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RENTENVERSICHERUNG

Eckart Bomsdorf

Die degressiv dynamische Rente - ein
Beitrag zur Losung des Rentendilemmas

Die im Rentenreformgesetz 1999 vorgesehene demographische Komponente in der
Rentenformel ist unter anderem wegen der Einbeziehung auch der niedrigeren Renten
kritisiert, das Gesetz von der neuen Regierungskoalition zundchst ausgesetzt worden.

Zur Sicherung der Altersvorsorge ist es jedoch wohl unerldBlich, nicht nur die
Beitragszahler und die Steuerzahler, sondern auch die Rentenempfénger direkt zur
Stabilisierung der Finanzen der gesetzlichen Rentenversicherung hinzuzuziehen.
Zur Ldsung dieser Rentenproblematik schldgt Professor Eckart Bomsdorf
eine degressiv dynamische Rente vor.

ie neue Bundesregierung unter Gerhard Schroder

tritt unter anderem mit dem Anspruch an, die im
Rentenreformgesetz 1999 vorgesehene Senkung des
Rentenniveaus zumindest fiir die niedrigeren Renten
zu verhindern und dennoch die gesetzliche Renten-
versicherung zu stabilisieren. Dies soll einerseits kurz-
und mittelfristig durch eine kraftige Erhdhung des
Bundeszuschusses und eine &kologische Steuerre-
form, andererseits langfristig durch eine erganzende
moderate Anhebung des Beitragssatzes méglich wer-
den. Es bedarf jedoch zusétzlich auch eines Beitrags
der Rentner, der letztlich dazu fihren muB, daB auch
die H8he der Ausgaben der gesetzlichen Rentenver-
sicherung in ihrem Wachstum gedampft wird.

Ein einfacher, aber zu Recht nicht durchsetzbarer
Weg wdre -, wie in der Krankenversicherung — auch
von den Rentnern einen Beitrag zur Rentenversiche-
rung zu erheben. Eine andere, realistischere Méglich-
keit besteht in der Verdnderung der Leistungen der
Rentenversicherung. Um keine Eingriffe an bestehen-
den Renten vorzunehmen und den Eingriffen auf der
Leistungsseite aus den vergangenen Jahren nicht
weitere Einschnitte folgen zu lassen, bliebe als Még-
lichkeit, die Dynamik der Renten abzuschwachen.
Dies mlBte jedoch anders erfolgen als es im Renten-
reformgesetz 1999 vorgesehen ist, d.h. in letzter Kon-
sequenz, daB8 ein Weg gefunden werden muB, der
nicht alle Renten in gleichem Umfang bei der Ausga-
bendampfung einbezieht.

"Prof. Dr. Eckart Bomsdorf, 54, lehrt an der Wirt-
schafts- und Sozialwissenschaftlichen Fakultat
der Universitat zu Kéin.
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Das Modell

Sollen die niedrigeren Renten wie bisher in voller
Dynamik erhéht werden, ware es denkbar, nur héhere
Renten durch eine abgeschwichte Dynamik bei der
Rentenerhdhung zur Stabilisierung der Rentenversi-
cherung beitragen zu lassen. Derartige Ldsungen
sind in verschiedener Weise denkbar und durchfiihr-
bar. Ein intuitiv einfacher Weg ware, héhere Renten
grundsatzlich voll mit einem unter dem {blichen, an
die Nettolohnentwicklung gekoppelten Steigerungs-
satz zu erhdhen, d.h. beispielsweise, daB die im Ren-
fenreformgesetz 1999 vorgesehene Korrektur der
Rentenformel auf die hdheren Renten beschrénkt
wiirde. Da dies aus systemimmanenten Griinden da-
zu fdhren kann, daB urspringlich positive Absténde
zwischen zwei Renten negativ werden, ist dieses Ver-
fahren nicht direkt anwendbar!.

Ein anderer, das eben genannte Problem beseiti-
gender Ansatz wére die Verwendung eines zunéchst
konstanten, ab einer bestimmten Rentenh&he (linear)
fallenden Erhéhungssatzes. Auch dieser Ansatz er-
weist sich fur die Praxis als wenig geeignet, zumal
sich die Rentensteigerung nicht mehr durch eine ein-
gangige Formel etwa mit Hilfe des Rentenwertes aus-
driicken fiefe.

Ein einfacher und zugleich praktikabler Weg wére
der im folgenden dargestellte Ansatz’. Das Renten-
niveau wird Ublicherweise definiert als die Rente, die
ein Rentner, der immer dutchschnittliche Beitrage ge-
zahlt hat, nach 45 Beitragsjahren, gemessen an sei-

' Wiirden beispielsweise Renten bis 2000 DM mit 5%, Renten Uber
2000 DM nur mit 3% erhtht, so wirden zwei Renten in Hohe von
2000 DM bzw. 2030 DM nach der Erhdhung 2100 DM bzw. 2090,90
DM betragen. Die urspriinglich niedrigere Rente wirde zur héheren.
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nem letzten Nettoeinkommen, erhalt; das Renten-
niveau liegt gegenwartig bei rund 70%. Diese Rente,
die nach 45 Arbeitsjahren mit durchschnittlichen
Beitrdgen gezahlt wird, soll im weiteren als Basisrente
bezeichnet werden. Alle Renten, die nicht héher als
diese Basisrente sind, werden mit der gesetzlich vor-
gesehenen Oblichen Dynamik erhéht®. Mit dieser Wahl
der Hohe der Basisrente wird gesichert, daB ein be-
stehender Abstand zur Sozialhilfe relativ dauerhaft ge-
wahrt bleibt und sich absolut vergréBert.

Renten, die héher als die Basisrente sind, werden in
zwei Teile gesplittet: in die Basisrente und einen Teil,
der oberhalb der Basisrente liegt. Wahrend die Basis-
rente volistdndig an der Dynamisierung teilnimmt,
unterliegt der Uber die Basisrente hinausgehende Teil
einer schwacheren Dynamisierung. Damit wird gesi-
chert, daB nicht die niedrigeren Renten in ihrer an die
Verénderung der Nettoldhne gekoppelten Entwick-
lung gebremst werden; das wie oben definierte
Rentenniveau bleibt gleichsam unverandert, nur die
Renten der leistungsfahigeren Rentner werden in ihrer
oberhalb der Basisrente liegenden Entwicklung ge-
dampft.

Die formale Darstellung

In Formeln Y4Bt sich der eben vorgeschlagene Weg
relativ leicht ausdriicken®. Gilt nach der aktuellen
Rentenformel

= Rt.1 - (1 +L)
100

mit Ry Rente Jahr t, Ri.y Rente Jahr t-1, r, prozen-
tuales Wachstum der Rente bzw. des Rentenwertes
von t-1 bis t,*

¢ Dieser Ansatz wére grundsétzlich nur bei einer Erhdhung der Ren-
ten anzuwenden. Die geltende dynamische Rentenformel kann theo-
retisch zu einer Rentenkirzung fiihren, auch wenn dieser Fall in der
Vergangenheit noch nicht eingetreten ist. Eine ungeteilte gedampfte
Dynamik, wie sie auch der Autor schon 1996 vorgeschlagen hat,
konnte aus systematischen Griinden Prioritat vor dem vorgestellten
Ansatz haben, doch stellt sich die Frage nach der politischen Durch-
setzbarkeit. Auf Literaturhinweise kann in diesem Beitrag weitgehend
verzichtet werden, ausgewahite Hinweise finden sich beispielsweise
inE. Bomsdorf: Die Renten sichern. Ein Weg aus der Rentenkrise.
Studie zur Zukunft der gesetzlichen Rentenversicherung, 2. Auflage,
Lohimar, K&in 1998.

® Es ist natlrlich grundsétzlich méglich, die Basisrente anders zu de-
finieren. Die Hohe der Basisrente verdndert sich im Zeitablauf durch
die Rentenanpassung automatisch, die Basisrente ist voll dynami-
siert.

4 Obwohl sich gemaB der Ublichen Systematik der gesetzlichen
Rentenversicherung samtliche Verdnderungen der Rentenhohen
durch eine Anderung der — gegenwértig noch nach alten und neuen
Bundeslandern unterschiedlichen — Rentenwerte ergeben, wird im
folgenden wegen der eingéngigeren Darstellung immer von einer Ver-
anderung der Rentenhdhe ausgegangen. Die Formeln lassen sich
auch mit Hilfe der Rentenwerte darstellen.
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so wuirde der vorgeschlagene Ansatz die Formel
wie folgt verandern:

, falls Ri.1 < B

Bt-1 '(1 +1—%j (Rt = Byy) - (1 + 31100) falis Ri.1 > Br

mit B:.; Basisrente des Jahres t-1
a; Absenkungsparameter des Jahres t,0 < a; < 1
(eventuell unabhangig von t konstant gleich a)°.

Es soll hier keine gréBere mathematische Betrach-
tung vorgenommen werden, sondern im weiteren sol-
len anhand eines Beispiels die Praktikabilitdt und die
Auswirkungen des vorgeschlagenen Ansatzes ver-
deutlicht werden. Grundsatzlich erhebt sich jedoch
zunachst die Frage, wie der Absenkungsparameter a;
bzw. a und damit der zweite Erhéhungssatz zu be-
stimmen wéren. Sinnvollerweise wiére letzterer wie
oben angedeutet an den ersten Satz zu koppeln, da-
bei kénnte wie in einem friheren Vorschlag eine de-
mographisch begriindete Absenkung’ vorgenommen
werden. Der zweite Erhdhungssatz kdénnte beispiels-
weise die Hélfte des anderen Satzes betragen® oder
durch einen — &hnlich der gegenwaértig im Gesetz vor-
gesehenen demographischen Komponente - die Zu-
nahme der Lebenserwartung 65jéhrigeF voll oder teil-
weise berlicksichtigenden Faktor bestimmt werden:

(RH - BM)' (1 + a—— fi )
100

wirde dann z.B. bei voller Beriicksichtigung der
Anderung der Lebenserwartung® durch
LEB:.,

(Rt-+ = Bta)- (1 +_ N ) =Dtz
100/ LEBiz4

mit LEB:., bzw. LEB,.,.1 Lebenserwartung 65j&hri-
ger im Jahr t-z bzw. t-z+1 ersetzt werden™. z gibt an,
wieviel Jahre beziiglich der Anderung der Lebenser-
wartung zurtickgegangen werden soll.

° Es wird hier davon abstrahiert, daB die Renten faktisch zur
Jahresmitte angepaBt werden.

¢ Je kleiner at bzw. a desto groBer ist die Abschwachung der Dyna-
mik, bei einem Wert von a; = 0 erreicht die Absenkung ihr Maximum.
Fur die Basisrente selbst gilt By = By.1 - (1 + 1%)

7 Eine derartige Absenkung muBte sich nicht notwendigerweise
direkt an der Verdnderung der Lebenserwartung orientieren und
kénnte somit die Gesamtentwicklung der Lebenserwartung bzw. der
durchschnittlichen Rentenlaufzeit in der Vergangenheit starker
beriicksichtigen.

® Das hieBe a = 0,5.

WIRTSCHAFTSDIENST 1998/XIlI



RENTENVERSICHERUNG

Die geteilte Dynamik in den Rentenzuwéchsen fihrt
dazu, daB die Steigerungssétze der Renten unterhalb
der Basisrente konstant sind und oberhalb der Basis-
rente mit wachsender Rentenh&he abnehmen, selbst
bei Renten, die doppelt so hoch wie die Basisrente
sind, aber mindestens die Hélfte der Ausgangsdyna-
mik oder — je nach Wahl der Abschwéachungspara-
meter — sogar mehr erreichen:

, falls Rty < B

- n
BoRa y00-

Rt B.. -
[T # (1 -ay, falls Ri.q > By

Wie die Formel zeigt und auch das Beispiel weiter
unten ausweist, fuhrt die gesplittete Dynamik zu einer
degressiv dynamischen Rente. Die Dynamik bleibt be-
stehen — wenn auch fiir die héheren Einkommen in re-
duzierter Form.

Mogliche Einwéande

Gegen den hier vorgestellten Ansatz lassen sich -
wie gegen jeden Vorschlag ~- auch Einwande vorbrin-
gen, die sich - soweit sie nicht mit den bei anderen
Ansatzen vorgebrachten Gegenargumenten Uberein-

stimmen - vor allem auf die Zweiteilung der Dynamik
beziehen. Ein Argument gegen diese Zweiteilung
kénnte eine vermutete Abkehr vom Aquivalenzprinzip
sein. Diese tritt aber nicht ein, denn das Aquivalenz-
prinzip bedeutet nicht automatisch, daB einem héhe-
ren Beitrag auch eine proportional hthere Leistung
gegenuberstehen muB, sondern zunachst einmal, daf
Leistungen nur erbracht werden, sofern vorher
Gegenleistungen in Form von Beitrdgen erbracht wur-
den". Das Prinzip ,gleicher Beitrag gleiche Rente®
bleibt jedoch ebenso erhalten wie das Prinzip ,héhe-
rer Beitrag hthere Rente”, wie auch das folgende Bei-
spiel belegt. Indes gibt es keine direkte Proportio-
nalitdt, wie sie von manchen gesehen wird. Diese gilt
auch gegenwadrtig nicht, weil der Rentenanspruch
durch nicht direkt von einkommensabhangigen Bei-
trédgen belegte Zeiten erhdht wird.

Ebenso bleibt die dynamische Rente erhalten, le-
diglich mit der Modifikation, daB die hdheren Renten
in ihrem Gber der Basisrente liegenden Wert nur einer
- z.B. demographisch begriindeten — gebremsten Dy-
namik unterworfen werden. Die héheren Renten wer-
den somit in ihrer Dynamik etwas'gedémpf 2. Dies
flhrt jedoch keineswegs dazu, daB die Rente einer al-

Wolf Gottschalk/Giinter Piittner (Hrsg.)

Die Entwicklung der kommunalen Wirtschaft in
den neuen Bundeslindern nach 1990 |

ZogU Beiheft 24, 1998
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Abbildung 1
Erhéhung des unterhalb und des oberhalb der
Basisrente von 2000 DM monatlich liegenden
Rententeils (Beispiel)
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leinerziehenden Mutter schwacher steigt als die nied-
rige Rente einer Ehefrau, die wegen des hohen Ein-
kommens des Ehemannes nicht mehr zu arbeiten
brauchte, da die Basisrente Uber der Rente der allein-
erziehenden Mutter liegen wiirde™. AuBerdem kann
nicht auf der einen Seite mit dem Aquivalenzprinzip
argumentiert werden und auf der anderen Seite die
kleine Rente der nicht mehr versicherungspflichtigen
Geschéftsfrau als eigentlich Uberflissig angeprangert
werden™. Es ist also falsch zu meinen, daB durch die-
sen Vorschlag in erster Linie Personen beglnstigt
werden, die ihre Altersvorsorge nicht berwiegend
aus der gesetzlichen Rentenversicherung beziehen.
Dies konnte allenfalls eintreten, wenn die Basisrente
extrem niedrig gewéhtt wiirde, was aber nicht vorge-
schlagen wird™.

Ein Beispiel

Beispielhaft seien die Konsequenzen des dargeleg-
ten Ansatzes fir die Entwicklung der Renten anhand
der folgenden Parameterwerte aufgezeigt: Die Basis-
rente wird mit 2000 DM monatlich festgesetzt. Dieser
Wert entspricht naherungsweise dem ungewogenen

g

® Durch die geteilte, Dynamik wiirde es méglich, die Zunahme der
Lebenserwartung voll zu beriicksichtigen, ohne daf die Renten-
steigerung f(]r die hohen Renten null wird.

it ) LEB:,

100/ LEBi.z41

nicht kleiner als 1 wird; t-z bzw. t-z+1 bestimmen die Jahre, auf die

bezliglich der Entwicklung der Lebenserwartung zurlickgegriffen

wird. Der im Rentenreformgesetz 1999 vorgesehene Faktor lautet
LEBig _
LEBi.s

2

© Diese Korrektur solite nur greifen, soweit (1 e

LEB; LEBi.g

1 1
+1 - einfacher wére es, 2 LEB + 22U schreiben —, er

verwendet also z = 9.

" Vgl. hierzu u.a. J."Zerche, F: Grindger:
lage, Dusseldorf 1996, S. 101 f.

Sozialpolitik, 2. Auf-
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Abbildung 2
Anderung der Rentenhéhe in Abhdngigkeit von
der Rentenhoéhe
Basisrente 2000 DM monatlich
(Basiserhdhungssatz 2,50%, reduzierter Satz 1,25 bzw. 0%)
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arithmetischen Mittel aus der in den alten bzw. den
neuen Bundeslandern nach 45 Jahren durchschnitt-
licher Beitragszahlung gezahlten Altersrente’. Die
Dynamik des Rentenwerts bzw. der Rentenhdhe wird
~ konstant — mit 2,50% angeSétzt und a = 0,5 ge-
wiéhlt, d.h. es wird von einem reduzierten Rentenerhé-
hungssatz von 1,25% ausgegangen".

Die Resultate der Beispielrechnung enthalten die
Abbildungen 1 und 2 sowie die Tabellen 1 und 2. Ab-
bildung 1 weist die beiden Erh6hungssétze aus, wo-
bei noch einmal darauf hinzuweisen ist, da8 der redu-
zierte Satz nur flr den die Basisrente libersteigenden
Teil zur Anwendung gelangt, daveor findet in jedem Fall
eine volle Dynamisierung statt. Abbildung 2 zeigt die
Auswirkungen der geteilten Rentenerhdhung eines
Jahres auf den fir die gesamte Rente ermittelten
Erhdhungssatz. Es wird deutlich, wie sich bei Gber der
Basisrente liegenden Renten die Erhdhung relativ ge-
sehen abschwécht: Die Renten bleiben dynamisch,

2 In diesem Zusammenhang wére es interessant zu untersuchen, in-
wieweit aufgrund der durchschnittsorientierten Nettoanpassung die
hoheren Renten in der Vergangenheit starker bzw. die niedrigen
Renten schwacher gestiegén sind, als es der Nettoentwwkiung der
korrespondierenden Einkommen entspricht. .

® Dieses Ehepaar leistet im Regelfallkuber die von ihm gezahlten
Steuern einen hoheren Beitrag zum BundeszuschuB fiir die Ren-

" tenversicherung.

“Im dbrigen gibt es in der Rentenversicherung keine
Bedurftigkeitspriifung; wer fiir eine solche ist, der stellt allerdings’
Grundsétze des Systems der gesetziichen Rentenversicherung in
Frage.

s Unbestritten ist, daB Rentnerhaushalte im statistischen Durch-
schnitt ein héheres Haushaitseinkommen haben, als die Renten ver-
muten lassen.

' £s erscheint hier nicht zweckmaBig, bei der Wahl der Basisrente
nach alten und neuen Bundesléndern zu differenzieren.

7 In Abbitdung 2 wird zusétzlich ein reduzierter Steigerungssatz von
0% einbezogen.

WIRTSCHAFTSDIENST 1998/XlI
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Tabelle 1
Rentenhdhe in DM monatlich bis zum Jahr 2040
in Abhangigkeit von der Hohe der Ausgangsrente
im Jahr 2000 (Modellrechnung)

(Ausgangsbasisrente 2000 DM monaﬂich,_Basiserh,éhungssatz
2,50% jahrlich, reduzierter Satz 1,25% jahrlich)

Monatliche Ausgangsrente im Jahr 2000 (in DM)

Jahr 1000 1500 2000 2500 3000 3500 - 4000
2005 1131 1697° 2263 " 2795 3327 3859 4391
2010 1280 1920 2560 3126 3692 4259 4825
2015 1448 2172 2897 3493 4101 4704 5306
2020 1639 2458 3277 3918 4559 5200 5841
2025 1854 2781 3708 4390 5072 5754 6436
2030 2098 3146 4195 4921 5847 6373 - 7098
2035 2373 3560 4746 5519 6291 7063 7836

4028 5370 6192 7014 7836 8657

2040 2685

Die Basisrente steigt im Zeitablauf. Nur der die jeweilige Basisrente
ibersteigende Teil einer Rente wird mit dem reduzierten Satz, der an-
dere Teil mit dem Basiserhdhungssatz angepaBt.

Tabelle 2
Rentenerhdhung in % bis zum Jahr 2040 in
Abhéangigkeit von der Héhe der Ausgangsrente im
Jahr 2000 (Modellrechnung)

(Ausgangsbasisrente 2000 DM monatlich, Basiserhdhungssatz
2,50% jahrlich, reduzierter Satz 1,25% jahrlich)

Monatliche Ausgangsrente im Jahr 2000 (in DM)

Jahr 1000 1500 2000 2500 3000 ° 3500 4000

2005 13 . 13 13 12 11 10 . 10
2010 28 28 28 25 23 22 21
2015 45 45 45 40 37 34 33

2020 64 64 64 57 52 49 46
2025 85 85 &5 76 69 64 61
2030 110 110 110 97 88 82 77

2035 137 137 137 121 110 . 102 96
2040 169 169 169 148 134 124 116

die Dynamik schwécht sich jedoch oberhalb der
Basisrente mit wachsender Rentenhthe ab. Die Rente
wird degressiv dynamisch, nicht etwa degressiv er-
héht. Bei 2000 DM monatlicher Rente betragt die pro-
zentualé Erhdhung 2,50%, bei 4000 DM im vorliegen-
den Beispiel 1,875%". Wére der reduzierte Satz 0%,
so wiirde von 2000 DM bis 4000 DM Rente die Ren-
tenerhdhung konstant 50 DM betragen, di¢ relative
Erhdhung demnach von 2,50% bei 2000 DM auf
1,25% bei 4000 DM fallen™.

** Die Darsteilung in den Abbildungen und Tabenenr beschrankt sich
auf Renten bis 4000 DM monatlich, d.h. bis zu einef Héhe der dop-
pelten Basisrente. . .

 Eine grundsétzlich von der Rentenhdhe unabhéngige absolute
Erhdhung der Renten wiirde sich kaum mit dem Prinzip der beitrags-
orientierten Rente vertragen.

WIRTSCHAFTSDIENST 1998/XII

Tabelle 1 legt die Entwicklung verschiedener Ren-
tenhéhen vom Jahr 2000 (Ausgangsjahr) bis zum Jahr
2040 dar. Der Zahlenvergleich macht die Auswirkun-
gen des Dynamiksplits in absoluten Zahlen deutlich;
zwar vergrdfBern sich die Abstidnde zwischen den
Renten weiterhin, aber bei weiterh nicht so stark wie
ohne die Dynamik. Die relativen Absténde der niedri-
geren zu den héheren Renten vérringern sich jedoch.
Die Angaben in Tabelle 2 weisen nochmals darauf hin,
daB die Renten des Ausgangsjahres bis 2000 DM die

‘alte Dynamik beibehalten, die héheren Renten abge-

schwacht steigen. Wahrend in der Modellrechnung
die niedrigeren Renten bis zum Jahr 2030 um 110%
steigen, erhdht sich eine Rente von 3000 DM (4000
DM) im selben Zeitraum nur um 88% (77%). Bei einer
starkeren Abschwéchung der Dynamik kdnnten diese
Effekte noch wesentlich kraftiger ausfallen.

Eine Variation des Basiserhdhungssatzes bzw. des
reduzierten Satzes konnte die Effekte deutlich ver-
stirken, doch ist an dieser Stelle bewuBt mit einer
geringeren Basisdynamik und -einem kleineren Re-
duktionssatz gearbeitet worden. Aber selbst diese
einfache Modellrechnung zeigt, welche Mdglichkeiten
in dem vorgestellten Ansatz stecken.

Die Hohe der Auswirkung dieser Modifikation auf
die. Ausgaben der Rentenversicherung ist von vielen
Faktoren abhangig, der Hdhe der Basisrente, der

* wirtschaftlichen Entwicklung, der Hohe des abge-

schwachten Dynamik-Faktors. Sie wird aufgrund der
Schonung der niedrigeren Renten nicht die Hohe der
durch das Rentenreformgesetz 1999 vorgesehenen
Korrektur erreichen kénnen.

Zusammen mit einer Erhéhung des Bundeszuschus-
ses und einer langerfristig kaum vermeidbaren, aber
moderaten Steigerung der Beitrdge sowie der Bildung
eines bereits frilher vorgesetilagenen Kapitalstocks
fur die aus demographischen Grinden kritischen
Jahre der Rentenversicherung kann sie jedoch dazu
beitragen, die Altersvorsorge langfristig zu sichern
und vielleicht sogar dafir zu sofgen, daB Mittel fur ei-
ne obligatorische zweite und eine steuerlich starker
gefdrderte dritte Siule frei werden. Dann kann die um-
lagefinanzierte gesetzliche Rentenversicherung als
beitragsabhéngige Grundsichierung = nicht als ein-
heitliche Grundrente — durch eine kapitalgedeckte be-
triebliche und private Altersvorsorge zu einer insge-
samt stabilen Altersvorsorge ergénzt werden, bei der
das Junktim Umlage- oder Kapitaldeckungsverfahren
durch die Losung Umlage- und Kapitaldeckungs-
verfahren aufgeldst wird.
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