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> Die Auswirkungen einer
Verlangerung der Lebenserwartung
auf ein Versorgungssystem

Prof. Dr. Klaus Heubeck und Hartmut Engbroks*

Alle Systeme der Alterssicherung, die eine lebensléngliche Versorgung fur ihre
Versicherten sicherstellen, stehen vor dem Problem, die voraussichtliche Dauer
der Rentenzahlungen im vorhinein richtig abzuschatzen. Wird dabei die Renten-
bezugsdauer unterschatzt, kann das System auf lange Sicht in Zahlungs-
schwierigkeiten geraten. Wird umgekehrt die voraussichtliche Rentenbezugs-
dauer Uberschatzt, werden die Beitrage zu hoch oder die Rentenleistungen zu
niedrig angesetzt. Erst langerfristig verringern sich die Belastungen oder es erge-
ben sich Spielrdaume fir Leistungsverbesserungen.

Solche Fehleinschatzungen der Lebenserwartung der Versicherten schaffen nicht
nur unnétige und meist auch unerwinschte Belastungen, sondern auch
Ungerechtigkeiten zwischen den Jahrgangen oder Generationen von
Versicherten. So ergeben sich zum Beispiel bei zu niedrigen Beitragen fur diejeni-
gen Versicherten Vorteile, die relativ friih Renten aus dem System beziehen, bzw.
bei zu hohen Beitrdgen Nachteile fur diejenigen, die schicksalsbedingt bereits
nach einer relativ kurzen Rentenbezugsdauer aus dem System ausscheiden mus-
sen. Denn sie mussen sich mit den anfangs niedrigeren Leistungen begntigen,
ohne von dem spateren Ausgleich in Form von mdglichen Leistungsverbes-
serungen noch profitieren zu kénnen.

Es ist daher eine Frage der Gerechtigkeit eines Rentenversicherungssystems, die
kiinftige Lebensdauer seiner Versicherten insgesamt maoglichst zutreffend zu
prognostizieren. Gelingt dies, kann es zu einer gerechten Verteilung von Be-
lastungen und Leistungen im Zeitablauf, d.h. zu Produkten oder Tarifen mit
einer durchgédngigen Aquivalenz von Beitrag und Leistung kommen.

Bekanntlich ist die Lebenserwartung in den vergangenen zwei Jahrzehnten
stark gestiegen, mehr als dies noch bei Festlegung der meisten Tarife zu ver-
muten war. Und eine Unterbrechung oder gar Umkehr dieser Entwicklung ist
zur Zeit nicht unmittelbar abzusehen. Dies wirft die Frage auf, welche
Auswirkungen diese Entwicklung hat und wie man in den herkdmmlichen
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HEUBECK AG Rentenversicherungssystemen mit ihnr umgehen kann.

Entwicklung der Lebenserwartung bis heute

Im vergangenen Jahrhundert hat die Lebenserwartung der deutschen Bevdl-
kerung eine beachtliche Veranderung erfahren. Ein Blick in das Statistische
Jahrbuch 2001 liefert den Beweis, fur ausgewahlte Alter finden sich dort fol-
gende Werte:



mittlere Lebenserwartung in Jahren (Manner)

erreichtes Alter 1901/10 1932/34 1949/51 1986/88 1997/99 1997/99 1997/99
alte Lander alte Lander alte Lander neue Lander  gesamt

0 44,82 59,86 64,56 72,21 74,78 73,01 74,44
............... S 4256 481650345337555353865521
S 5 664 ............... 30833232 ................ 3446 ................ 3645 ................ 3504 ............... 3618 ,,,,,,,,,
............... o 1314 15”1 6201755191718281901
............... G 1040 11871 2841405154914741536
............... o 799 9059841090122411631214

Auf den ersten Blick mag Uberraschen, dass z.B. nach den jiingsten Beobachtungen (1997/99) die Lebenserwartung der
Neugeborenen 74,44 Jahre betragt, gleichwohl aber die jeweils 60-jahrigen noch eine Lebenserwartung von 19,01
Jahren haben, also durchschnittlich 79,01 Jahre alt werden. Ursache dieses Effektes ist, dass ein bereits 60-jahriger die
bis zum Alter 60 moglichen Lebensrisiken Uberstanden hat. Das voraussichtlich noch erreichbare Lebensalter nimmt also
von Jahr zu Jahr im Einzelfall zu. Wer schon 100 Jahre alt ist, wird mit groBerer Wahrscheinlichkeit 101 Jahre alt als der-
jenige, der gerade erst 50 Jahre alt geworden ist.

Dieser Effekt ist nicht zu verwechseln mit der Zunahme der Lebenserwartung im Zeitablauf. Die 1901/10 lebenden
65-jahrigen konnten im Durchschnitt noch mit einer weiteren Lebenserwartung von 10,40 Jahren rechnen, den im Zeit-
raum 1997/99 65-jahrigen standen noch durchschnittlich fast 5 Jahre mehr in Aussicht, d.h. eine um fast die Halfte lan-
gere Zeit.

Noch gut erkennbar ist die unterschiedliche Lebenserwartung in den alten und den neuen Bundeslandern. Der Unter-
schied betrug fir die 65-jahrigen, gemessen im Zeitraum 1997/99, noch 0,75 Jahre, ist allerdings gegentber der Zeit
unmittelbar nach der Wende (1991/93 z.B. 1,32 Jahre fur die 65-jahrigen) schon deutlich zurtickgegangen.

Bei EinfUhrung der Altersgrenze 65 in die Systeme der staatlichen Alterssicherung zu Beginn des letzten Jahrhunderts
konnte man noch davon ausgehen, dass der Altersrentner bei Rentenbeginn eine Lebenserwartung von 10 bis 11 Jahren
hatte, also im Mittel noch 125 Monatsrenten zu zahlen waren. Heute ist von einer um Uber funf Jahre ldngeren mittle-
ren Rentenbezugsdauer auszugehen. Die damalige Rentenbezugsdauer von 10 bis 11 Jahren wirde heute in etwa
erreicht, wenn man den Beginn fur die Altersrente auf das Alter 73 festlegen wirde. Ndhme man die Verhdltnisse bei
der groBen Rentenreform von 1957 mit mittleren Rentenbezugsdauern von etwa 13 Jahren zum MaBstab, ware die
Altersgrenze von 65 auf 69 Jahre zu erhohen.

Die Zahlen machen deutlich: Die Verlangerung der Lebenserwartung ist eine groBe Belastung insbesondere fir die
Alterssicherungssysteme, die keine Vorsorge hierfir getroffen haben oder dies, wie die gesetzliche Rentenversicherung,
nicht tun konnten.

10 Jahre Kommunaler Versorgungsverband Sachsen

<||||

HI@:»‘ 49



50

4||||

o

Eine Heraufsetzung der Altersgrenze wirde dem entgegenwirken und obendrein die Anzahl der Beitragszahler erhohen.
Gleichwohl kann in der Erhéhung der Altersgrenze keine Patentldsung gesehen werden, denn eine solche MaBnahme
setzt voraus, dass die Menschen den Ubergang vom Aktiven-Beitragszahler- zum Pensionar-Rentenempfénger-Status
auch tatsachlich spater vollziehen kénnen und wollen.

Fur die weibliche Bevolkerung stellt sich die Lebenserwartung und deren zeitliche Entwicklung aus Sicht der Betroffenen
gunstiger, aus Sicht der Versicherungseinrichtung kostspieliger dar:

mittlere Lebenserwartung in Jahren (Frauen)

erreichtes Alter 1901/10 1932/34 1949/51 1986/88 1997/99 1997/99 1997/99
alte Lander alte Lander alte Lander neue Lander — gesamt

Die Ubersicht bestatigt zunéchst die bekannte Tatsache, dass Frauen im Vergleich zu Ménnern eine deutlich héhere
Lebenserwartung haben. Der Unterschied betragt heute bei Geburt mehr als 6 Jahre und im Alter 65 immer noch 3,7
Jahre.

In den vergangenen 50 Jahren hat sich der Abstand der Lebenserwartungen von Mannern und Frauen in dem fir unse-
re Alterssicherungssysteme wichtigen Alter 65 immerhin um 2,8 Jahre vergréBert. So stieg die Lebenserwartung der 65-
jahrigen Frauen von 1949/51 bis 1997/99 um rd. 5,5 Jahre oder 40 %, wahrend der Zuwachs bei Mannern in diesem
Zeitraum nur etwa die Halfte, namlich rd. 2,7 Jahre oder 20 % betrug.

Wollte man bei Frauen — wie im oben fur Manner angesprochenen Modell — mittlere Rentenbezugszeiten wie zu Beginn
des vorigen Jahrhunderts erreichen, dann musste man die Altersgrenze auf 75 Jahre anheben. Eine mit den Ren-
tenzahlungen an Manner vergleichbare Zahlungsdauer erhielte man dann sogar erst bei einer Altersgrenze von rund 77
Jahren. Gemessen allein an der Lebenserwartung wirden sich vergleichbare Zahlungsdauern von etwa 15 Jahren dann
ergeben, wenn man die Altersgrenze fir Manner bei 65 belieBe und die fir Frauen etwa bei Alter 70 ansetzte.



Perspektiven fiir die kiinftige Entwicklung

Der Uber lange Zeitstrecken beobachtete und offenbar anhaltende Trend zur Verlangerung der Lebenserwartung ist fir
die Kalkulation von Renten von ganz besonderer Bedeutung. Es kommt darauf an, die mégliche kunftige Entwicklung
vorauszusehen, damit das Ausmal3 der kinftigen Rentenzahlungen nicht unterschétzt wird und die Finanzierung der
Renten nicht zu nachtraglichen Belastungen fuhrt.

In den amtlichen Sterbetafeln werden die bereits eingetretenen Todesfalle mit ihrem Todesalter statistisch erfasst und an
dem jeweils vorhandenen Bestand der lebenden Personen des jeweiligen Alters gemessen. Man erhélt so Alter fir Alter
eine Sterbehaufigkeit. Bei der Ermittlung der mittleren Lebenserwartung werden diese Sterbehaufigkeiten als
Prognosewerte, namlich als Sterbewahrscheinlichkeiten fir die Lebenden des jeweiligen Alters in Ansatz gebracht. Mit
diesen Sterbewahrscheinlichkeiten lasst sich fir einen Bestand von beispielsweise 1.000 Personen eines bestimmten
Alters ausrechnen, wie viele Personen davon jeweils ein Jahr, zwei Jahre usw. noch leben werden. Die Rechnung hoért
irgendwann auf, weil man von einem hochstmoglichen Alter, das man meist jenseits von 110 Jahren annimmt, ausge-
hen kann. Die Summe der Uber alle nachfolgenden Alter verteilten jeweils noch lebenden Personen gibt die Anzahl der
Jahre wider, die der Anfangsbestand voraussichtlich noch erleben wird. Diese Summe, dividiert durch die Anfangsanzahl
(hier 1.000) ist die mittlere Lebenserwartung fur den Anfangsbestand des jeweiligen Ausgangsalters.

Die Qualitat der Aussage ist also entscheidend davon abhdngig, ob die in die Prognose einflieBenden Sterbewahrschein-
lichkeiten zutreffen oder nicht. Der Ansatz von Sterbewahrscheinlichkeiten in Hohe der gerade beobachteten
Sterbehdufigkeiten ist hier offenbar nicht sachgerecht. Richtiger wére es, die Wahrscheinlichkeiten gegentiber dem aktu-
ellen Stand zu reduzieren. Als Anhaltspunkt fir das AusmaB der Reduktion kann die Entwicklung der Sterbehéufigkeiten
im vergangenen Jahrhundert herangezogen werden. Das statistische Jahrbuch liefert hierzu folgende Relationen:

- Niveau der Sterbehaufigkeiten in 1997/99 in % im Vergleich zu
Maénner Frauen

1901/10 1932/34 1949/51 1986/88 1901/10 1932/34 1949/51 1986/88

Eine solche Tabelle gibt Anhaltspunkte fiir eine angemessene Reduktion der Sterbewahrscheinlichkeiten, etwa um 1,5 %
pro Jahr bei Ménnern und um 2,0 % pro Jahr bei Frauen. Je mehr Beobachtungsjahre ausgewertet werden, desto diffe-
renziertere Ansatze sind begrindbar.
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Die Zeitdauer, fur die der beobachtete Riickgang der Sterbehdufigkeiten bei der Kalkulation von Rentenversicherungen
einzubeziehen ist, hangt von der Altersstruktur des jeweiligen Bestandes ab. Fur einen gemischten Bestand aus Anwar-
tern und Rentnern kann man von einer mittleren Lebenserwartung von 20 bis 30 Jahren ausgehen, so dass eine Kdir-
zung der Sterbewahrscheinlichkeiten um durchschnittlich 30 % bei Mannern und 40 % bei Frauen ein Ansatz ware, der
die zurlickliegenden Beobachtungen angemessen in die Zukunft projiziert. Dabei darf nicht tbersehen werden, dass
auch diese Annahme keineswegs zwingend ist. Immerhin ist es denkbar, dass sich die Lebenserwartung insgesamt und
in der Relation fiir Manner einerseits und Frauen andererseits anders als in der Vergangenheit entwickelt.

Es ist damit fur ein Alterssicherungssystem geradezu zwingend, einen Anpassungs- und Kontrollmechanismus in die ver-
wendeten Kalkulationsgrundlagen einzubauen. Eine Garantieaussage Uber Jahrzehnte hinweg muss daher notwendi-
gerweise ein relativ groBes Ausmal von Sicherheitszuschlagen in der Kalkulation vorsehen. Dies wiederum wirde
zunachst zu besonders vorsichtig angesetzten, d.h. niedrigen Renten fiihren. Der Ausgleich durch entsprechend hohere
Renten wurde erst nach vielen Jahren erfolgen und nur diejenigen Versicherten erreichen, die ohnehin auf Grund ihres
hohen Alters schon erheblich aus dem Rentensystem profitiert haben.

Fur die Bewertung von Pensionsverpflichtungen in den Bilanzen der deutschen Unternehmen und in den Zusatzversor-
gungskassen werden als Sterbetafeln durchweg die sogenannten ,Richttafeln 1998 verwendet. Sie enthalten Sterbe-
wahrscheinlichkeiten und damit auch Werte fur die mittleren Lebenserwartungen, die unter den Werten der genannten
Bevolkerungssterbetafel 1997/99 bleiben bzw. Uber die danach ermittelten Werte fur die Lebenserwartung hinaus-
gehen. Das Niveau der Sterbewahrscheinlichkeiten der Richttafeln 1998 liegt fiir Manner um etwa 15 % und fur Frauen
um etwa 30 % unter demjenigen der Sterbetafel 1997/99. Hier wird das AusmaB der in den Richttafeln 1998 bereits
berlcksichtigten Verlangerung der Lebenserwartung sichtbar. Fir den 65-jahrigen Mann wird damit eine um fast 2
Jahre, fur die 65-jahrige Frau eine um etwa 3,5 Jahre weitere Verldngerung der Lebenserwartung angenommen.

FUr die meisten Altersversorgungsbestande erhalt man mit diesen Ansatzen eine sachgerechte und ausreichend vorsich-
tige Grundlage zur Berticksichtigung der zu erwartenden Verlangerung der Lebenserwartung. Naturlich kénnen abwei-
chende Verhéltnisse in der Struktur der Bestande oder generell bei einer Versorgungseinrichtung Modifikationen der
Sterblichkeiten oder sogar einen génzlich anderen Ansatz erforderlich machen.

Auswirkung auf die Zahlungsbelastungen eines Versorgungssystems

Eine Verlangerung der Lebenserwartung fuhrt bei unveranderten Renteneintrittsaltern zu einer entsprechenden Auswei-
tung der Rentenzahlungen eines Versorgungssystems. Weil Alterssicherungssysteme im Bereich der betrieblichen Alters-
versorgung wie auch der Zusatzversorgung des &ffentlichen Dienstes nicht nur Altersrenten an den Versicherten vorse-
hen, sondern einen umfassenden Versorgungsschutz aus Invaliditats-, Alters- und Hinterbliebenenrenten bieten, sind die
Zusammenhdnge hier etwas komplexer. So bedeutet eine geringere Sterberate der Versicherten zwar eine hdhere
Belastung aus Renten an den Versicherten, jedoch auch eine entsprechend niedrigere Belastung aus Hinterbliebenen-
renten. DarUber hinaus geht mit einer Verbesserung des Gesundheitswesens auch tendenziell eine Reduktion der
Invaliditat einher.



<|||||

Im Ubrigen ist die Zahlungsbelastung eines Versorgungssystems nicht allein von der Lebenserwartung der Leistungs-
empfanger, sondern insbesondere auch von der Dynamisierungsrate der Anwartschaften und der Renten gepragt. So ist
es zum Beispiel zumindest theoretisch vorstellbar, eine zunehmende Belastung des Systems aufgrund einer Verldngerung
der Lebenserwartung durch eine Zurticknahme der Dynamisierung der Renten zu kompensieren oder zu mindern.

Die GroBenordnungen mogen folgende Angaben zu der langfristig zu erwartenden Rentenbelastung in einem stabilen
Alterssicherungssystem verdeutlichen. Unterstellt ist hier ein Rentenniveau von 10 % der Bezlge vor Eintritt in den Ruhe-
stand (bei Invaliditat und Alter, jeweils mit 60 % Witwen-/Witwerrentenanwartschaft). Die Altersgrenze fur den Beginn
der Altersrente ist mit 65 Jahren angesetzt, und die Entgelte steigen um 3,0 % jahrlich.

Die in der Tabelle ausgewiesene Relation aus der Rentenbelastung im Verhaltnis zur Summe der Entgelte kann interpre-
tiert werden als der Umlagesatz, der langfristig in einem nicht kapitalgedeckten System in Prozent der Entgelte anfallen

wirde.
Eintrittsalter Manner Frauen
jahrliche

Rentenerh6hung: 3,0 % 1,5 % 0,0 % 3,0 % 1,5 % 0,0 %
a) nach den Richttafeln 1998 ohne Modifikation
......................... 20 e BT 4T3 392 2RO A 38
......................... 25 e RO 537 A46  BNESERN 219 436

30 7,66 6,21 5,16 7,26 5,98 5,03

......................... 20 3953 A5 01582 AM

......................... 25 840 ST 0522 19 627 509
30 9,69 7,52 6,04 9,14 7,22 5,87

¢) ohne Sterbefélle bis zum Alter 100

......................... 20 MO 7St 58 968 724 582

......................... 25 M58 852655 1097 821 637
30 13,28 9,82 7,56 12,60 9,44 7,34
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Demnach ergibt sich z.B. fur ein Alterssicherungssystem, das in der Anwartschaftsphase der Entgeltentwicklung folgt
und seine Renten jahrlich um 1,5 % erhoht, nach den Richttafeln 1998 ein Umlagesatz zwischen 5,37 % und 5,19 %
bei einem Bestand, der sich aus mannlichen und weiblichen Versicherten zusammensetzt, die im Alter 25 dem System
beitreten.

Die Tabelle macht deutlich, dass eine Verlangerung der Lebenserwartung zu einer mehr oder weniger groBen Erhéhung
der Rentensumme in einem Alterssicherungssystem fuhrt. Eine Halbierung der Sterbewahrscheinlichkeiten (vgl. Teil b)
erhoht die Umlagesdtze um — je nach Rentendynamik — 17 bis 27 %.

Diese Mehrbelastung aus einer Reduktion der Sterbewahrscheinlichkeiten um 50 % entspricht im Ubrigen im Ergebnis
einer jahrlichen Anpassungsrate fur laufende Renten um 1,5 %-Punkte.

Die Extrem-Version hinsichtlich der Lebenserwartung (Teil ¢, keiner stirbt vor dem Alter 100) entspricht wirtschaftlich
einer jahrlichen Anpassungsrate von 3 %. Es ist daher in Systemen mit einer beispielsweise entgeltorientierten
Rentenanpassung moglich, etwaige wirtschaftliche Mehrbelastungen aus einer Verlangerung der Lebenserwartung
durch eine Verlangsamung der Rentenanpassung aufzufangen.

Auswirkung auf kapitalgedeckte Systeme

Bei kapitalgedeckten Systemen wird die Belastung im allgemeinen an der versicherungstechnischen Pramie gemessen,
die zur Finanzierung der vorgesehenen Leistungen aufgebracht werden muss. Diese Pramie ist auBer von den die
Zahlungsbelastung beeinflussenden GroBen (Leistungsniveau, Lebenserwartung, Dynamisierung) noch von dem auf das
jeweils vorhandene Kapital erzielten Zins abhangig.

Die nachfolgende Tabelle stellt die Hohe der Renten fur ein Altersversorgungssystem in Abhangigkeit von Zins und
Lebenserwartung dar. Die Renten werden als konstant unterstellt und fur die Pramienzahlungen wird angenommen,
dass sie in der Hohe von 1 unverandert vom Eintrittsalter 20, 30 oder 40 an bis zur Altersgrenze 65 erfolgen.



Eintritts- Jahresrente als Vielfaches der laufenden Jahrespramie (Manner)
alter bei einer Verzinsung von .. %
0 1 2 3 4 5 6

a) Richttafeln 1998

................ e WA WG BRLCEe00
................ oA WERTENN 0 WEELIAMS 0 BRSO
40 0,90 1,15 1,46 1,84 2,30 2,84 3,49

................ A WmECEE 0 R BRSO
................ oA WA AR BRC 000
40 0,71 0,94 1,23 1,58 2,01 2,53 3,15

................ 20 o R 140 R 3 NS 723 B
................ oAU WG WEEATEEES BERACE0000
40 0,53 0,72 0,97 1,29 1,69 2,18 2,78

Der Vergleich der Ergebnisse macht deutlich, dass selbst extreme Verdnderungen in der Lebenserwartung im Vergleich
zum Einfluss des Zinses nur eine untergeordnete Bedeutung fur die Belastungen haben. Eine Reduktion der Sterberate
auf die Halfte wiegt weniger schwer als die Verdnderung des Zinses um 0,5 Punkte. Sogar die extreme Situation, dass
jeder mindestens 100 Jahre alt wird, ist nicht mehr belastend als ein Minderzins von 1 % oder durch einen entspre-
chenden auf Dauer erzielten Mehrzins aufzufangen.

Vergleicht man die Auswirkung der Verldngerung der Lebenserwartung im kapitalgedeckten System mit denjenigen im
deckungslos finanzierten Umlageverfahren, so zeigt sich eine deutlich geringere relative Mehrbelastung im kapitalge-
deckten System. Dieses Ergebnis ist nicht Gberraschend, denn die bei einer Verldngerung der Lebenserwartung zusatz-
lich aufzubringenden Leistungen sind am Ende der Rentenzahlung fallig, kénnen also noch am leichtesten durch Zins
und Zinseszins aufgefangen werden. Kapitaldeckung hilft demnach bei der Finanzierung der langeren Lebenserwartung.
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Mogliche Reaktionen

Eine drohende Belastung durch die Verldngerung der Lebenserwartung kann selbstverstandlich durch eine Niveau-
absenkung des Systems oder auch ein Hinausschieben der Altersgrenze fiir den Bezug der Altersrente aufgefangen wer-
den. Eine Voraussetzung hierfur sind entsprechende arbeitsrechtliche und versorgungspolitische Handlungsspielraume.

Aufgrund der hier dargestellten Relationen zwischen der Dynamisierung der Renten einerseits und der Verlangerung der
Lebenserwartung andererseits bietet es sich an, zur Finanzierung der Belastungen aus der Verlangerung der Lebens-
erwartung die Anpassung der laufenden Renten mit zunehmender Laufzeit zu verlangsamen. Dies ware eine Art dyna-
mischer Demografiefaktor. Dafir spricht auch die Uberlegung, dass Rentenempfanger mit Gberdurchschnittlicher
Rentenbezugszeit aus dem Versorgungssystem ohnehin schon Uberdurchschnittlich profitiert haben und ihnen eine
Verlangsamung der Dynamisierung durchaus zugemutet werden kann.

In aller Regel wird in einem kapitalgedeckten System der Zinsertrag zum Teil garantiert und zum Teil im Wege der Uber-
schussbeteiligung dem Versicherten gutgeschrieben. Eine zunachst nicht einkalkulierte Verlangerung der Lebens-
erwartung wiirde in einem solchen Fall die Uberschiisse des Systems mindern und damit automatisch zu einer
Verlangsamung des Anstiegs der Anwartschaften und Renten fuhren. Das System reguliert sich gleichsam selbst.

Fazit

Verdnderungen der Lebenserwartung beeinflussen die wirtschaftlichen Verhéltnisse in einem Alterssicherungssystem.
Das AusmaB der Auswirkungen ist allerdings im Vergleich zu den Auswirkungen von Anderungen im Bereich der
Dynamisierung der Leistungen oder der Verzinsung in einem kapitalgedeckten System begrenzt. Da Veranderungen der
Lebenserwartung obendrein nicht schlagartig, sondern allmahlich und Uber hinreichend lange Zeitrdume auftreten und
relativ gut zu prognostizieren sind, kann man sich langfristig gut auf sie vorbereiten. Insbesondere bei kapitalgedeckten
Systemen bestehen erhebliche Gestaltungs- und Reaktionsspielrdume. Die Verlangerung der Lebenserwartung kann
daher fur Versorgungssysteme mit Kapitalbildung kein Problem sein.

bl ot t &0y iel,

Prof. Dr. Klaus Heubeck Hartmut Engbroks
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