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Reform des Rentensystems entlang des

Nachhaltigkeitsprinzips

Generationengerechtigkeit ist ein komplexes Konzept und ékonomisch kaum greifbar.
Operationalisieren lasst es sich durch das Prinzip der Nachhaltigkeit: Hinterlasse der
nachsten Generation mindestens das gleiche Vermdgen, welches die eigene Generation
erhalten hat. Die bestehenden Regelungen zu Beitragen, Rentenhéhe und Renteneintrittsalter
entsprechen diesem Prinzip nicht und sind somit generationenungerecht. Die Wahrung
der Generationengerechtigkeit erfordert eine zeitkonsistente und regelbasierte Politik.
Eine nachhaltige Rentenpolitik braucht einen Kompromiss zwischen Leistungs- und
Beitragsstabilitat. Erreicht werden kann dieser durch eine dynamische Anpassung des
Verhaltnisses zwischen Beitragen und Rentenhéhe sowie eine dynamische Aufteilung der
hinzugewonnenen Lebensjahre auf Erwerbs- und Bezugsphase nach der 2:1-Regel. Auch
Kapitaldeckung hilft der Generationengerechtigkeit. Hier sind Betriebsrenten international
ein Erfolgsmodell. Asymmetrische MaBnahmen wie feste Haltelinien gefahrden dagegen
Nachhaltigkeit, Wirtschaftswachstum und Gerechtigkeit.

Der Wunsch nach Generationengerechtigkeit beherrscht
derzeit wieder viele Debatten. Oft wird der Begriff im Zu-
sammenhang mit ,dem Generationenvertrag“ genannt,
welcher wiederum héufig als Synonym fiir das Umlage-
verfahren verstanden wird. Dies greift zu kurz. Das Umla-
geverfahren ist ein notwendiger Teil des Generationenver-
trages —, aber es ist nur ein Teil. Der Generationenvertrag
ist wesentlich komplizierter: Er ist ein ganzes System von
meist impliziten Abmachungen zwischen den Generatio-
nen, die im Lebenszyklus mit Bildung und Erziehung be-
ginnen und mit der Pflege im Alter und einer wirdevollen
Bestattung enden.

Dementsprechend macht man es sich zu einfach, isoliert
einzelne MaBnahmen und Regeln als ungerecht fir die ei-
ne Generation oder gerecht flr die andere zu bezeichnen.
Als Okonomen miissten wir die Nutzenfunktionen tiber
das ganze Leben fir alle Mitglieder einer Generation aus-
werten, diese zur Wohlfahrt dieser Generation aggregie-
ren und sie mit der Wohlfahrt einer anderen Generation
vergleichen. Alle Lebensumstdnde miussten einflieBen.
Aber grau ist die Theorie: Die Eltern der Babyboomer hat-
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ten durch Kriegs- und Nachkriegszeit keine Jugend. Wie
soll man das anrechnen gegen die Uppigen Renten, die
diese Generation bekommen hat? Die Babyboomer ha-
ben vom rasanten Wirtschaftsaufschwung profitiert, ein-
schlieBlich des medizinischen Fortschrittes und der dar-
aus folgenden Langlebigkeit. Die Kinder der Babyboomer
erleben stattdessen eine stagnierende Wirtschaft und
geopolitische Unsicherheiten. Sollen die Babyboomer
zum Ausgleich niedrigere Renten erhalten? Generatio-
nengerechtigkeit ist daher ein problematisches Konzept,
weil der Anspruch universal ist, die Bewertung aller rele-
vanten Lebensumsténde aber nur sehr schwer mdglich,
ganz abgesehen von den wohlbekannten Aggregations-
problemen sozialer Wohlfahrtsfunktionen (z. B. Atkinson
& Stiglitz, 1980).

Einfacher zu konkretisieren ist der Begriff der Nachhaltig-
keit, der einer einfachen Regel zugeordnet werden kann:
Hinterlasse der néchsten Generation mindestens das

Prof. Dr. h.c. Axel Borsch-Supan, Ph.D. ist
Direktor des Munich Research Institute for the
Economics of Aging and SHARE Analyses (MEA)
und Direktor emeritus des Max-Planck-Instituts fur
Sozialrecht und Sozialpolitik (MPISOC) in Minchen.

Wirtschaftsdienst 2025 | 11



gleiche (reale) Vermdgen, das deine eigene Generation
erhalten hat. Auf die Altersvorsorge fokussiert, legt dieses
Prinzip der expliziten Schuldenpolitik eines Landes klare
und quantifizierbare Restriktionen auf und ebenso den
impliziten Staatsschulden, die in dem MaBe entstehen,
wie die heute absehbaren Beitrdge die Leistungsverspre-
chungen der Rentenversicherung nicht decken kénnen.
Ich schlage also vor, das vage Konzept der Generatio-
nengerechtigkeit nicht zu hoch zu hédngen, sondern es mit
Hilfe des Nachhaltigkeitsprinzips zu konkretisieren. Dabei
sind weder explizite noch implizite Staatsschulden per se
schlecht, also nicht nachhaltig oder generationenunge-
recht. Aber sie missen der nachkommenden Generation
Gegenleistungen bieten, so wie Investitionen in die Infra-
struktur der Folgegeneration wieder eine funktionstiich-
tige Bahn, Investitionen in die Verteidigung wieder mehr
Sicherheit oder Investitionen in Bildung eine héhere Pro-
duktivitat bringen. Im Folgenden werde ich das Nachhal-
tigkeitsprinzip auf die immer wiederkehrenden Debatten
der Rentenpolitik anwenden.

Alterung, Nachhaltigkeitsfaktor und Haltelinie

Alle demografischen Prognosen, wie sehr sie sich im De-
tail auch unterscheiden mégen, gehen von einem dra-
matischen Anstieg des Altersquotienten zwischen 2020
und 2040 aus, weil die Anzahl alterer Menschen steigt
und gleichzeitig die Anzahl jingerer Menschen fallt. Wir
alle wissen, dass dies die umlagefinanzierte Rente in Fi-
nanznoéte bringen wird, sodass die beiden ehernen Prin-
zipien der Rentenpolitik (Leistungs- bzw. Beitragsstabili-
tat) nicht gleichzeitig bestehen kénnen. Wir haben lange
Zeit das Prinzip der Leistungsstabilitdt hochgehalten, das
den &lteren Menschen Sicherheit gibt. Uber mehrere De-
kaden hinweg wurde ein festes Verhéltnis von Nettorente
zu Nettoarbeitslohn von etwa 65 bis 70 % aufrechterhal-
ten. Schwankungen auf der Einnahmeseite wurden durch
Anpassungen der Beitragssatze aufgefangen, die sich
seit den 1970er Jahren auch nur gering veréandert haben,
sodass das Prinzip der Beitragsstabilitat, das jingeren
Menschen Sicherheit gibt, ebenso eingehalten werden
konnte. Dass beide Prinzipien Uber eine so lange Zeit
gleichzeitig erfllt werden konnten, lag an der zunehmen-
den Erwerbstatigkeit vor allem der Frauen, der Einwande-
rung und am stetigen Produktivitdtswachstum. Diese drei
Entwicklungen flachen ab. Die Frauenerwerbstétigkeit ist
mittlerweile sehr hoch; eine stérkere Einwanderung sto8t
an politische Grenzen; und die Produktivitdt wachst nur
noch sehr gering. Mit der sich nun beschleunigenden
Alterung werden sich Leistungs- und Beitragsstabilitat
nicht mehr zugleich realisieren lassen, sondern wir wer-
den gezwungen, uns zu entscheiden: Leistungsstabilitat,
Beitragsstabilitdt, oder ein Kompromiss zwischen den
beiden Prinzipien.
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Die derzeitige Debatte ist asymmetrisch. Nach gelten-
dem Recht wird der 2005 eingefiihrte Kompromiss des
Nachhaltigkeitsfaktors ab Januar 2026 wieder gelten.
Dieser Nachhaltigkeitsfaktor teilt die demographische
Belastung auf in etwas weniger schnell steigende Renten
fur die &ltere Generation und dafiir auch etwas weniger
schnell steigende Beitragslasten fir die jingere Genera-
tion. Als ,Rentenreform® wird dagegen vorgeschlagen,
die zum Ende des Jahres auslaufende Haltelinie zu ver-
langern, also das Prinzip der Leistungsstabilitat durch-
zusetzen. Diese Haltelinie ist jedoch kein Kompromiss
zwischen den Generationen, sondern fixiert das Leis-
tungsniveau der dlteren Generation einseitig auf 48% der
Durchschnittsléhne, ohne den demographischen Wandel
zu berlcksichtigen, so dass die Beitrdge der jlingeren
Generation stark steigen werden. Von Beitragsstabilitat
wie etwa in Schweden oder Italien ist in Deutschland nicht
die Rede.

Die Haltelinie wird das Nettolohnwachstum der jlingeren
Generation nahe an Null bringen, wenn das Produkti-
vitdtswachstum so niedrig bleibt wie in den letzten finf
Jahren, wahrend sich die dltere Generation an einem
jahrlichen Rentenwachstum von Uber 3 % erfreuen kann.
Die Kosten der Haltelinie sind sehr hoch (BMAS, 2023;
Rausch & Bérsch-Supan, 2024): Sie belaufen sich bis
2031 auf 11 Mrd. €. Wird die Haltelinie dann weitergefihrt,
wird die Nachhaltigkeitsreserve aufgebraucht und die
Kosten steigen dramatisch an: bis 2035 auf Uber 28 Mrd.
und 2040 auf fast 40 Mrd. € pro Jahr. Das ergibt bis 2045
eine Summe von uber 507 Mrd. €. Diese Kosten muss
die jingere Generation zunachst durch eine deutliche
Beitragserhéhung tragen. Derzeit 18,6 %, soll der Bei-
tragssatz nach den Angaben des Bundesministeriums fur
Arbeit und Soziales bis 2035 auf 22,3 % steigen. Zusatz-
lich missen die Kosten durch eine héhere Belastung des
Bundeshaushalts finanziert werden, aus dem bis 2045
mehr als 107 Mrd. € pro Jahr an die Rentenversicherung
gezahlt werden sollen. Es ist davon auszugehen, dass
die hohen Kosten der Haltelinie angesichts der anderen
drangenden Aufgaben des Bundes in den 2030er Jahren
dann doch zur Einsicht fihren werden, dass eine Halte-
linie nicht durchzuhalten ist. Die jingere Generation hat
dann viel bezahlt, wird aber wenig oder gar nichts bekom-
men. Die als ,Reform“ vorgeschlagene Haltelinie kann
also nicht generationengerecht sein. Aber auch nachhal-
tig ist die Haltelinie nicht, denn das Vermdgen der Ren-
tenversicherung, die Nachhaltigkeitsreserve von knapp
44 Mrd. €, ist dann verbraucht.

Nachhaltig und damit generationengerecht kann nur ein
Kompromiss zwischen Leistungsstabilitdt und Beitrags-
stabilitdt sein. Der Nachhaltigkeitsfaktor geht zwar vom
Prinzip der Leistungsstabilitdt weg, wenn man es auf das
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Verhéltnis von Renten zu L6hnen bezieht, aber die Kauf-
kraft der Renten wird immer noch steigen, und zwar
bis 2037 um Uber 34 %, also pro Jahr um rund 2,85 %.
Das ist mehr als in vielen zurtickliegenden Jahren. Daflr
steigen die Beitrage nicht so stark an wie es die Halteli-
nie bewirken wirde.

Ein wichtiger Punkt ist, dass im politischen Prozess, der
zum Nachhaltigkeitsfaktor geflihrt hat, eine Entschei-
dung geféllt wurde, wie ein nach Ansicht der damaligen
Bundestagsmehrheit generationengerechter Ablauf zur
Bestimmung der Rentenhéhe aussehen soll, der sich
zwischen der Skylla zu niedriger Renten und der Cha-
rybdis eines zu hohen Beitragssatzes liegt. Jetzt, wo
der Nachhaltigkeitsfaktor besonderes hilft, das sperri-
ge Konzept der Generationengerechtigkeit umzusetzen,
hat die Politik Angst vor ihrer damaligen Courage. Der
wissenschaftliche Beirat beim Bundeswirtschaftsmi-
nisterium (2021) hat viele Vorschlage gemacht, welche
Kompromisse moglich sind.

Die hohen Kosten der Haltelinie bewirken im Ubrigen
auch intergenerative Ungerechtigkeiten durch ihre
Rickwirkungen auf die gesamtwirtschaftliche Entwick-
lung Deutschlands. Nur quélend langsam erholt sich die
deutsche Wirtschaft von ihrer langen Flaute. Als Grin-
de fur die Wachstumsschwéche Deutschlands werden
die marode Infrastruktur, ein Rickgang von Investitio-
nen in Bildung und Forschung und die hohe Abgaben-
belastung genannt (Wissenschaftlicher Beirat beim
BMWK, 2024). Letztere wiirde durch die Haltelinie noch
verstarkt, und damit auch die Wachstumsschwéche.
Auf der Arbeitnehmerseite verringert eine hohe Abga-
benquote die Attraktivitdt von Beschéftigung, was den
Arbeitskraftemangel verstarkt. Auf der Arbeitgebersei-
te flhren héhere Sozialbeitrdge zu héheren Kosten und
verstarken den Trend vermehrter SchlieBungen und
Abmeldungen von Unternehmen. Hinzu kommt die ho-
he Belastung des Bundeshaushaltes durch die Kosten
der Haltelinie. Sie verdrangen zukunftsweisende Inves-
titionen in Infrastruktur, Bildung und Forschung, die ein
nachhaltiges Wirtschaftswachstum sichern kénnten.

Ein anhaltend schwaches Wirtschaftswachstum scha-
det aber vor allem der jlingeren Generation. Steigende
Sozialleistungen mussen aus dem Wirtschaftswachs-
tum finanziert werden. Daher missen zuerst Investitio-
nen in Infrastruktur, Bildung und Forschung das Wirt-
schaftswachstum wieder ankurbeln. Erst dann kénnen
noch hdéhere Rentensteigerungen finanziert werden.
Umgekehrt funktioniert es nicht; die deutsche Wirt-
schaft wirde weiter geschwéacht, was weder nachhaltig
noch generationengerecht gegentber der jingeren Ge-
neration wére.

Rentenalter und Lebenserwartung

Die Lebenserwartung ist in 100 Jahren um etwa 25 Jahre
gestiegen; derzeit steigt sie um etwa anderthalb Jahre
pro zehn Jahre (Statistisches Bundesamt, 2023). Diese
enorme Verlangerung der Lebenszeit hat zu einer gro-
Ben Verwerfung im Rentensystem geflhrt, weil sich die
durchschnittliche Rentenbezugszeit dramatisch verléan-
gert hat. Dies ist wiederum darin begriindet, dass seit
dem Ende des 19. Jahrhunderts das gesetzliche Ren-
tenalter nur um etwa anderthalb Jahre erhéht wurde, so-
dass das tatsachliche Rentenalter immer noch niedriger
ist als das von Bismarck eingeflihrte gesetzliche Ren-
tenalter. Die Kernfrage ist, wie die gewonnenen Lebens-
jahre nachhaltig und gerecht auf die Generationen und
innerhalb einer Generation verteilt werden sollen.

Das eine Extrem ist ein konstant bleibendes Renten-
eintrittsalter. Dann profitiert die &ltere Generation von
den zusatzlichen Rentenjahren, wéhrend die finanziel-
len Belastungen ausschlieBlich die jungere Generation
trégt. Dies wére nachhaltig, wenn die jingere Generation
spater den gleichen Zuwachs an gesunder Lebenser-
wartung erhalten wirde, was jedoch unwahrscheinlich
ist, da sich die Erhéhung der Lebenserwartung abflacht.
Aber auch wenn das galte, misste die jingere Genera-
tion die finanziellen Belastungen mittels steigender Bei-
tragsséatze vorfinanzieren. Das andere Extrem ware, fUr
jedes zusatzliche erwartete Lebensjahr das Rentenalter
um ein Jahr zu erhdhen, also die gewonnenen Jahre voll-
standig in Arbeit zu verbringen.

Die gegenwaértige Diskussion ist hier genauso asymme-
trisch wie zwischen Haltelinie und Nachhaltigkeitsfaktor
und konzentriert sich auf das Festhalten an Leistungs-
stabilitéat in Bezug auf das Rentenalter, obwohl die Le-
benserwartung steigt. Auch flir das Rentenalter gilt,
dass einseitige Ldsungen weder generationengerecht
noch nachhaltig sein kdnnen. Dabei lage ein Kompro-
miss nahe, der das Geschenk der langeren Lebensspan-
ne aufteilt und nachhaltig ist in dem Sinne, dass er die
Lebensbalance aufrechterhélt. Derzeit liegt diese Balan-
ce bei etwa 40 Jahren Erwerbstétigkeit und 20 Jahren
Rentenbezug, betragt also 2:1. Daraus lasst sich eine
langfristige Regel ableiten (Bérsch-Supan, 2007): Man
schaue sich in regelmaBigen Abstédnden den Zuwachs
der Lebenserwartung an und verteile diesen Zuwachs zu
zwei Teilen auf mehr Arbeitszeit und zu einem Teil auf
mehr Rentenzeit. Dies ist eine einfache, natirliche und
sofort einsichtige Regel, die sowohl generationenge-
recht als auch nachhaltig ist, da die Lebensbalance von
Generation zu Generation nicht geédndert wird. Zudem
werden diskretiondre Anpassungen des Renteneintritts-
alters vermieden und stattdessen ein Automatismus ge-
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schaffen, der die Konflikte um diese Frage deutlich ent-
scharft.

Die Vorstellung, dass eine solche lebensékonomische
Anpassung nicht funktionieren werde, weil unklar ist, wie
all die Arbeitnehmer im hohen Alter beschéftigt werden
kénnen und ob sie den jungen Menschen gar die Jobs
wegnehmen, ist im Ubrigen grob falsch, erst recht in
Zeiten des Uberall sichtbaren Arbeitskraftemangels.
Empirisch zeigt sich, dass die Lander mit den héchsten
Frihverrentungsraten auch die héchste Jugendarbeitslo-
sigkeit haben (Gruber & Wise, 2010). Das 6konomische
Argument beruht auf den hohen Kosten der Frihverren-
tung. Die Erwerbstatigen missen sie Uber héhere Steu-
ern oder héhere Rentenbeitrage finanzieren, in Deutsch-
land insgesamt etwa flnf Beitragspunkte. Dies erhdht
die Arbeitskosten fur potentielle Arbeitgeber und fuhrt zu
einer geringeren Nachfrage nach Arbeit.

Kapitaldeckung und Generationengerechtigkeit

Kapitaldeckung im gleichen Atemzug zu nennen wie Ge-
nerationengerechtigkeit mag wegen der in der Tat pro-
blematischen Ungleichheit der Vermdgensverteilung
Empoérung hervorrufen. Eine stérkere Kapitaldeckung
der Altersvorsorge, insbesondere mittels Betriebsren-
ten, kénnte jedoch dieser Ungleichheit entgegenwirken.
Zudem kann im Gegensatz zur umlagefinanzierten Al-
tersvorsorge eine kapitalgedeckte Altersvorsorge de-
finitionsgem&B gar keine Generationenungerechtigkeit
erzeugen, weil die NutznieBer derselben Generation ent-
stammen wie die Einzahler. Auch die Nachhaltigkeit ist
automatisch gewaéhrleistet, weil keine impliziten Schul-
den gemacht, sondern explizite Vermégenswerte ange-
sammelt werden. Auch gesamtwirtschaftlich ist Kapital-
deckung zukunftsgerichtet, weil sie den Kapitalstock in
dem MaBe erhdht, in dem zusétzlich gespart wird. Wenn
diese Ersparnis produktiv investiert wird, wird die Wirt-
schaft auf einen héheren Wachstumspfad gehoben.

Dieser Expansionseffekt trifft nicht zu, wenn nicht zu-
séatzlich gespart wird, wenn also die kapitalgedeckte
Altersvorsorge auf Kosten anderer Ersparnisformen zu-
nimmt. Ebenso hilft es nicht, wenn die Eigenvorsorge in
Staatspapieren angelegt wird, also in Staatsschulden,
die den Staatskonsum finanzieren. Denn dies fuhrt nicht
zu einem hdheren Kapitalstock, sondern zu einer Belas-
tung spéterer Steuerzahler, die die Staatsschulden wie-
der zurlickzahlen mussen. Ein Fehler wére es auch, die
Ubergangslast durch Staatsschulden auszugleichen, wie
es am Ende der Ampelkoalition vorgesehen war, denn
dies neutralisiert den Expansionseffekt. SchlieBlich darf
die Altersvorsorge nicht im Wesentlichen aus Zulagen
und Steuerersparnissen bestehen, denn dann zahlt der
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Staat die Ersparnis, der sie wiederum aus Schulden
oder Steuermitteln finanziert. Der Expansionseffekt
beruht ausschlieBlich auf Ersparnissen, die im Produk-
tionssektor investiert werden. Nur dadurch erhéht sich
das Bruttosozialprodukt, aus dem die Sozialleistungen
bezahlt werden missen, und nur dadurch ist in einer dy-
namischen Wirtschaft der Wachstumspfad unter Kapi-
taldeckung héher als der unter dem Umlageverfahren.

Der Kapitalmarkt bietet einen wichtigen Mechanismus,
um Generationengerechtigkeit zu erreichen, wenn ei-
ne Generation mehr Kinder auf die Welt bringt als ei-
ne andere Generation. Wenn man Ressourcen, die man
heute ansammelt, erst in mehreren Jahrzehnten konsu-
mieren moéchte, wie es Ziel der Altersvorsorge ist, gibt
es nur zwei Wege: Entweder man investiert mittels des
Umlageverfahrens in die Kinder der Gesellschaft, und
profitiert spater davon, dass diese eine héhere Produk-
tivitat haben und daraus unsere Renten bezahlen kén-
nen, oder man muss Ressourcen auf dem Kapitalmarkt
speichern, die man als Renten wieder abzieht. Wenn der
erste Mechanismus schwieriger wird, weil zu wenige
Kinder geboren werden, muss vermehrt auf den ande-
ren Mechanismus lGibergegangen werden. Die éltere Ge-
neration muss, um die niedrigere Geburtenrate auszu-
gleichen, einen Teil ihrer Rentenlast durch den Kapital-
deckungsmechanismus selbst finanzieren (Sinn, 2003).

Da das Kapitalanlagegeschéft groBe Kostendegressi-
onen aufweist, muss ein Mittelweg begangen werden,
der einerseits durch Gruppenbildung Kosten spart, aber
andererseits Konkurrenz und Anlagendiversitat erlaubt.
Die individualisierte private Riesterrente hat zu hohen
Kosten und niedrigen Renditen geflhrt; die individuali-
sierte Privatrente zu hoher Vermdgensungleichheit.

Das entgegengesetzte Modell ist der Staatsfonds wie
das zuletzt diskutierte Generationenkapital. Die in-
ternationale Erfahrung zeigt jedoch, dass die meisten
zentralisierten Fonds unterdurchschnittliche Renditen
abwerfen, weil es an Konkurrenz fehlt (Palacios, 2008).
Auch hier ist ein Mittelweg das Ideale: die Betriebsrente.
Deutschland hat viele auf die jeweilige Branche zuge-
schnittene Modelle entwickelt, die sich bewéahrt haben.
Sie mussen mittels einer stérkeren Standardisierung auf
kleinere und mittlere Unternehmen ausgeweitet werden.

Die Niederlande und Danemark, beides ausgepragte
Sozialstaaten mit einer starken Rolle der Sozialpartner,
die auf Nachhaltigkeit und Generationengerechtigkeit
achten, haben mit dieser Mischung hervorragende Er-
fahrungen gemacht und bieten ihren Blrgern nun deut-
lich hdhere Alterseinkiinfte als Deutschland (OECD,
2024).
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Fazit

Generationengerechtigkeit ist als normativer MaBstab fir
die 6konomische Analyse nur bedingt tauglich, weil die
historischen Ablaufe zu vielschichtig sind und zu viele Di-
mensionen berlcksichtigt werden missten, um die Wohl-
fahrt einer Generation mit der einer anderen Generation
zu vergleichen. Fokussiert man Generationengerechtig-
keit auf den Sozialstaat, ist das Konzept der Nachhaltig-
keit, dass eine Generation der ndchsten mindestens das
Vermdgen weitergibt, das sie selbst erhalten hat, einfa-
cher zu handhaben. Eine feste Haltelinie bei der Rente
und ein festes gesetzliches Rentenalter widersprechen
diesem Konzept, weil durch die geringeren Geburtenraten
und die steigende Lebenserwartung die altere Generation
der jingeren Generation Vermdgen wegnimmt, ohne dass
diese einen Gegenwert dafiir erhalt.

Jegliche Einseitigkeit — das Beharren auf Leistungsstabili-
tat, wenn dadurch die Beitragsstabilitat verletzt wird, oder
das Beharren auf einer einseitigen Verteilung der zusétz-
lichen Lebensjahre zugunsten einer immer ldngeren Ren-
tenbezugszeit — verletzt die fundamentalen Bedingungen
einer nachhaltigen Finanzierung und der Generationenge-
rechtigkeit. Diese verlangen Kompromisse zwischen den
Generationen. Wie diese Kompromisse gestaltet werden,
muss im politischen Prozess bestimmt werden. Da die Al-
terssicherung eine Frage der langen Frist ist, dirfen die-
se Kompromisse nicht tagespolitischen Schwankungen
unterworfen werden. Sie verlangen Zeitkonsistenz. Dazu
sind dynamische Regeln nétig: der Nachhaltigkeitsfaktor,
nach dem die finanzielle Birde des demografischen Wan-
dels auf die Generationen aufgeteilt wird, und die 2:1 Re-
gel des Rentenalters, nach der die gewonnenen Lebens-
jahre verteilt werden. Generationengerechtigkeit ist ohne
Nachhaltigkeit und Zeitkonsistenz nicht mdglich.
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Title: Reform of the pension system in line with the principle of sustainability

Abstract: Intergenerational justice is a complex concept and difficult to grasp in economic terms. It can be operationalised through the
principle of sustainability: leave the next generation at least the same amount of wealth that your own generation received. The existing
regulations on pension levels and retirement age do not comply with this principle and are therefore unfair to future generations. Main-
taining intergenerational justice requires time-consistent and rule-based policies. A sustainable pension policy requires a compromise
between benefit and contribution stability. This can be achieved by dynamically adjusting the retirement age to rising life expectancy
and dividing the additional years of life between the working and retirement phases according to the 2:1 rule. Company pensions are
a successful model and an important pillar of old-age provision. Asymmetric measures such as fixed holding lines jeopardise sustain-

ability, economic growth and fairness.
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