herausforderung der 1anglebigkeit
umzugehen. Sie sind auch geeignet, um mit langsamen Veranderungen der
Fertilitat umzugehen, falls die interne Verzinsungsrate richtigerweise als die
Wachstumsrate der Beitragssumme definiert wurde. Plétzliche Anderungen
der Fertilitit, wie beispielsweise der abrupte Ubergang von Babyboom zu
Baby-Flaute kénnen von einem NDC-System nur schlecht verarbeitet werden.
Linder, in denen die jingeren Generationen von den finanziellen Lasten der
Renten erdriickt werden, brauchen eine Kapitaldeckung, die es den ilteren
Generationen ermoglicht, einen Teil der Rentenlasten selbst zu tragen.

Gestaltungsfehler der aktuellen DB-Systeme (wie leistungshemmende
Anreize auf das Arbeitskrifteangebot) konnen von NDC-Systemen recht gut
gemeistert werden, ein Wechsel der Rhetorik kann hierzu dienlich sein. Wir
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haben hier allerdings bereits auf die Wichtigkeit der Unterscheidung zwischen
Effekten auf das Arbeitskrifteangebot und versicherungsmathematischer
Neutralitit hingewiesen.

NDC-Systeme sind nur indirekt wirksam fiir Wachstum, Ansparung und
die Verbesserung der Leistungsfihigkeit des Kapitalmarktes. Da NDC-Systeme
immernoch Umlagesystemesind, indern sie nichts an den makrokonomischen
Mechanismen. Durch Verinderung der mikro6konomischen Anteize,
zumindest durch psychologische Mittel, erzeugen sie dennoch reale Effekte:
héheres Verrentungsalter und hohere Sparquote. Zur Verinderung des
Wachstumsweges einer Okonomie miissen NDC-Systeme daher verbunden
werden mit einer Stirkung der Renten aus der zweiten und dritten Sdule. Diese
Verbindung von NDC-Systemen mit kapitalgedeckten Systemen scheint der
aussichtsreichste Weg fiir die Rentenreformen zu sein.



Was siND NDC-RENTENSYSTEME? 119

Anmerkungen

1 »Fiktiv beitragsdefiniert« und »nicht-finanziell beitragsdefiniert« werden im Folgenden als
bedeutungsgleich genommen.

2 Siche Institut der deutschen Wirtschaft (IW), 2003.

3 Sieche Gruber und Wise (1999); Borsch-Supan und Schnabel (1998, 1999); und Borsch-
Supan (2000).

4 Siche Borsch-Supan, Kohnz und Schnabel (2003); Borsch-Supan, Schnabel, Kohnz und
Mastrobuoni (2003).

5 Siehe Palmer (2000); Chlon, Géra und Rutkowski (1999).

6 Siche Disney (1999); Valdés-Prieto (2000).

7 Siche Rutkowski (1998); Go6ra und Rutkowski (1998); Fox und Palmer (1999); Chlon-
Dominczak und Géra (Kapitel 14 in diesem Band).

8 Valdés-Prieto (2003) schligt einen potentiellen Handelsmechanismus vor.

9 InSchweden entsprichtder G-Wertder verbleibenden geschlechtsneutralen Lebenserwartung
zum Zeitpunkt des Renteneintritts, reduziert durch die Auswirkung des Zinseszinses
wihrend der Rentenzeit. Die angenommene Zinsrate ist 1,6 Prozent. Dies wird durch den
rautomatischen Bilanzierungsmechanismus« modifiziert, wenn die Wachstumsrate der
Beitrige ungewthnlich niedrig ist. Fiir Details siche Settergren (2001).

10 Siehe Legros (Kapitel 8 in diesem Band).

11 Siche Gruber und Wise (1999).

12 Siche die Biicher von Homburg (1988) und Valdés-Prieto (1998).

13 Siehe Bérsch-Supan, Palacios und Tumberello (1999).

14 Dies trifft im engen Sinne nur fiir biirgerschafts- oder einwohnerschaftsbezogene Einheits-
leistungssysteme wie in Australien zu. Im Vereinigten Kénigreich ist eine Mindestkreditierung
Voraussetzung fiir die Berechtigung.

15 Siche Ruland (2000).

16 Die Demographie wird direkt berticksichtigt durch die langlebigkeitsabhingigen Renten,
und indirekt durch Riickkopplungen, die g verindern, wie beispielsweise die altersspezifische
Produktivitit. Schweden hat auBerdem einen Rebilanzierungsmechanismus, der auf die
Demographie reagiert falls das aktuelle System versagt (siche Settergren 2001).

17 Uber das theoretische Verhiltnis zwischen r und #+g innerhalb und auerhalb statischer
Situationen und das Verhiltnis zu dynamischer Effizienz sind bereits Binde geschrieben
worden. Dies ist nicht Gegenstand dieses Kapitels. Siche Valdés-Prieto (1998). Fiir einige
aufklirende empirische Ergebnisse siche Schnabel (1998).

18 Wichtig ist hier die Unterscheidung zwischen der Ausgangsindexierung zum Zeitpunkt des
Renteneintritts fir den Fluss der neu Eintretenden und der Indexierung von Leistungen
nach der Verrentung fiir die vorhandenen Pensionire.

19 Empitisch erhobene persénliche Abzinsungssitze neigen dazu sogar erheblich héher als
r zu sein. Siehe hierzu die Untersuchung von Frederick, Loewenstein und O’Donoghue
(2002).

20 Dies kénnte dadurch gedndert werden, dass die impliziten Anspriiche an die Beitrige
zukiinftiger Arbeitnehmer konvertiert werden in explizite Anspriiche an zukinftige Steuern,
die durch Staatsanleihen gedeckt werden (siehe Valdés-Prieto 2003).

21 Siehe Go6ra und Palmer (2003).

22 Siehe Holzmann (1997); Schmidt-Hebbel (1998); B6rsch-Supan und Winter (2001).

23 Fur eine klare, mathematische Darstellung dieses Punktes, siche Valdés-Prieto (2000).
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24 Fur eine detaillierte Beschreibung, siche Settergren (2001).

25 Fir eine Fille dieser Details, siche Palmer (2000).

26 Eine Ausnahme ist Lettland, wo kohortenspezifische Sterblichkeitstabellen angewandt
werden.

27 Die Ubergangsregeln in Lettland und Polen ihneln den schwedischen, wohingegen die
Regeln in Kirgisien den italienischen entsprechen.

28 Borsch-Supan und Wilke (2003) geben eine detaillierte Beschreibung des Rentenreform-
prozesses.

29 Fur 6konometrische Schitzungen, siche Berkel und Borsch-Supan (2003).

30 Dieser Wert wurde bestimmt durch das Ziel, ein Verhiltnis von 70 Prozent zwischen der
durchschnittlichen Rente und dem durchschnittlichen Einkommensniveau zu erreichen
(siche die Besprechung weiter unten).

31 Fiir Details dieses Ubergangsprozesses, siche Berkel und Bérsch-Supan (2003).

32 Hs gibt eine kontroverse Debatte tiber die richtigen versicherungsmathematischen Anpas-
sungssatze fiir das deutsche gesetzliche Rentenversicherungssystem. Siche Ohsmann, Stolz
und Thiede (2003) vs. Bérsch-Supan (2000).

33 Kommission fiir die Nachhaltigkeit in der Finanzierung der Sozialen Sicherungssysteme
(2003).

34 Borsch-Supan (2000); Boérsch-Supan und Schnabel (1998, 1999); Borsch-Supan, Schnabel,
Kohnz, und Mastrobuoni (2003); Bérsch-Supan, Kohnz, und Schnabel (2003).

35 Demaufmerksamen Leser diirfte der Unterschied in der Definition von ANW nichtentgangen
sein. Wir Ubergehen diesen Unterschied hier, da wir uns auf die NDC-Charakteristika
konzentrieren wollen. Die aktuelle Formel berticksichtigt bei der Berechnung der Nettol6hne
zwar die Steuern, aber nicht die Sozialversicherungsbeitrige. Sie berticksichtigt allerdings
Beitrige zur zweiten und dritten Sdule zu einem kalkulatorischen Satz. Sie berechnet
auBerdem den Rentnerquotient mit Vollzeit-Gegenwerten fir Arbeitnehmer und Rentner.
Fir diese Berechnungsdetails, siche Borsch-Supan und Wilke (2003).

36 Ruland (2000) hat treffend das Verhiltnis zwischen Einkommenspunkten und dem
aktuellen Rentenwert beschrieben, indem er die Einkommenspunkte als »Aktien« in den
»Finanzwerten« der Rentenkasse betrachtet. Der aktuelle Rentenwert entspricht dabei dem
aktuellen »Aktienwert«.

37 Dies gilt, wenn das MaB3 Einkommenspunkte ist. Wenn es Euro ist, ist das Verhailtnis
ruckliufig,

38 Siche die Besprechung in Berkel und Borsch-Supan (2003).
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