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Einleitung

Dal3 ba der Finanzierung des 6gterreichischen Pensionssystems in naher Zukunft Schwierigkeiten
auftreten werden, it Gegenstand vidfatiger Diskussonen. Eine wesentliche Grundlage dafUr bietet
die ausfiinrliche Studie des Beirats fur Wirtschafts- und Sozidfragen (1991), die ja auch zu einer
Modifikation des Pensionsrechts im Jahr 1993 gefiihrt hat.! Weitere Modifikationen werden
vermutlich folgen missen, damit in einem akzeptablen Kompromif3 die Anspriiche verschiedener

Generationen miteinander vereinbar gemacht werden kénnen.

Der vorliegende Beitrag beschéftigt sich nicht mit den konkreten Regelungen des dgterreichischen
Pendonssystems, die verschiedene tells kurz, tells langfristige Effekte auf die Gebarung haben.
Vidmehr geht ene grundsiizliche Erdrterung im Vordergrund, wie sich die gegenwértige
Finanzierung des Pensionssystems nach dem Umlageverfahren auswirkt und welche Bedeutung
dabea der demographischen Entwicklung zukommt.

Dazu wird zunéchg ds dlgemeiner Rahmen das einfache Moddl einer Volkswirtschaft mit zwel
Uberlappenden Generationen vorgestellt. Anhand dieses Modells lassen sich die grundlegenden
Eigenschaften des Umlageverfarens deutlich  herausarbeiten und mit  denen  des
K apitd deckungsverfahren (@in der Verscherungsmathematik auch ds
Anwartschaftsdeckungsverfahren bezeichnet) vergleichen.

In der Folge wird dann erdrtert, welche Konseguenzen eine Anderung des Systems mit sich
bréchte. Es werden ja in jungerer Zeit immer wieder Vorschldge unterbreitet, vom
Umlageverfahren abzugehen und das Kapitaldeckungsverfahren einzufiinren bzw. auf verstérkte
individuelle Vorsorge zu setzen. Die Uberlegungen werden das bekannte Argument bestétigen,
dal eine Beendigung des Umlageverfahrens die Ubergangsgenerationen zusiizlich belasten wiirde
und daher nur winschenswvert erschenen kann, wenn man zukinftige Generationen deutlich

besser stellen méchte al's gegenwartige.



Diese Schiul¥olgerung gilt jedoch nur, soweit Se das bestehende Systern mit dem gegebenen
Beitragssatz der Aktiven betrifft. Sie besagt nicht, dal3 das Sinken des Bevdlkerungswachstums
durch eine Erhthung des Batragssatzes zum Umlageverfahren ausgeglichen werden soll, um die
erse betroffene Rentnergeneration vor einer Schlechterstelung aufgrund einer geringeren Zahl von
Beitragszahlern zu bewahren. Das wesentliche Ergebnis dazu i, dald bei weterhin niedriger
Bevdlkerungswachsumsrate eine solche Malnahme nur einen "Einmdeffekt” hétte und spétere
Generationen tatséchlich benachteiligen wiirde.

Im letzten Abschnitt der Arbeit werden die wichtigsten Aussagen zusammengefdd und enige
Bemerkungen zu den Grenzen der modedlhaften Uberlegungen formuliert.

Das Modéell tiberlappender Generationen

In ener berhmten Arbeit hat Samuelson (1958) das Modell Uberlappender Generation
vorgestelt und damit die Méglichkeit eines "biologischen” Zinssatzes, ohne Bezug zur Bildung von
physischem Kapitd, illudtriert. In einer einfachen Verson |8 sch das Moddl folgendermal3en
darstelen: Wir untertellen die Zeit in Perioden. Personen leben zwel Perioden (z. B. je 30 Jahre),
in der erden Periode arbeiten de, in der zweiten befinden se sch im Ruhestand. t it en
Periodenindex. N; ist die Zahl der Erwerbstétigen in Periode t, das it gleich der Zahl der
Pensonigen in der Periode t + 1. Die Bevilkerungszusammensetzung &% sch dann
folgendermalien beschreiben:

Periodet
Nt-l Nt Nt+1 Nt+2... Er\NerbStdlge
Nt-2 Nt-l N’[ Nt+1 e Pa]s Oni Sm

! Die gleichen Schwierigkeiten sind bekanntlich auch in vielen anderen Staaten absehbar, siehe etwa
Schieber and Shoven (199).



In der Periode t leben N, Erwerbstétige und N; Pensionigen. Die Wachsdumsrate der
Bevolkerung in Periode t ist n = (N; - N1)/N¢.1, was sSich auch so formulieren 1803: N; =
Nt—1(1+n)-

In der Phase der Erwerbstétigkeit erziden die Individuen ein exogen gegebenes (Arbeits)
Einkommen W, gleich fur dle Individuen (die Arbeitszeit sai fix angenommen, dann entspricht W,
dem Lohnsatz). w = (W, - W1)/W,; ist die Wachstumsrate des Pro-K opf- Einkommens (v. a
durch technischen Fortschritt). Im folgenden nehmen wir stets an, dal3 es keine Vererbung gibt.

Wenn kein gaatliches Altersscherungssystem exigtiert, miissen die Personen in der Erwerbsphase
aus ihren Einkommen eine Ergparnis S bilden, die Se in der zweiten Lebengperiode verzing
zurtickerhaten, um ihren Konsum im Ruhestand zu finanzieren. Eine Person der in Periode t - 1
erwerbstdtigen Generation erhdt somit in Periode t den Betrag S.4(1 + r;) zur Finanzierung des
Alterskonsums, wobei 1; einen exogen gegebenen Zinssatz bezeichnet.

Be ener obligatorischen Altersscherung nach dem reinen Kapitaldeckungsverfahren mul eine
Person, die sich in Periode t - 1 in der Erwerbsphase befindet, einen Beitrag by.; W, leisten (b,
bezeichnet den Beitragssatz, z. B. b, = 0,2 fir 20 %), den se im Alter ebenfdls verzing
zuriickerhdt. Die entstehende Pensionsauszahlung ist dso

(D) Xi=buWe(1+1).
Es zeigt Sch unmittelbar, dal3 in diessm enfachen Modd| das Kapitaldeckungsverfahren vallig

dguivalent zum privaten Sparen ist.? Allerdings kann sich das Ausmal des erawungenen Beitrags
br.1W,.1 von der privat (freiwillig) vorgenommenen Ersparnis S.; unterscheiden.®

%In der Realitét gilt dies nur fiir privates Sparen in Form von Einzahlungen fiir Privatpensionen, wo ebenso wie
beim Kapitaldeckungsverfahren die Unsicherheit Uber die Lebensdauer die Gleichheit des Barwerts von Ein-
und Auszahlungen nur im Durchschnitt, nicht aber im Einzelfall zuldt. Von Fragen der Besteuerung wird
abgesehen.

® Ein wesentliches Argument fiir ein obligatorisches Alterssicherungssystem ist eben, dai3 freiwillige Vorsorge
zu gering ausfallen wirde, weil die Individuen kurzsichtig sind bzw. sich auf die staatliche Firsorge verlassen
wirden.



Das Umlageverfahren

Im Moddl Uberlgppender Generationen 8% sch das Umlageverfahren zur Finanzierung des
Ruhestandsaeinkommens einfach formulieren: Die Erwerbgtétigen zahlen einen Betrag ein, der
direkt an die Rentner ausgeschittet wird. Dies fihrt zur Budgetgleichung in Periodet:

(2) BWiN; = XiN¢.,

wobei hy den Beitragssatz in Periode t und X; die pro-Kopf- Pensonsauszahlung bezeichnet. Die
Summe der Einzahlungen muf? gleich der Summe der Auszahlungen sain. Ersetzen wir W, und N;
mit Hilfe der Wachstumsraten durch W.3(1 + W) und Ne.a(1 + 1), bekommen wir aus (2)

(3) Xt = btWt—l(]- + Wt)(l + n)

Damit ergibt sch fir die Rentabilitét des von einem Aktiven in der Periode t - 1 eingezahiten
Beitrags b.; W, zum Umlageverfahren:
X4 b

b
4 =—t 1+w,)(1+n L (1+w, +n).
(4) b W, , bt—l( W)( ) > bt—l( W + ;)

Diese Rendite hangt somit von der Entwicklung des Beitragsatzes sowie von der Summe der
Wachsdumsraten von Lohnsaiz und Bevdlkerung, dso von der "Wirtschaftsvachsumsrate® ab.
Unter der Annahme eines konstanten Beitragssatzes (b, = by.;) erhdten wir durch Vergleich von
(1) in der Form X¢/(b.1W1) = 1 + r; und (4) die sogenannte A ar on-Bedingung (A aron, 1966):
Die Rendite des Umlageverfahrens ist grofer/kleiner ds die des Kapital deckungsverfahrens, wenn

5) re</>w +n.

Eine andere Méglichkeit, diese Beziehung sichtbar zu machen, besteht im Vergleich des Barwerts
des Lebensainkommens Wr.q-b.sWeg + X/(1 + 1) ener in Periode t - 1 eintretenden Generation.



Er lautet beim Kapitadeckungsverfahren einfach W1, well die abdiskontierte Auszahlung genau
der Einzahlung entspricht (Sehe (1)), beim Umlageverfahren dagegen (Sehe (3)):

(6) Wi - Wi + btWt_lw

1+,
e 1+w,)1+n)u
:Wt-l' bt-lwt—lé-' b[ ( t)( t)l’,J
& b 1+r 0

Dieser Ausdruck ist kleiner ds W..;, wenn der Ausdruck in eckiger Klammer positiv ist. Unter der
Annahme b, = by; wird (6) zu

€ (L+w)(d+nyu

6 W. .- b_ W, 4lL-
(6) -1 btltlg_l 1+t {

und der Ausdruck in der eckigen Klammer ist postiv, wenn (1 + w)(1 + n) < (1 + ), was

(ndherungsweise) der AaronBedingung entspricht.

Die dUbliche Annahme gent dahin, dad der Zinssatz dauverhaft etwas Uber der
Wirtschaftswachstumsrate liegt, sodal das K apital deckungsverfahren vorzuziehen wére®

Warum hat man sch dann in den meisten Indudtriestasten fir das Umlageverfahren entschieden?
In erger Linie wohl wegen der damit verbundenen Einfiihrungsgewinne: Wird ein Umlageverfahren
gedtartet, gewinnt die erste Rentnergeneration jedenfdls, se bekommt eine Auszahlung ohne salbst
eine Einzahlung gdeastet zu haben. Fdls diese Generation mit keiner (ausreichenden) Ersparnis
auyedattet it (etwa aufgrund einer Katastrophe), 1&% sich diessr EinfUhrungsgewinn aus
Wohlfahrtsgesichtspunkten durchaus rechtfertigen @runner, 1990). Andererseits besteht aus
politbkonomischer Sicht in einer Demokratie die Gefdr, dad die Tasache des

4 Andernfalls wére die Wirtschaft "iiberkapitalisiert”. Siehe z. B. Abel et al. (1989). Starkes Wachstum
aufgrund von Aufhol prozessen wie in den sechziger Jahren stellt in dieser Sicht eine Ausnahme dar.

® Fiir einen ausfiihrlichen Vergleich der Effizienz der beiden Verfahren siehe etwa B rey er (1990), Spremann
(1984).



EinfUhrungsgewinns zu einem ineffizient hohen Niveau des Umlageverfahrens fuhrt, wenn das
politische Gewicht der dteren Generation hinreichend grol3 it (Browning, 1975).

Theoretisch liel}e sch dieser Einflihrungsvortell sogar dauerhaft nutzen, indem némlich von Periode
zu Periode der Beitragssatz angehoben wird. Gleichung (4) zeigt, dal3 dadurch die Rendite des
Umlageverfahrens seigt. Se lief¥e sch z. B. auf die Rendite des Kapital deckungsverfahrens (auf
den Zinssatz) anheben, indem

1+,
15—
1+w, +n,

7 b=h
gesetzt wird, wobel by > by, unter der Gblichen Annahme, dal3r; > w; + n. Allerdingsist klar, dal3
dieses Vorgehen nicht auf die Dauer funktionieren kann, well der Beitragssatz nicht beliebig steigen

kann.®

Zusammenhang zwischen Bevdlker ungsentwicklung, Beitragssatz und

relativem Rentenniveau

Das im vorigen Abschnitt dargestellte Umlageverfahren [&% sch auch aus eénem anderen
Blickwinkel betrachten, der der tatsachlichen Ausgestaltung des dsterreichischen Systems besser
entspricht. Well es der Reditét ndher kommt, erweitern wir dazu das Grundmodell so, dal3 die
Personen drel Perioden lang leben, wovon die ersten beiden Erwerbsperioden sind, die dritte die
Ruhestandsperiode. (Z. B. kénnte jede Periode 20 Jahre umfassen). Das Grundschema sieht dann
folgendermalien aus:

Periodet

Nt-]_ Nt | Nt+1 Nt+2 l:|

® Bei einem Beitragssatz (iber eins miikten sich die Erwerbstétigen verschulden, um den Beitrag leisten zu
koénnen, aus der Pensionsauszahlung in der zweiten Lebensperiode wére der Kredit zurtickzuzahlen. Ihr
L ebenseinkommen wére zwar dadurch nicht beeintréchtigt, vor allem aus Risikogriinden wird aber ein solcher
Prozef3 des Kreditwachstums auf Dauer nicht funktionieren. Es handelt sich um eine Variante eines sog. Ponzi-
Schemas (Kreditriickzahlung plus Zinsen werden durch neue Kredite finanziert).




UErwerbgtétige
Nt.2 \ N¢ Ni+1 a

Nis Nio Ni1 N, Pendonigten

Die Budgetgleichung in Periode t lautet somit

(8) BWiNw1 + BWiN; = XN,

bzw. unter Verwendung der Wachstumsgleichungen N; = N.y(1 + ny)

Xt _

t

9 b @+ ne.p) +@L+n)A+ng_p)].

X/W; bezeichnet das reaive (Brutto-)Rentenniveau (Pro-Kopf-Penson zu Lohnsatz). I1st das
Zid, XJ/W; kongant auf einem gegebenen Niveau zu hdten, so liefert (9) den dazu nétigen
Batragssaiz, je nach Bevolkerungsentwicklung. Dieser Beitragssatz ist natrlich unabhangig vom
technischen Fortschritt (Wachstumsrate von W), well kongtantes relatives Rentenniveau eben
bedeutet, dal3 die Pensonsauszahlung X; mit der gleichen Rate wie W, wachsen muf3.

Aus (9) errechnet sch b ds

RY

10 b= @+n)+@+n)@+n. )’

wobel Rf’ das gewilinschte rdative (Brutto-) Rentenniveau Xi/W,; bezeichnet.

Eine Variation erhdt man, wenn stat des Bruttorentenniveaus das Nettoniveau R{', dso im

vorliegenden Moddl das Verhditnis von Pro-Kopf-Penson zu Lohnsatz nach Abzug des



Pensionsbeitrags, as konstant vorgegeben wird” Es s8Ry =X,/ (W,(1- b)) bzw.

X /W, =R{(L- b;), womit (9) zu

by
1- b,

1) R{= [@+ )+ (@ +ng)(A+ny)]

wird, was schlieldich einen Beitragssaiz

R

(12) b= R{+(L+ N )+ @+ ne. ) +ny)

ergibt. Wie zu ewarten, ergibt Sch ein geringerer Betragssatiz, wenn dait des relativen
Bruttoniveaus das relaive Nettorentenniveau kongtant - mit gleichem Wert - vorgegeben wird.2

Auch fur das Kapitaldeckungsverfahren 183 sch das rdative Rentenniveau auf dnliche Weise
ermitteln. Ausgangspunkt ist hier die Gleichung fur die Pro-Kopf-Penson, die sch im Drei-
Generationenmodd | auf folgende Weise ergibot:

(13)  Xi=boWio(1 + re) (1 + 1) + baWea(1 + 1)

Verwendung der Wachstumsrate Wy, = Wi/(1 + w,) liefert

1+,
1+w,

(14) ﬁ — bt-2 (1+ rt- ])(1+ rt)
W, @+w,_@d+w,

) +b g
Ausschlaggebend ist hier das Verhdtnis von Zinssatz zu technischem Fortschritt (Wachstum des
Lohnsatzes), was auch der Intuition entspricht. Vergleicht man (14) mit der entsprechenden
Bedingung (9) fir das Umlageverfahren unter der Annahme gleicher (und kongtanter)

" Steuern und andere Pflichtabgaben werden vernachl&ssigt.



Beitragssdtze, so Seht man unmittelbar, dal? die A aron-Bedingung in der exakten Form 1 +r; Z

(L+w)(1+n),t=tt-1 wieschonim Abschnitt Il die Antwort auf die Frage liefert, ob das
K apita deckungsverfahren oder das Umlageverfahren vorzuziehen ist (in diesem Fall: welches der

Verfahren ein hoheres relatives Rentenniveau erbringt).’

Umstellung auf das K apitaldeckungsver fahren bel konstanten

Wachstumsr aten

Angesichts der htheren Rentabilitét, die das Kapita deckungsverfahren in einer Zeit geringen oder
negativen Bevolkerungsvachsgums und "normaer” Produktivitdtssteigerungen besitzen dirfte,
scheint es naheliegend, die Altersscherung auf dieses System umzugtdlen. Diese Forderung wird
in der politischen Diskusson haufig artikuliert, und in manchen Staaten, am entschiedengten in
Chile, wurde auch eine solche Umgestatung eingeleitet. Die Mdglichkeiten und Konsegquenzen
einer solchen Umgtdlung werden in diesem Abschnitt unter der Annahme eines gleichbleibenden
Zinssaizes und ener gleichbebenden Wachsumgrate der BevOlkerung und des technischen
Fortschritts ertrtert. Im néchsten Abschnitt wird dann auf die Problematik eingegangen, die sich
aus dem Sinken des Bevdlkerungswachstums ergibt.

Die Schwierigkeit, die einer Umstellung entgegengtett, 143 sch dlgemein so formulieren, dal3 dem
EinfUhrungsgewinn, der am Beginn des Umlageverfahrens fur die erse Pengonistengeneration
auftritt, ein Verlugt entspricht, der mit der Beendigung dieses Verfahrens unweigerlich verbunden
is: Es gibt dann eine Generation, die in ihrer Erwerbsphase eingezahlt hat (zur Finanzierung der
Pensionen der vorhergehenden Generation), aber im Alter keine Penson ausbezahlt bekommit.

® Im Vergleich zu (10) ist der Nenner bei (12) groRer. Die bei der Pensionsreform 1993 eingefilhrte
"Nettoanpassung” beruht im Prinzip auf diesem Zusammenhang. Eine aufgrund des Sinkens von n
notwendige Erhéhung von b, féllt geméal? Formel (12) niedriger als geméal3 (10).

® Nur zur lllustration sei ein numerisches Beispiel zu den Gleichungen (9), (14) gegeben: Bei konstanter
Bevdlkerung (n.; = n = 0) ergibt im Umlageverfahren ein Beitragssatz von 25 % (b; = 0,25) ein relatives
Bruttorentenniveau von 50 %, ein relatives Nettorentenniveau von 67 %. Das Ergebnis beim Kapital-
deckungsverfahren hangt natiirlich stark von den Annahmen beziiglich w und r ab. Setzt man 1+ r = (1,03)* =
1,806 (entspricht jahrlich 3 % Realzinsen bei einer Periodenlénge von 20 Jahren) und 1 + w = (1,02)% = 1,486
(jéhrlich 2 % technischer Fortschritt), so folgt im Kapitaldeckungsverfahren bei einem Beitragssatz von 25 %
ein relatives Bruttorentenniveau von 67,3 % bzw. ein Nettoniveau von 89,7 %.

10



Well die Generation, die urspriinglich die Einflhrungsgewinne genossen hat, nicht mehr Iebt, 18%
sch kein Ausgleich zwischen Gewinnen und Verlusten vornehmen.

Um zu vermeden, dali3 die letzte einzahlende Generation im Alter kein Einkommen hat, muf3 mit
dem Ende des Umlageverfahrens gleichzeitig das K apital deckungsverfahren starten, was dlerdings
bedeutet, dai’ die Ubergangsgeneration doppelt belastet wird, weil Se sowohl einen Beitrag zum
Umlageverfahren as auch zum Kapitaldeckungsverfahren leisten mul3, aber nur aus dem letzteren
elne Pengon aushbezahlt bekommt.

Es gab zwei Ideen, wie diese doppete Belastung der Ubergangsgeneration vermieden werden und
eine Umgelung ohne Verschlechterung einer Generation vorgenommen werden konnte. Die erste
(Townley, 1981) enthdlt den Vorschlag, dal’ der Beitrag der letzten Erwerbstétigengeneration
zum Umlageverfahren durch eine Kreditaufnahme des Staates ersetzt werden sollte, sodal’ diese
Generation nur ins Kapitadeckungsverfahren einzahlen mul3. Der Vortell, den se und die
folgenden Generation haben, well die Rendite des Kapita deckungsverfahrens hoher ist ds die des
Umlageverfahrens (unter der Annahme r > w + n) konnte abgeschépft und fir die Riickzahlung
des vom Staat aufgenommenen Kredites verwendet werden. Leider zeigt sich schndll, dal? dieses
Vorgehen nicht funktionieren kann, well dlein die Zinsen fir den Kredit in jeder Periode so grof
wie der gesamte entstehende Vortell sind, der Kredit sdlbst kann nie zurtickgezahlt werden

(Breyer, 1989).

Die zweite Idee (Homburg, 1990; Homburg/Richter, 1990; Breyer/Straub, 1993) geht
(as Erweiterung des bisher betrachteten Modells) von enem varigblen Arbeitsangebot und von
enem enkommensabhéngigen Betrag zum Umlageverfahren aus, wodurch ene sogenannte
Zusazlast (deadweight loss) auf dem Arbeitsmarkt entsteht. Ein Umdtieg auf das
Kapitaldeckungsverfahren wirde diese Zusatzlast besatigen, der dadurch entstehende Vortell
konnte zur Tilgung des fir eéine Umstellung notwendigen Kredits (Sehe oben) verwendet werden.
Auch diese Idee hat @nen Haken: Genauere Andyse zeigt, dal? die Besaitigung der Zusatzlagt in
der Ubergangsphase die Einhebung des Pensionsbeitrags in Form einer Pauschalsteuer erfordert,
an Stelle einer einkommensabhangigen Steuer. Dies bedeutet, wie in der Steuertheorie stets betont

11



wird, eine Umvertelung innerhab einer Generation (von unten nach oben), sodal? das Vorgehen
kaum durchfiihrbar erscheint (Brunner, 1994, 1996).

Somit bleibt die am Beginn dieses Abschnitts dargelegte Sichtweise im wesentlichen gliltig. Die
Umstellung vom Umlage- auf das Kapitaldeckungsverfahren stellt die Ubergangsgeneration(en)
schlechter ds se es bei Beibehdtung des Umlageverfahrens wére(n). Das heil¥ natrlich nicht,
dal3 eine solche Umgtdlung nicht mdglich igt. Politische Malinahmen haben in viden Fédllen eine
Umvertelung zur Folge, in diesem Fdl eben e@ne Umvertelung zwischen Generationen: die
Ubergangsgenerationen verlieren, die zukiinftigen Generationen gewinnen. Worauf es ankommt,

ig eine sorgsame Abwagung der entstehenden Vor- und Nachtelle Darauf soll im weiteren
elngegangen werden.

Einen illustrativen Zugang fur eine solche Abwéagung gewinnt man durch die Abschétzung der Betroffenheit
verschiedener Generationen von einem Systemwechsel anhand eines Simulationsmodells. Im Anhang sind
einige derartige Berechnungen wiedergegeben, die aus einer Erweiterung (auf 8 Erwerbs- und 4
Ruhestandsperioden) des in den vorhergehenden Abschnitten beschriebenen Modells Uberlappender
Generationen hergeleitet wurden. Es zeigt sich, wie erwartet, dal3 die Annahmen Uber Wachstumsraten und
Zinssatz den Verlauf des Ubergangs entscheidend beeinflussen. Z. B. ergibt sich bei konstanter Bevélkerung
(n = 0), 2 % jahrlichem Wachstum des Lohnsatzes (w = 1, 02° - 1; eine Periode wird mit 5 Jahren angenommen)
und 3 % jahrlichem Zinssatz (r = 1,03 - 1), da bei einer Verringerung des Beitragssatzes um 5 % pro Periode
erst die in Periode 8 (also ca. 40 Jahre ab Beginn der Umstellung) in den ErwerbsprozeR? tretende Generation
jenes Lebenseinkommen wieder erreicht, das sie ohne Umstellung hétte. Die in der Periode des
Umstellungsbeginns in den Ruhestand tretende Generation erhélt dagegen eine um ca. 11,7 % geringere
Pensionsauszahlung als ohne Umstellung. Andert man die Annahmen dagegen auf n = 0,995°-1 (das bedeutet
eine Schrumpfung der Generationen um 0.5% pro Jahr), w = 1,01° -1, r = 1,03° -1, so ergibt eine Verringerung des
Beitragssatzes um 1 % pro Periode, also eine geringe Einbule der ersten Rentnergenerationen, schon eine
Erh6hung des Lebenseinkommens (im Vergleich zur Beibehaltung des Umlageverfahrens) der in der zweiten
Periode (10 Jahre) nach Beginn der Umstellung ins Erwerbsleben tretenden Generation. Allerdings ist die
Erhéhung ziemlich gering; selbst fur die in der achten Periode nach Umstellungsbeginn eintretende Generation
betrégt sie weniger als 1 %.

Aufschlul¥eicher ds die Betrachtung der Rechenergebnisse dirfte es dlerdings sain, die
Problematik der Umstdlung bzw. die damit verbundenen intergenerativen Vertellungsprobleme
grundsétzlicher zu erdrtern. Dazu verwenden wir wieder das einfache Zwei- Periodenmoddll. Bel

unterstellter Konstanz der Werte fir n, w und r erhdt man gemd3 Formd (6) as Verlust VtU an

Lebenseinkommen fir ene in Periode t erwerbstétige Generation be Bebehdtung des
Umlageverfahrens mit gleichem Beitragssatz (b = b, = b):

12



@+w)(a+ n)@

fur dlet
1+r e

1) VY= bwtgl-

Man kann diesen Verlust flr jede Generation ds ene proportionde Steuer auf das
Arbeitseinkommen W; ansehen (Steuersatz b[1 - (1 + w)(1 + n)/(1 +r)]), die eingehoben werden
mufl3, um den (schon konsumierten) Einflhrungsgewinn der ergen Rentnergeneration zu

finanzieren.

Soll dagegen ein Ubergang zum K apitaldeckungsverfahren stattfinden, so bedeutet dies, dal’3 den
Ubergangsgenerationen ein hoherer Steuersatz auferlegt wird, dafir sind spétere Generationen
Uberhaupt von jeder Steuer befreit.™

Ist es nun "richtig" oder "gerecht" oder "wiinschenswert", einen solchen Ubergang vorzunehmen?
Dafir gibt es offenschtlich keine objektive, wissenschaftliche Antwort, es bedarf der Anwendung
ener auf Wertvorstellungen beruhenden Norm. Ein méglicher Standpunkt lautet etwa, dal? der
Vorteil fir unendlich vide spatere Generationen den Nachteil fir einige Ubergangsgenerationen
durchaus aufwiegt.

Eine gegenteilige Sichtweise |&% sich durch einen Rickgriff auf das Leisungsfahigkeitsprinzip der
Besteuerung begriinden. Es besagt, dal3 Personen nach ihrer wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit zur
Zahlung von Steuern herangezogen werden sollen. Im grofen und ganzen besteht auch
Ubereingtimmung dariber, da? der Zusammenhang zwischen Steuerzahlung und Leistungsfahigkeit
eher Uber- as unterproportiond sein soll, dso die Steuer progressv und nicht regressv
augyestdtet sain soll (etwa bel der Einkommensteuer). Unter der zusétzlichen Annahme weiteren
technischen Fortschritts, dso htherer Lohne fir spétere Generationen, folgt daraus, dal3 es keinen
Grund gibt frihere Generationen stérker zu belasten und spétere geringer. Ein Ubergang zum
Kapitaldeckungsverfahren erscheint bel dieser Interpretation von Verteilungsgerechtigkeit nicht

wuinschenswert.

' Fiir eine formale Darstellung siehe den Anhang in der ausfihrlicheren Fassung dieses Beitrags (Brunner,
1997).
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Natiirlich beruht auch diese Uberlegung auf einem Werturteil, dem man nicht zustimmen mufR.
Jedenfdls zeigt sich, dal? Gerechtigkeit zwischen Generationen ein komplexes Problem darstellt.

Die Reaktion auf ein Sinken der Bevolker ungswachstumsrate

Nach den Uberlegungen des vorhergehenden Abschnitts erscheint die Beendigung eines
bestehenden Umlageverfahrens nicht zwingend gerechtfertigt, well Se eine s&kere Bdastung der
Umdtiegsgeneration mit sich bringt. Sie ergibt sich dann as winschenswert, wenn man eine
bevorzugte Behandlung zukiinftiger Generationen fur richtig erachtet. Diese Aussagen wurden
unter der Annahme konstanter Wachstumsraten bzw. eines kongtanten Zinssatzes formuliert.

Eine andere Frage ist aber, wie auf ein plétzliches Sinken der Wachsumsrate der Bevdlkerung
resgiert werden soll. Fir die modelmédge Betrachtung dieses aktuellen Problems wird im
folgenden angenommen, die Wachstumsrate sai in Periode t + 1 (wesentlich) geringer dsint (N
< n), fur dle zukinftigen Perioden wieder kongtant auf dem niedrigeren Niveau, w und r sgien
durchgehend kongant. Offenschtlich bedeutet dies, dal3 die Verzinsung des Beitrags zum
Umlageverfahren fir die Generation, die in t ins Erwerbdeben tritt, pl6tzlich geringer it ds fur die
vorhergehende Generation, bzw. der Verlus an Barwert des Lebenseinkommen durch das

Umlageverfahren grofier, fals der Baitragssatz gleich blelbt well (vgl. (6)):

@rwA+ng |, @rw)atn)

16 1
(16) 1+r 1+r

Um diese Verschlechterung zu mildern, liegt es nahe, den Beitragssatz fir die in Periodet + 1
erwerbstétige Generation zu erhShen. |t dies gerechtfertigt?

Angesichts der bisherigen Uberlegungen it die Antwort ziemlich klar: Be gleich bleibendem

Beitragssaiz b wird der Bawert des Lebenseinkommens der Generation t durch das
Umlageverfahren um den Betrag (Sehe 6))
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(L+ W)L+ N

0
1+r ¢!

@ VY= bwtgl-

verringert. Wird der Beitragssatizint + 1 auf b > b erhdht, so lautet der Verlust \7tU (sehe (6)):

W)L+ ngq) 0
t+1)l}< VtU .
1+ ¢!

18 WY :thb- p

Der Verlugt igt dso geringer, und die Differenz VY - VY = W (B- b) (1+Wi(i: M) gt

nichts anderes as einen neuen Einflihrungsgewinn dar, verursacht durch die Erhdhung von b auf
b . Als solcher kann er aber nur einer Generation, namlich eben der in't ewerbstéigen undint +
1 pensonierten, zugute kommen, fur die folgenden Generationen t 3 t + 1 gilt, wenn die

Bevolkerungswachsumsrate auf dem niedrigen Niveau verblelbt (n = n.q):

s (L WL+ Ny

~ n 1+w)(1+n.q)u
19) Vv =bw,§ ( t41)(
a9 W =bwd- ==y

> vV =pw, &-
t t gl 1+r H

Mit anderen Worten: eine Erhéhung des Beitragssatzes von b auf b in der Periode t + 1 erhoht

den Verlug zukinftiger Generationen aus dem Umlageverfahren. Ein Ausweg wére lediglich, den

Betragssatz in jeder folgenden Periode welter zu erhthen, aber das wirde en Ponzi-Schema

bedeuten, das nicht unbegrenzt funktionieren kann, wie schon friher argumentiert wurde.

Ob die Gewéhrung enes Einfihrungsgewinns fir die Generation t gerechtfertigt i, 1&% dch
natlrlich ebenso wenig "objektiv" entscheiden, wie die im vorigen Abschnitt diskutierte Frage
eines vollstandigen Ubergangs zum Kapital deckungsverfahren. Immerhin zeigen die Uberlegungen,
dal3 ene Erhdhung des Betragssatzes einen eénmaigen Gewinn einer Generation zu Laden
spaterer bedeutet, wahrend es sich bei der Frage des Ubergangs um die Verteilung gegebener
Lasten handdt. Wenn man von der Vorstdlung einer anndhernd "gleichen” (proportionaen)
Belastung aler Generationen ausgeht, wird man wohl einen Ubergang nicht firr wiinschenswert
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erachten, genauso wenig aber eine Erhéhung des Beitragssatzes d's Reaktion auf eine gesunkene

Bevolkerungswachstumsrate.

Abschliefiende Bemerkungen

Fir die Beurtellung des Umlageverfahrens ds Finanzierungsform der Altersscherung snd zwel
Merkmal e ausschlaggebend:

1. Bei der Einflhrung des Umlageverfahrens sowie bel jeder Erhthung des Beitragssatzes entsteht
en enmdiger EinfUhrungsgewinn, der jener Generation zugute kommt, die Sch gerade im
Ruhestand befindet.

2. Fur pétere Generationen ist der Vergleich von Zinssatz und Summe der Wachstumsraten von
Bevolkerung und Pro-Kopf-Einkommen mal3geblich (Aaron-Bedingung). Folgt man der
Ublichen Annahme dal3 der Zinssatz grof3er ist, S0 verlieren spétere Generationen durch das

Umlageverfahren, se tragen gewissermal3en die Kosten des Einflihrungsgewinns.

Beendet man ein bestehendes Umlagesystem, so trégt die letzte enzahlende Generation einen
UbergroRRen Anteil an den im 2. genannten Kosten.™ Erhdht man dagegen den Beitragssatz, etwa
aufgrund einer gesunkenen Bevilkerungswachsumsrate, so entstent dadurch eine hohere
Belastung zukiinftiger Generationen.

Wegen des intergenerativen Vertdlungseffekts missen  Empfehlungen fir die wetere
Ausgestaltung des Alterssicherungssystems stets auf Werturteilen, die Uber das Pareto-Kriterium'™?
hinausgehen, beruhen. Folgende zwel Aussagen konnten vidlleicht einige Akzeptanz finden:

(i) Esgibt keinen zwingenden Grund, das bestehende Umlageverfahren zu beenden.

" Es diirfte unmittelbar einleuchten, daR eine Reduktion der gesetzlichen Pensionsversicherung auf eine
Grundrente im wesentlichen den gleichen Effekt wie die Abschaffung des Umlageverfahrens hat, nur in
abgemildeter Form.

12 Dieses Kriterium besagt bekanntlich, daf eine MaRnahme durchgefiihrt werden soll, die niemanden
schlechter stellt, aber wenigstens eine Person besser. Verteilungsprobleme lassen sich damit nicht behandeln.
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(i) Der Rickgang des Bevolkerungswachsums sollte nicht zu hoheren Beitragssétzen der

Aktiven fUhren.

Die zwete Aussage gdlt eine erhebliche Herausforderung an die Sozidpolitik dar. Wenn man
héhere Beitragssiize vermeidet, ergibt ein geringeres Bevolkerungswachstum ein geringeres
relatives Pensonsniveau ds bisher. Diee Tatsache sollte zukiinftigen Pensonisten maglichst
frihzeitig mitgetalt werden, um ihnen die Mdglichkett zu geben, das Lebenseinkommen
entgorechend ihren Préferenzen aufzutellen (d. h. im wesentlichen mehr Ersparnis in der
Erwerbsphase).’* Anderersaits 14 sich dieses Sinken des relativen Pendonsniveaus teilweise

durch eine Verléngerung der Erwerbsphase vermeiden.

Wenn auch die Uberlegungen anhand des dargestellten Modells eindeutig sind, so bleibt fir ihre
politische Anwendung doch anzumerken, dal3 die Reditd dets vid komplexer ds jedes
theoretische Moddl igt, und dal3 Prognosen zukinftiger GrofRen nattrlich immer mit eniger
Ungcherheit behaftet sind. Dies betrifft vor dlem die Entwicklung des Zinssaizes sowie der
Wachstumsraten der Bevdlkerung und der Arbeitsproduktivitét, von deren Verhdtnis zueinander
ja die Vortelhaftigkeit von Kapitaldeckungs- bzw. Umlageverfahren abhéngt. Vermutlich gibt es
Einflisse dieser Grofen aufeinander (z. B. konnte bel zu geringer Zahl der Arbetskréfte das
Grenzprodukt des Kapitals und damit der Zinssatz sinken, oder es steigt die Wachstumsrate der
Arbeitsproduktivitét), die in den vorhergehenden Uberlegungen villig ausgeklammert wurden. Zu
bedenken sind auch makrodkonomische Effekte, die von einer Erhéhung der Spartétigkeit der
Aktiven ausgehen konnte.

Einen wichtigen Faktor, der im Moddl unbeachtet blieb, stellt die Vererbung dar. Aus der
Literatur (Barro, 1974) is die Neutrditdtsthese bekannt, nach der das Umlageverfahren
(Transfer von den Jungen an die Alten) wirkungdos bleibt, well es durch Erhéhung der Vererbung
(Transfer von den Alten an die Jungen) egdisiert wird. Es i offenschtlich ene (ungeklarte)

3 Fir eine frithzeitige Entscheidung spricht auch, daR sich im Laufe der Zeit die Zusammensetzung der
Bevolkerung eben zugunsten der Alten verdndert, wodurch Mal3nahmen zu ihrem Nachteil schwieriger
politisch durchsetzbar werden. Siehe dazuBrowning (1975).

“ Etwa der v. a von Feldstein (1974) betonte positive Effekt auf den Kapitalstock und damit auf die
Produktionskapazitét. Zu erwahnen sind aber auch mogliche negative konjunkturelle Effekte.
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empirische Frage, wie welt dies tatsachlich zutrifft; wenn es zutrifft, so ergibt sch jedenfdls daraus
kein Argument fir hohere Beitrage der Aktiven.

Schliedich wurden dle konkreten inditutiondlen Regelungen ausgeklammert, well es um die
prinzipiele Andyse der intergenerativen Verteilungswirkungen ging. So wird die Verwatung der
angesammelten Fonds haufig as Problem des Kapital deckungsverfahrens angefiihrt. Verbleibt se
im deetlichen Bereich ohne Wetthewerb, kann dies zu unerwiinschter Machtanhéufung ohne
augeichende Kontrollmoglichket fihren. Wird de in privaten Unternehmen organisert, die
miteinander im Wettbewerb stehen, erhebt sich die Gefahr hoher Verwaltungskosten.

Weiters darf auch nicht Gbersehen werden, dal3 esim gegenwértigen System vermutlich eine Rethe
spezifischer Detalls gibt, die bedeutende Verteilungswirkungen, vor dlem auch innerhab ener
Generation, nach sch ziehen (z. B. die Frage der Doppepensonen oder die Anspriiche
geschiedener Ehepartner), und die einer sorgfaltigen Diskussion bedirfen. Ahnliches gilt fir die
Anrechnung der Kindererziehung - die Rolle der Bevolkerungsentwicklung wurde ja in den
Uberlegungen deutlich. Das Anliegen der vorliegenden Arbeit ist, diese spezifische Diskussion, die
haufig auf eher pragmatische Weise gefihrt wird, durch das Aufzeigen grundsitzlicher
Zusammenhange zu erganzen.

' DaRk private Versicherungen in gewissen Fallen ineffizienter agieren als staatliche Pflichtversicherungen (vor
allem wegen der Akquisitionskosten) ist eine in verschiedenen Untersuchungen bestétigte Tatsache. Siehe z.B.
Diamond/Valdes-Prieto (1994) odervon Ungern-Sternberg (1996).
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