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Vorwort 

Finanzielle Sicherheit im Alter gehört zu den zentralen menschlichen 
Bedürfnissen, die Gewährleistung finanzieller Sicherheit im Alter zu den 
wesentlichen Aufgaben moderner Gesellschaften. Gegenstand der vorge-
legten Untersuchung ist das Recht der privaten Altersvorsorge. Für diese 
Darstellung besteht Anlass, da Betriebsrenten und individuelle Vorsorge 
gegenüber der staatlichen Alterssicherung deutlich an Bedeutung gewon-
nen haben. Aufgrund des demographischen Wandels, der nicht hinreichend 
sicher prognostizierbaren Folgen der Globalisierung, der zunehmenden 
Individualisierung der Gesellschaft sowie der Finanzmarktkrise 2008 er-
scheint eine Optimierung der privaten Vorsorge und ihrer rechtlichen Grund-
lagen angezeigt. Demgegenüber steht eine bislang nur bruchstückhafte 
Behandlung des Rechts der privaten Altersvorsorge. Insbesondere das Be-
triebsrentenrecht und das Recht der individuellen Vorsorge (häufig zu weit 
als private Vorsorge bezeichnet) werden im deutschen Recht getrennt 
behandelt. Die vorliegende Gesamtschau des Betriebsrentenrechts und des 
Rechts der individuellen Vorsorge erfordert neben der Behandlung des 
Betriebsrentenrechts eine Auseinandersetzung mit dem Versicherungs-, 
dem Investment- und dem Treuhandrecht. Notwendig ist eine rechtsver-
gleichende und interdisziplinäre Grundlegung. Rechtsvergleichend fällt 
neben der deutlich größeren Bedeutung von Betriebsrenten im Ausland die 
atypische Ausgestaltung des deutschen Betriebsrentenrechts auf. Interdis-
ziplinär ist insbesondere die Ökonomik und dort die behavioral finance 
relevant. Generell sind neben den Chancen auch die Risiken der privaten 
Vorsorge in den Blick zu nehmen.  

Der Entschluss, sich über private Altersvorsorge und insbesondere im 
Betriebsrentenrecht zu habilitieren, reifte im Sommer 2000. Erste Arron-
dierungen des Terrains erfolgten in meiner Zeit als Wissenschaftlicher 
Assistent an der Universität Bremen. In der rechtsvergleichenden und 
interdisziplinären Breite möglich wurde die Arbeit durch meine Tätigkeit 
am Hamburger Max-Planck-Institut für ausländisches und internationales 
Privatrecht. Vielfältige Anregungen erhielt ich durch das Max Planck 
International Research Network on Aging (MaxNetAging), das sich inter-
disziplinär und rechtsvergleichend mit dem Altern beschäftigt und dem ich 
seit 2005 angehöre. Wichtige Anstöße gab auch der 65. Deutsche Juristen-
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tag in Bonn, der in der Abteilung Altersvorsorge das Betriebsrentenrecht 
behandelte und mir Gelegenheit zum Kontakt mit der Praxis gab. Dies hat 
mich so begeistert, dass ich beim 67. Deutschen Juristentag in Erfurt als 
Schriftführer mitgewirkt habe. 

Die vorliegende Untersuchung lag der Universität Hamburg im Sommer 
2007 als Habilitationsschrift vor. Neuere Entwicklungen wurden, soweit 
möglich, bis Juli 2008 berücksichtigt. Einbezogen sind vor allem das neue 
Versicherungsvertragsrecht, der Regierungsentwurf eines Bilanzrechts-
modernisierungsgesetzes sowie in aller Kürze noch die Entscheidung des 
Bundesarbeitsgerichts zur Kapitalausstattung von Rentnergesellschaften. 
Die nach Fertigstellung des Manuskriptes sich verschärfende Finanzmarkt-
krise verdeutlicht die Notwendigkeit der Berücksichtigung systemischer 
Risiken bei den für mehrere Jahrzehnte geschlossenen Altersvorsorge-
verträgen. Ihre Aufarbeitung wird zur weiteren Fortentwicklung des Rechts 
der privaten Vorsorge führen, das Thema der vorliegenden Untersuchung 
also aktuell bleiben. 

Mein erster, auch persönlicher und tief empfundener Dank gilt meinem 
akademischen Lehrer, Herrn Prof. Dr. Dr. Dr. h.c. mult. Klaus J. Hopt, 
ohne den diese Arbeit nicht entstanden wäre. Er hat die vorliegende Themen-
stellung in ihrer gesamten Breite ohne Einschränkungen angenommen und 
die Entstehung der Arbeit von Beginn an auf vielfältigste Weise gefördert. 
Die Darstellung des Rechts der privaten Altersvorsorge konnte dabei ins-
besondere auf dem Gedanken des Anlegerschutzes aufbauen, der zutref-
fend auch im Versicherungsrecht mittlerweile anerkannt ist und darüber 
hinaus für das Betriebsrentenrecht zunehmende Bedeutung gewinnen wird. 
Die arbeitsrechtliche Anerkennung der reinen Beitragszusage und die vom 
Bundesarbeitsgericht nunmehr geforderte Ausfinanzierung von Betriebs-
rentenzusagen im Falle der Schaffung einer Rentnergesellschaft werden 
eine neue, international anschlussfähige Fortentwicklung des deutschen 
Betriebsrentenrechts begünstigen.  

Für die überaus zügige Erstattung des Zweitgutachtens und wertvolle 
Hinweise danke ich Herrn Prof. Dr. Klaus Moritz, für die rasche Durch-
führung des Habilitationsverfahrens der Fakultät für Rechtswissenschaft an 
der Universität Hamburg. Besonders freut mich die Aufnahme in die 
Schriftenreihe des Instituts, wofür ich den heutigen und damaligen Direk-
toren des Instituts herzlich danke. 

Wissenschaftliche Arbeit lebt vom Austausch und dem Kontakt mit der 
Praxis. Für viele anregende Gespräche und weiterführende Hinweise 
verbunden bin ich den Herren Prof. Dr. Dr. h.c. Jürgen Basedow, Prof. Dr. 
Detlev Joost, Prof. Dr. Jan von Hein, Junior-Professor Dr. Patrick C. 
Leyens, Wiss. Referent Andreas M. Fleckner sowie, damals noch in 
Bremen, Prof. Dr. Ulrich Ehricke. Besondere Bedeutung für das Gelingen 
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der Arbeit hatten meine Gesprächspartner aus der Praxis, insbesondere die 
Herren Dr. Boy-Jürgen Andresen, Theodor Cisch, Prof. Dr. Dr. Wolfgang 
Förster, Prof. Dr. Hans-Jürgen Lwowski, Dr. Klaus Mössle, Prof. Dr. 
Hans-Joachim Priester und Frau Dr. Birgit Uebelhack. Die üblichen Hin-
weise und Vorbehalte gelten auch hier. Die in der vorliegenden Unter-
suchung vertretenen Rechtsauffassungen sind ausschließlich meine eigenen 
und von mir zu verantworten. Für die Formatierung der Arbeit danke ich 
Frau Ingeborg Stahl. Vielfältige Hilfe geleistet haben auch meine studen-
tischen Hilfskräfte Urs Engels und Nina Marie Güttler. 

Mein größter und innigster Dank gilt meiner Frau Nicola König sowie 
unseren Kindern, Jacob Elias und Lukas Paul, die den Weg zur Habili-
tation mit mir gegangen sind. Ihnen ist die Arbeit gewidmet. 

Hamburg, Ende September 2008 Markus Roth
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Einleitung

I. Private Altersvorsorge zwischen Sicherheit und Selbstverantwortung 

Der demographische Wandel und die Globalisierung stellen die Renten-
systeme der Industrienationen weltweit auf den Prüfstand. Für Deutschland 
bietet sich mit Blick auf die Strukturprobleme des staatlichen Renten-
systems eine weitere Stärkung der privaten, nichtstaatlichen Altersvorsorge 
an.1 Trotz der enormen praktischen Bedeutung fehlt bislang eine Aufarbei-
tung und dogmatische Grundlegung des Rechts der privaten Vorsorge. 
Diese hat unter behutsamer Berücksichtigung der mit einer privaten Vor-
sorge verbundenen Chancen und Risiken zu erfolgen. Sowohl die Chancen 
als auch die Risiken resultieren wesentlich aus der Kapitaldeckung privater 
Vorsorge. Die Chancen privater Altersvorsorge lassen sich am besten an-
hand der zu erwartenden Rendite illustrieren. Zentrale Risiken privater 
Vorsorge liegen im Verfehlen der Renditeerwartungen und darüber hinaus 
in der Möglichkeit eines Kapitalverlusts. Bei der rechtlichen Ausgestaltung 
des Gesamtsystems sowie der einzelnen Produkte privater Altersvorsorge 
sind Chancen und Risiken angemessen zu berücksichtigen. 

Während die staatliche Rentenversicherung eine Rendite von nominal 
null bis zwei Prozent angibt,2 erscheinen bei der privaten Vorsorge Rendi-
ten von vier bis acht Prozent durchaus erreichbar.3 Auf dem Kapitalmarkt 
werden sogar reale Renditen in dieser Höhe von der historischen Erfahrung 
gedeckt. Dies gilt insbesondere4 bei einer langfristig orientierten Anlage in 
Aktien.5 Den Renditechancen steht das Anlagerisiko bei der kapitalge-

1 Börsch-Supan Zur Reform der Altersvorsorge in Deutschland: Einschätzung und 
Empfehlung eines Ökonomen, Referat auf dem 65. Deutschen Juristentag in Bonn, 2004, 
Q 11, 12. Zum verminderten Leistungsumfang der gesetzlichen Rentenversicherung 
Steinmeyer Gutachten F zum 65. DJT in Bonn 2004, F 5, 8. 

2  So jedenfalls derzeit die in der Renteninformation ausgewiesenen Werte. 
3  Dazu noch näher unten § 5 III.2, S 174 ff. 
4  Rückgedeckte Direktzusagen können ähnliche Renditen erzielen, diese werden aber 

allenfalls mittelbar an die Betriebsrentner ausgeschüttet. 
5  Für zwölf Investmentfonds von 1962–1998 eine nominale Rendite von 12,7 % bei 

einer Inflation von 4,7 % ausweisend Poterba/Shoven/Sialm in Gale/Shoven/Warshawsky 
(eds), Private Pensions and Public Policy, 2004, p 290, 301–302. Unter Verweis auf 
Ibbotson für den Zeitraum von 1926–2008 eine reale Rendite von 7,1 % für US-ameri-
kanische Aktien nennend Munnell/Sundén Coming Up Short, Washington, D.C., 2005, 
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deckten Vorsorge gegenüber. Das mit der privaten Vorsorge stets verbun-
dene Risiko6 ist vor dem Hintergrund der Vertragslaufzeit zu betrachten. 
Allein aus einer geringen Volatilität folgt keine Sicherheit mit der Folge 
besonderer Geeignetheit einer Anlageform zur Altersvorsorge.7 Bei der 
privaten Vorsorge gegebene Garantien sind auf langfristige Erfüllbarkeit 
und wirtschaftliche Vorteilhaftigkeit zu überprüfen. 

Vor allem Chancen und Risiken der Kapitaldeckung werfen die Frage 
nach dem Leitbild moderner privater Altersvorsorge auf. Während nach 
klassischem deutschen Verständnis in der Alterssicherung auf nominale 
Sicherheit zu fokussieren ist, steht bei moderner Betrachtung und interna-
tional die Selbstverantwortung stärker im Vordergrund. Mit Sicherheit und 
Selbstverantwortung wird zugleich das bereits vom 65. Deutschen Juris-
tentag in Bonn behandelte Spannungsfeld privater Altersvorsorge umris-
sen.8 Fragen von Sicherheit und Selbstverantwortung stellen sich dabei 
sowohl in der betrieblichen als auch in der individuellen Vorsorge. Das 
dieser Arbeit zu Grunde gelegte Leitbild eines eigenverantwortlichen, 
mündigen Bürgers betont weniger die Risiken als die Chancen und flan-
kiert Wahlmöglichkeiten durch Informationspflichten.  

II. Verbindungslinien und Begrifflichkeit in der privaten Vorsorge 

1. Notwendigkeit einer Gesamtdarstellung der privaten Vorsorge 

Die integrierte Darstellung der privaten Vorsorge mag auf den ersten Blick 
überraschen. Traditionell werden die einzelnen Rechtsprodukte individu-
eller Vorsorge wie Lebensversicherungen und Investmentfonds getrennt 
betrachtet und behandelt. Getrennt betrachtet und behandelt werden weiter 
die betriebliche und die individuelle Vorsorge. Die Produkte individueller 
und betrieblicher Vorsorge sind indes vielfach miteinander verwoben und 
funktional weitgehend austauschbar. Für den einzelnen Bürger macht es 
keinen Unterschied, ob er im Ruhestand neben der gesetzlichen Rentenver-
sicherung eine zusätzliche Betriebsrente oder weitere Zahlungen aus einer 
individuellen Vorsorge erhält. Zudem greift das Betriebsrentenrecht auf 

p 114; für deutsche Aktien von 1960 bis 2007 einen Wert von 4,9 % nennend Hopp FAZ 
vom 3.6.2008, S 21. 

6  Den Begriff des Risikos etymologisch auf das arabische „rizq“ ([von der Gnade 
Gottes abhängiger] Lebensunterhalt) zurückführend etwa John BetrAV 2006, 745. 

7  Deutsche Aktien weisen nach dem Global Investment Returns Book 2008, 
Synopsis, p 4 unter den größten Industrienationen von 1900 bis 2007 die höchste 
Volatilität, deutsche Rentenpapiere die geringste reale Rendite (-1,8 %) auf. Die Verluste 
des deutschen Aktienmarktes waren sowohl nach dem Ersten Weltkrieg als auch nach 
dem Platzen der Internet-Blase weltweit am höchsten, aaO, p 5. 

8  65. DJT in Bonn 2004, Abteilung Altervorsorge: Private und betriebliche Alters-
vorsorge zwischen Sicherheit und Selbstverantwortung. 
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Anlagevehikel der individuellen Vorsorge zurück. Dies gilt nach dem 
Betriebsrentengesetz bei einer externen Durchführung der betrieblichen 
Vorsorge sofern sich der Arbeitgeber hierfür eines Lebensversicherungs-
unternehmens bedient, mit Abstrichen auch für die Durchführung über 
Pensionskassen und Pensionsfonds. Lässt man darüber hinaus reine Bei-
tragszusagen zu, bei denen die Arbeitgeber keine Garantien übernehmen, 
so sind alle Vehikel individueller Vorsorge auch im Betriebsrentenrecht 
möglich. Die Praxis greift sogar bei Direktzusagen vermehrt auf Treu-
handabreden zurück, sogenannte contractual trust arrangements. 

Die Gesamtschau des deutschen Betriebsrentenrechts sowie des Rechts 
der individuellen Vorsorge ermöglicht die Herausarbeitung von Gemein-
samkeiten der Rechtsinstitute privater Vorsorge. Hierauf aufbauend kön-
nen rechtsformübergreifende Schutzprinzipien privater Vorsorge entwickelt 
werden. Diese Schutzprinzipien können zugleich für eine Fortentwicklung 
des geltenden Rechts der privaten Altersvorsorge fruchtbar gemacht 
werden. Dies gilt vor allem für die Information der Vorsorgenden und für 
das gesamtgesellschaftlich besonders relevante Betriebsrentenrecht. Nur 
bei einer adäquaten Information ist der Vorsorgende in der Lage, eine von 
ihm auch ex post als adäquat empfundene Entscheidung über das von ihm 
präferierte Altersvorsorgeinstrument zu treffen. Aufgrund der Austausch-
barkeit der Produkte privater Vorsorge ist die Information der Vorsor-
genden auf eine gemeinsame Grundlage zu stellen. 

Der besondere Fokus der Untersuchung liegt auf einer Fortentwickelung 
des Betriebsrentenrechts. Zentrale Fragen sind hier die Kapitaldeckung in 
der betrieblichen Vorsorge und die Zulassung der reinen Beitragszusage.9
Das Betriebsrentengesetz fordert bislang keine Bedeckung von Renten-
zusagen des Arbeitgebers mit gesonderten Vermögenswerten. Eine geson-
derte Bedeckung von Betriebsrentenzusagen entspricht aber internatio-
nalem Standard und wird in Deutschland insbesondere von großen börsen-
notierten Gesellschaften praktiziert. Die Reform des Bilanzrechts durch 
das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz10 lässt erwarten, dass in Zukunft 
auch die nach dem Handelsgesetzbuch bilanzierenden Unternehmen dieser 
Praxis folgen werden.11 International unüblich lässt das deutsche Betriebs-
rentengesetz weiter eine reine Beitragszusage nicht zu, sondern verlangt 
eine garantieförmige Zusage des Arbeitgebers. Anwendung findet nach der 
Rechtsprechung des Bundesarbeitsgerichts das allgemeine Arbeitsrecht. 
Konkret sind reine Beitragszusagen, bei denen der Arbeitgeber keine 

9  Zur reinen Beitragszusage bereits die Thesen der aba zur Integration von Bei-
tragszusagen in das BetrAVG, BetrAV 1997, 318. 

10  RegE eines Gesetzes zur Modernisierung des Bilanzrechts (Bilanzrechtsmoderni-
sierungsgesetz – BilMoG) vom 23.5.2008, BRDrucks 344/08.  

11  Insoweit mit Verweis auf Bork NZI 1999, 337 ff explizit auf die doppelseitige 
Treuhand verweisend Schulze-Osterloh DStR 2008, 63, 66.  
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Garantien übernimmt, in das betriebsrentenrechtliche Schutzsystem einzu-
ordnen, ohne dass das Betriebsrentengesetz unmittelbar angewandt werden 
kann. In Betracht kommt eine Übertragung der im Betriebsrentengesetz 
geregelten Schutzprinzipien auf reine Beitragszusagen. Neu stellt sich die 
Frage der Einräumung von Wahlmöglichkeiten der Arbeitnehmer, die das 
Betriebsrentengesetz bislang so nicht vorsieht.  

2. Private Vorsorge als Oberbegriff  

Die private Vorsorge wird in der vorliegenden Untersuchung als Ober-
begriff sowohl für die individuelle als auch für die betriebliche Vorsorge 
verwandt. Diese Begrifflichkeit fußt auf der allgemein anerkannten Unter-
scheidung von Privatrecht, Öffentlichem Recht und Strafrecht.12 Abzu-
grenzen ist die private Vorsorge von der staatlichen Alterssicherung durch 
Sozialversicherung und Sozialhilfe. Das Arbeitsrecht im Allgemeinen und 
das Betriebsrentenrecht im Besonderen sind Teil des Privatrechts.13 Nicht 
gefolgt wird deshalb der ebenfalls möglichen und in Deutschland überwie-
gend gebrauchten Unterscheidung zwischen privater (im Sinne von: indi-
vidueller) und betrieblicher Vorsorge.14

Die Verwendung der privaten Vorsorge als Oberbegriff individueller 
und betrieblicher Vorsorge ist auch international anschlussfähig. Im 
englischsprachigen Ausland werden die Formen nichtstaatlicher Alters-
sicherung als private pensions bezeichnet.15 Entsprechend der hier vorge-
nommenen Unterscheidung von individueller und betrieblicher Alters-
vorsorge werden auch international individual pensions und occupational 
pensions unterschieden.16 Notwendig ist die vom überwiegenden Sprach-
gebrauch abweichende Begriffsbildung auch, um eine Gesamtschau pri-
vater Altersvorsorge zu ermöglichen. Eine solche Gesamtschau kommt 

12  So etwa auch der Vorsitzende des Wissenschaftlichen Beirats des Bundesminis-
teriums für Wirtschaft und Technologie (BMWi), Börsch-Supan Referat auf dem 65. DJT 
in Bonn, 2004, Q 11, 17.  

13  Auch der Verbraucherbegriff des Bürgerlichen Gesetzbuchs schließt mittlerweile 
den Arbeitnehmer mit ein, § 13 BGB. Nach der Rechtsprechung des Bundesarbeits-
gerichts ist der Arbeitnehmer sogar bei Abschluss des Arbeitsvertrages Verbraucher, 
BAGE 115, 19, 28 ff = AP Nr 1 zu § 310 BGB, anders zuvor etwa Staudinger/Weick
BGB, Neubearb 2004, § 13 Rdn 53. 

14  So wohl überwiegend Praxis und Schrifttum, auch der 65. DJT in Bonn 2004, 
Abteilung Altervorsorge: Private und betriebliche Altersvorsorge zwischen Sicherheit 
und Selbstverantwortung. 

15  So etwa das Standardwerk von McGill/Brown/Haley/Schieber Fundamentels of 
Private Pensions8, Oxford, New York 2005, die unter diesem Titel sowohl das US-
amerikanische Betriebsrentenrecht als auch die individuelle Vorsorge behandeln. 

16  Dazu Engelen in Clark/Munnell/Orszag (eds), Oxford Handbook of Pensions and 
Retirement Income, 2006, p 98–99. 
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ohne einen gemeinsamen Oberbegriff nicht aus: Die Verwendung privater 
Vorsorge sowohl als Oberbegriff als auch als Synonym für die individuelle 
Vorsorge verbietet sich. Nach zutreffender Begriffsbildung umfasst die 
private Vorsorge alle Formen nichtstaatlicher Alterssicherung. 

3. Der Begriff der betrieblichen Altersvorsorge im Betriebsrentenrecht 

a) Betriebsrenten und betriebliche Altersvorsorge als internationale 
Rechtsbegriffe

Bereits mit dem Begriff der Vorsorge wird das deutsche Betriebsrenten-
recht auf eine neue Grundlage gestellt. Die Bezeichnung „Vorsorge“ für 
alle Formen nichtstaatlicher Alterssicherung deckt sich zwar mit dem all-
gemeinen Sprachgebrauch, vom Gesetzgeber durchgehend verwandt wird 
sie aber nur bei der individuellen Alterssicherung. Der Begriff der Vor-
sorge findet gesetzlich etwa bei den Altersvorsorgeverträgen,17 in der 
Investmentverwaltung18 oder auch im Steuerrecht19 Verwendung. Hinge-
gen wird für Betriebsrenten im Betriebsrentengesetz nicht die betriebliche 
Vorsorge, sondern die betriebliche Altersversorgung geregelt.20 Nach dem 
Betriebsrentengesetz liegt betriebliche Altersversorgung vor, wenn einem 
Arbeitnehmer aus Anlass seines Arbeitsverhältnisses vom Arbeitgeber 
Leistungen der Alters-, Invaliditäts- oder Hinterbliebenenversorgung zuge-
sagt werden.21 Stringent durchgehalten wird diese noch aus dem letzten 
Jahrhundert stammende Begriffsbildung nicht mehr, in neueren Gesetzen 
wird immer häufiger von betrieblicher Altersvorsorge gesprochen. So wird 
der Begriff der betrieblichen Altersvorsorge im Allgemeinen Gleich-
behandlungsgesetz22 und in der Neufassung der Anlage D zum Versiche- 

17  Gesetz über die Zertifizierung von Altersvorsorgeverträgen (Altersvorsorgever-
träge-Zertifizierungsgesetz – AltZertG) vom 26.6.2001, BGBl I 1310. 

18  §§ 87 90 InvG: Altersvorsorge-Sondervermögen. 
19  Etwa § 10a EStG. 
20  So bereits der Titel des Betriebsrentengesetzes, Gesetz zur Verbesserung der 

betrieblichen Altersversorgung (Betriebsrentengesetz – BetrAVG), Gesetz vom 19.12. 
1974, BGBl I 3610. 

21  § 1 Abs 1 BetrAVG. 
22  § 2 Abs 2 Satz AGG: Für die betriebliche Altersvorsorge gilt das Betriebs-

rentengesetz, von betrieblichen Systemen der sozialen Sicherheit spricht § 10 Satz 3 Nr 4 
AGG. So, jedenfalls zeitweise, auch die Überschrift von § 1 Betriebsrentengesetz auf der 
Internetseite des Bundesministeriums der Justiz, <www.gesetze-im-internet.de>: „§ 1 
Zusage des Arbeitgebers auf betriebliche Altersvorsorge“ (abgerufen 23.12.2006, im 
Jahre 2007 und am 8.9.2008). 
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rungsaufsichtsgesetz23 verwendet, auch allgemein werden betriebsrenten-
rechtliche Regelungen unter den Begriff der Altersvorsorge gefasst.24

Mit dem Fokus auf den Begriff der betrieblichen Altersversorgung steht 
das deutsche Recht im deutschen Sprachraum allein. In der Schweiz ist die 
berufliche Vorsorge im Bundesgesetz über die berufliche Alters-, Hinter-
lassenen- und Invalidenvorsorge geregelt,25 in Österreich im Gesetz über 
die betriebliche Mitarbeitervorsorge26 und im Betriebspensionsgesetz.27

International überwiegt die Bezeichnung als Betriebsrente(n) beziehungs-
weise occupational pension(s).28

b) Betriebliche Altersvorsorge als Begriff des deutschen 
Betriebsrentenrechts

Für eine Verwendbarkeit des Terminus der Vorsorge auch im deutschen 
Betriebsrentenrecht spricht die Begriffsbildung des 65. Deutschen Juris-
tentages in Bonn. Die Abteilung Altersvorsorge befasste im Jahre 2004 mit 
der privaten und insbesondere der betrieblichen Altersvorsorge.29 Der vom 
Deutschen Juristentag gewählte Begriff der betrieblichen (Alters-)Vor-
sorge entspricht dem Sprachgebrauch im täglichen Leben, der Rechts-
sprache im übrigen deutschen Sprachraum sowie jedenfalls teilweise dem 
historischen Sprachgebrauch im rechtswissenschaftlichen Schrifttum. His-
torisch wurde der Begriff der betrieblichen Altersvorsorge in Deutschland 

23  Neu gefasst durch Art 7 Nr 1 d) des Gesetzes zur Reform des Versicherungs-
vertragsrechts vom 23.11.2007, BGBl I 2631. 

24  Gesetz zur Förderung der zusätzlichen Altersvorsorge und zur Änderung des 
Dritten Buches Sozialgesetzbuch vom 10.12.2007, BGBl I 2838, durch das die Sozial-
versicherungsfreiheit der Entgeltumwandlung beibehalten wurde. 

25  Bundesgesetz über die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge 
(BVG) vom 25.6.1982, Bundesblatt II 385. 

26  Bundesgesetz über die betriebliche Mitarbeitervorsorge (Betriebliches Mitarbeiter-
vorsorgegesetz – BMVG), BGBl I Nr 100/2002. 

27  Bundesgesetz vom 17. Mai 1990, Betriebspensionsgesetz, BGBl Nr 282/1990. 
Dieses spricht auch von Altersversorgung, gebräuchlicher ist aber der Begriff der Alters-
vorsorge, die Betriebspension als 2. Säule der Altersvorsorge einordnend etwa Stupar
RdW 2006, 414. 

28  Betriebsrentengesetz lautet nun auch der offizielle Titel der deutschen gesetzlichen 
Regelung, Titel ergänzt durch das Gesetz zur Neuordnung der einkommensteuerrecht-
lichen Behandlung von Altersvorsorgeaufwendungen und Altersbezügen (Altersein-
künftegesetz – AltEinkG) vom 5.7.2005, BGBl I 1427, Art 8 Nr 1, dazu noch unten 
§ 1 III.1.b, S 46. 

29  65. DJT in Bonn 2004, Abteilung Altervorsorge: Private und betriebliche Alters-
vorsorge zwischen Sicherheit und Selbstverantwortung, mit Gutachten von Steinmeier
und Höfer sowie Referaten von Börsch-Supan, Köndgen und Birk.
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insbesondere vom Begründer30 der aus dem Verband deutscher Privat-
pensionskassen hervorgegangenen Arbeitsgemeinschaft für betriebliche 
Altersfürsorge verwandt, die seit 1952 als Arbeitsgemeinschaft für be-
triebliche Altersversorgung (aba) firmiert.31

Anders als der im Dritten Reich verbreitete32 Begriff der betrieblichen 
Altersfürsorge33 ist der Terminus der betrieblichen Altersvorsorge histo-
risch unbelastet und ideologiefrei verwendbar. Der Begriff der Altersvor-
sorge hat den Vorzug, dass er den Gegenstand der Rechtsbeziehungen 
lediglich beschreibt.34 Mit der (Alters-)Fürsorge sowie mit der (Alters-) 
Versorgung wird der Zweck zugleich zum Rechtsbegriff erhoben, auch hat 
der Begriff der Versorgung einen für das moderne Arbeitsrecht unan-
gemessen starken paternalistischen Beigeschmack. Versorgung und Selbst-
verantwortung passen nicht zusammen. Die Selbstverantwortung des Ar-
beitnehmers hat mit der Möglichkeit der Entgeltumwandlung35 nun aber 
auch im Betriebsrentengesetz Gewicht erhalten. Der Begriff der Altersvor-
sorge trägt dieser Selbstverantwortung Rechnung.36

c) Betriebliche Altersvorsorge und reine Beitragszusagen 

Die hier bevorzugte Begrifflichkeit folgt schließlich aus einer umfassenden 
Berücksichtigung aller Rechtsinstitute privater Vorsorge.37 In der interna-
tional stark an Bedeutung gewinnenden reinen Beitragszusage liegt, wie 
noch zu zeigen sein wird, eine grundsätzliche Alternative zum herkömm-
lichen deutschen Betriebsrentenrecht.38 Bei der reinen Beitragszusage be-

30 Albrecht Weiß Betriebliche Altersvorsorge in: Deutsches Arbeitsrecht 1939, 157–
160 und Deutsches Arbeitsrecht 1942, 65–67. So etwa auch Wiedemann Gesellschafts-
recht I, 1980, S 477. 

31  Zur Geschichte der von Albrecht Weiß begründeten Arbeitsgemeinschaft für 
betriebliche Altersversorgung Stiefermann/Uebelhack in: FS Andresen 2006, S 1 ff. 

32  Gesetz zur Ordnung der nationalen Arbeit vom 20. Januar 1934, § 2: 
(1)  Der Führer des Betriebes entscheidet der Gefolgschaft gegenüber in allen betrieb-

lichen Angelegenheiten, soweit sie durch dieses Gesetz geregelt werden. 
(2)  Er hat für das Wohl der Gefolgschaft zu sorgen. Diese hat ihm die in der Be-

triebsgemeinschaft begründete Treue zu halten. 
33  So auch noch die Richtlinien zur Gewährung von Bundesbeihilfen zum Ausgleich 

von Härten im Rahmen der betrieblichen Altersfürsorge vom 17.10.1951, BAnz Nr 204 
vom 20.10.1951, S 1. 

34  Dazu noch näher unten § 4 I, S 123 ff. 
35  Zum Anspruch des Arbeitnehmers Entgeltansprüche in eine Betriebsrentenzusage 

umzuwandeln noch unten § 2 III.4.d, S 99.  
36  Allgemein von Vorsorgeaufwendungen sprechend BVerfGE 105, 73, 134. Der 

Begriff der Versorgung kennzeichnet die Auszahlungsphase, dazu noch unten § 4 I, 
S 123 ff, §§ 19, 20, S 607 ff. 

37  Dazu sogleich, §§ 1–3, S 21 ff. 
38  So auch die Thesen der aba zur Integration von Beitragszusagen in das BetrAVG, 

BetrAV 1997, 318, 319. 
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schränkt sich die Zusage des Arbeitgebers auf die Zahlung von Beiträgen 
an eine Institution betrieblicher Vorsorge.39 Dies sind insbesondere Pen-
sionsfonds, Pensionskassen und Versicherungsunternehmen sowie inter-
national auch in der betrieblichen Vorsorge Investmentfonds. Neben die 
Pflicht zur Zahlung der Beiträge treten Nebenpflichten, etwa Auswahl-, 
Kontroll- und Treuepflichten.40 Für die Auszahlungsphase übernimmt der 
Arbeitgeber keine Garantien und auch keine Leistungsverpflichtungen.41

Der Arbeitnehmer trägt bei reinen Beitragszusagen das Kapitalanlage-
risiko,42 sofern dieses nicht – wie etwa in der Schweiz – von einer externen 
Institution privater Vorsorge übernommen wird.43 Begrifflich ist die reine 
Beitragszusage als eine Form betrieblicher Altersvorsorge einzuordnen.44

III.  Methode 

1. Interdisziplinärer Ansatz 

Die Bedeutung der privaten Vorsorge im Allgemeinen und die Eigen-
gesetzlichkeiten des Kapitaldeckungsprinzips im Besonderen legen metho-
disch einen interdisziplinären und rechtsvergleichenden Ansatz nahe. 
Interdisziplinär zu behandeln ist insbesondere der Umstand, dass eine 
Kapitaldeckung privater Vorsorge ohne den Kapitalmarkt nicht mehr denk-
bar ist.45 Zum Verständnis des Kapitalmarkts und der notwendigen Inves-
titionsentscheidungen muss neben dem rechtswissenschaftlichen das öko-
nomische Schrifttum berücksichtigt werden. Die Ergänzung der klassi-
schen Methoden um die ökonomische Analyse wird inzwischen allgemein 
anerkannt.46 Dies gilt für das Kapitalmarktrecht,47 aber auch für das Ver-

39 Steinmeyer Gutachten F zum 65. DJT, F 64; ErfK/Steinmeyer8 § 1 BetrAVG 
Rdn 17.  

40  Zur Treuepflicht sowie Kontrollpflichten unten § 11 V.5, S 370 f.  
41  So auch Thesen der aba zur Integration von Beitragszusagen in das BetrAVG, 

BetrAV 1997, 318.  
42  So ohne Einschränkung Blomeyer/Rolfs/Otto Betriebsrentengesetz4 § 1 Rdn 89.  
43  Zur Einordnung des Schweizer Rechts noch unten § 1 I.2.c, S 26. Noch am 

Terminus der Altersversorgung festhaltend die Thesen der aba zur Integration von 
Beitragszusagen in das BetrAVG, BetrAV 1997, 318. 

44  Dazu noch näher unten § 4 I.2, S 127 f, zur entsprechenden Begrifflichkeit in der 
Schweiz bereits oben Einleitung II.3.a, S 6. 

45  Zu den Auswirkungen der Ausgestaltung der privaten Vorsorge auf den Kapital-
markt instruktiv Kübler 57 Brooklyn Law Review 97, 99–102 (1991); Buxbaum 57 
Brooklyn Law Review 1, 13 (1991), zu den betriebsrenten- und steuerrechtlichen Rah-
menbedingungen 11–12. 

46  Zum deutschen Recht allgemein Grundmann RabelsZ 61 (1997) 423, 452 f; 
Eidenmüller Effizienz als Rechtsprinzip, 3. Auflage 2005; Schäfer/Ott Lehrbuch der 
ökonomischen Analyse des Zivilrechts, 4. Auflage 2005; Kirchner Ökonomische Theorie 
des Rechts, 1997. International Posner Economic Analysis of Law, 6th ed, New York 
2003; Easterbrook/Fischel The Economic Structure of Corporate Law, Cambridge, Mass 
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sicherungs-48 und Arbeitsrecht. Hinsichtlich der Anpassung der Betriebs-
renten nach dem Betriebsrentengesetz hatte das Bundesarbeitsgericht sogar 
zu wirtschaftswissenschaftlichen Arbeiten aufgerufen.49

Über die „Richtigkeit“ ökonomischer Annahmen und Theorien50 ist im 
Rahmen der Darstellung des Rechts der privaten Vorsorge nicht zu ent-
scheiden. Dies gilt für die volkswirtschaftliche Vorteilhaftigkeit aus-
finanzierter Betriebsrenten51 sowie die Frage, ob der Theorie der Effizienz 
der Kapitalmärkte (efficient financial markets hypothesis, EFMH) oder der 
behavioral finance der Vorzug zu geben ist,52 Aufschluss mag die Aufar-
beitung der Finanzmarktkrise geben. Als Anhaltspunkt für eine zweck-
mäßige Ausgestaltung des Rechts der privaten Vorsorge können ökonomi-
sche Theorien fruchtbar gemacht werden, wenn sie durch empirische 
Befunde untermauert sind.53 Allgemein für die private Vorsorge zu berück-
sichtigen ist ihr Beitrag zur Generationengerechtigkeit: Jede Generation 
sorgt für ihren eigenen Ruhestand.54 Auch daraus folgt die Forderung einer 
kapitalgedeckten Vorsorge für die sogenannte „Babyboomgeneration“, da 
die nachfolgende Generation nurmehr halb so stark vertreten ist.55

Die gesellschaftliche Bedeutung der privaten Vorsorge gebietet zudem 
die Einbeziehung der Sozialwissenschaften. Zu berücksichtigen sind die 

1991; zur Entwicklung in Deutschland und den USA Grechnig/Gelter RabelsZ 72 (2008) 
514. Speziell zum Arbeitsrecht Fischer ZfA 2002, 215, zur status quo-Orientierung einer 
positivistischen Methode bereits Grimm in: FS Coing 1982, Band I, S 469. 

47  Dazu zuletzt Möllers AcP 208 (2008) 1 ff.  
48  Dezidiert Schünemann in: FS Rückle 2006, S 221, 222. 
49  Zum Aufruf und den daraufhin publizierten wissenschaftlichen Beiträgen Blomeyer

RdA 1983, 152 (zur Problematik der wirtschaftlichen Lage des Arbeitgebers), allgemein 
zur Einbeziehung der ökonomischen Analyse in die arbeitsgerichtliche Rechtsfindung 
Feudner DB 2003, 2334. 

50  Umfassende Darstellungen der einer ökonomischen Analyse zugrunde liegenden 
wirtschaftswissenschaftlichen Theorien finden sich im deutschsprachigen juristischen 
Schrifttum etwa bei Adolff Unternehmensbewertung im Recht der börsennotierten 
Aktiengesellschaft, 2007, S 11–158; Drexl Die wirtschaftliche Selbstbestimmung des 
Verbrauchers, 1998, S 91–215; Fleischer Informationsasymmetrie im Vertragsrecht, 
2001, S 93–232; Klöhn Kapitalmarkt, Spekulation und Behavioral Finance, 2006, S 23–
153; Leistner Richtiger Vertrag und lauterer Wettbewerb, 2007, S 11–143, auf die ver-
wiesen sei. 

51  So für England der Myners Report, Institutional Investment in the United King-
dom: A Review, 2001, p 1: “strong funded pension system as (…) key national asset[s]”. 

52  Zurückhaltend etwa auch Eidenmüller Effizienz als Rechtsprinzip3, S 450 ff. 
53  So zur unter Betonung auch rechtsvergleichender Befunde zur behavioral finance 

Klöhn Kapitalmarkt, Spekulation und Behavioral Finance, 2006, S 148 f. 
54 Leinert/Esche Advance Funding of Pensions, International Reform Monitor, 

Special Issue October 2000, Bertelsmann Foundation Publishers, Gütersloh 2000, p 13. 
55 Börsch-Supan Zur Reform der Altersvorsorge in Deutschland: Einschätzung und 

Empfehlung eines Ökonomen, Referat auf dem 65. DJT in Bonn, 2004, Q 11, 12. 
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Demographie,56 die auf den (jedenfalls bislang) ungebrochenen Trend 
einer steigenden Lebenserwartung hinweist,57 die Aktuarwissenschaft,58

aber auch die Verhaltenswissenschaften. Altersvorsorge gehört zu den häu-
fig verdrängten Themen.59 Private Vorsorge findet bislang insbesondere in 
begüterten oder gebildeten Bevölkerungsschichten statt. Besonders der 
Vorsorge bedürfen aber die bildungsferneren und weniger begüterten 
Bevölkerungsteile. Erscheint ein direktes Ansprechen dieser Bevölkerungs-
kreise wenig erfolgreich, ist an Anreize für Intermediäre60 und vor allem 
für den Arbeitgeber zu denken.61

Nicht Gegenstand dieser Untersuchung ist es, Vorschläge für eine 
Reform des gesamten Systems der Alterssicherung62 zu entwickeln.63 Ins-
besondere Fragen des öffentlichen Rechts bleiben ausgespart. Dies be-

56  Nach dem Bericht „Starke Familie“ der von Kurt Biedenkopf geleiteten Kom-
mission „Familie und demographischer Wandel“, 2005, S 104, ist „Deutschland (…) das 
Land, das die Rentenversicherung erfunden hat. Kein Wunder, dass es Schlusslicht bei 
den Geburtenraten ist.“ Tatsächlich liegt die Geburtenrate in Deutschland unter dem 
EU25-Durchschnitt, die Geburtenrate in Ländern mit stärker gewichteten Betriebsrenten 
eher über dem EU-Durchschnitt (Vereinigtes Königreich, Niederlande). Dies gilt aber 
international nicht ausnahmslos (Schweiz), auch hat Frankreich mit einem ausgeprägten 
staatlichen Rentensystem eine der höchsten Geburtenraten in Europa, das französische 
System wird aber als nicht rein staatlich eingeordnet, Tamburi/Mouton International
Labour Review 1986, 125 (2), 127, 132: dual scheme. In den USA differierte die 
Fertilitätsrate 2000 zwischen 1,8 für 40 bis 44-jährige weiße Frauen und 2,5 für Frauen 
lateinamerikanischer Herkunft, Mitchell/Piggott/Sherris/Yow Financial Innovation for an 
Aging World, Pension Research Council Working Paper 2006–11, p 3. 

57 Oeppen/Vaupel Broken Limits to Life Expectancy, 296 Science 1029 (2002) sehen 
einen jedenfalls bislang ungebrochenen Trend zu einer linearen Steigerung der Lebens-
erwartung der am längsten lebenden Population, die weltweit längste Lebenserwartung 
soll danach im Jahre 2040 bei 95 Jahren liegen. 

58  Für das Betriebsrentenrecht auf die Mathematik verweisend Höfer in: FS Hilger/ 
Stumpf 1983, S 329, 334 ff. Gemeint sind damit aktuarielle Grundsätze der Berechnung 
von Renten, der Begriff des Aktuars konnte sich in Deutschland erst spät durchsetzen, 
gebräuchlich ist etwa weiterhin der Begriff des Versicherungsmathematikers. 

59  In den USA haben in einer Umfrage 85 % der Befragten die Lebensqualität im 
Ruhestand besser als zuvor beurteilt, Schieber Benefits Quarterly, Fourth Quarter 2004, 
27.

60  Zur Intermediärstellung des Arbeitgebers Köndgen Die Neuordnung der Alters-
vorsorge: Vom Sozialrecht zum Vorsorgemarktrecht, Referat auf dem 65. DJT in Bonn, 
2004, Q 25, 30–39. 

61  Zu den behavioral economics mit Blick auf das automatic enrollment unten § 5 I.3, 
S 165 f. 

62  Etwa Holzmann Toward a Reformed and Coordinated Pension System in Europe: 
Rationale and Potential Structure, World Bank, Social Protection Discussion Paper Series 
No 0407, March 2004. 

63  Entsprechende Entwicklungslinien aufzeigend etwa Kaempfe Die Systemfunk-
tionen privater Altersvorsorge im Gesamtsystem sozialer Alterssicherung, 2005.  
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deutet allerdings keineswegs den Verzicht auf Querverbindungen. Für die 
private Vorsorge relevant wurde der Kapitalanlegerschutz auf das Sozial-
staatsprinzip gegründet.64 Damit verbunden ist eine Absage an den Markt-
machtinteressentenstaat.65 Marktmacht im Recht der privaten Vorsorge 
haben Banken und Versicherungen, bei den Betriebsrenten die Arbeitgeber 
und die Gewerkschaften.  

2. Empirie 

Empirisch fällt unabhängig von der oft widersprüchlichen Datenbasis die 
deutlich größere Bedeutung der privaten, insbesondere der betrieblichen 
Vorsorge im Ausland auf. Dies gilt hinsichtlich der absoluten Größe der 
zur Bedienung von Betriebsrentenansprüchen verwalteten Vermögen zu-
nächst für die USA. Bereits die Vermögen, die zur Deckung von dem 
Employee Retirement Income Securities Act (ERISA) unterfallenden 
Betriebsrentenansprüchen bestimmt sind, beliefen sich im Jahre 2002 auf 
drei Billionen Dollar.66 Dies entsprach zum damaligen Wechselkurs allein 
in etwa dem zehnfachen der deutschen Betriebsrentenansprüche bezie-
hungsweise dem deutschen Bruttosozialprodukt. Insgesamt werden die für 
Zwecke der Altersvorsorge gehaltenen Vermögenswerte in den USA mit 
knapp acht Billionen Dollar angegeben.67 Hinzu kommen in den USA be-
deutende Pensionsfonds der öffentlichen Hand, die ihre Pensionsverbind-
lichkeiten ebenfalls stärker als in Deutschland ausfinanziert haben.68

In Europa bestehen hinsichtlich der Ausgestaltung der Alterssicherung 
erhebliche Unterschiede, die sich insbesondere in der Bedeutung der pri-
vaten Vorsorge widerspiegeln. Betrachtet man die Gesamtsumme der für 
Betriebsrentenzwecke verwalteten Vermögenswerte, so ist England in 
Europa führend. Besonders hohe Quoten im Verhältnis zum Bruttosozial-
produkt weisen auch im weltweiten Vergleich die Schweiz und die 
Niederlande auf. In der Schweiz und in den Niederlanden übersteigen die 
für die betriebliche Vorsorge gehaltenen Vermögenswerte jedenfalls das 
Bruttosozialprodukt eines Jahres. Dies ergibt sich nicht nur aus den Zahlen 

64 Hopt Der Kapitalanlegerschutz im Recht der Banken, 1975, S 275 ff. 
65 Hopt Der Kapitalanlegerschutz im Recht der Banken, 1975, S 267 ff. 
66  U.S. Department of Labor, Employee Benefits Security Administration, July 2006, 

Private Pension Plan Bulletin, Abstract of 2002 Form 5500 Annual Reports, p 1: pension 
plan assets in 2002: 3,6 Billionen US-Dollar. 

67 EBRI Notes, January 2006, Volume 27, no. 1, p 6: Employment-Based Retirement 
Plan: Defined Benefit: 1,81 Billionen US-Dollar, Defined Contribution: 2,66 Billionen 
US-Dollar; Individual Retirement Account (IRA): 3,48 Billionen US-Dollar. 

68 Watson Wyatt Worldwide geben für das Jahr 2006 US-amerikanische Pension 
Assets von 15,026 Billionen Dollar an, Watson Wyatt Worldwide 2008 Global Pension 
Assets Study, January 2008, p 4. 
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der Arbeitsgemeinschaft betriebliche Altersversorgung (aba),69 sondern 
auch aus der Statistik der OECD,70 von Watson Wyatt Worldwide71 und 
aus älteren Zahlen der Europäischen Union.72

Nach der Statistik der OECD entsprach das von den Pensionsfonds in 
den OECD-Ländern im Jahre 2005 verwaltete Vermögen durchschnittlich 
86,7 Prozent des Bruttosozialprodukts.73 Übertroffen wird dieser Durch-
schnitt von den Niederlanden (124,9 Prozent), Island (123,2 Prozent), der 
Schweiz (117,4 Prozent) sowie den Vereinigten Staaten von Amerika (98,9 
Prozent).74 Nächstgrößere Bedeutung haben die Betriebsrenten im Verei-
nigten Königreich, dort machen Betriebsrentenansprüche etwa zwei Drittel 
des Bruttosozialprodukts aus.75 Deutschland kommt nach dieser Statistik 
der OECD auf lediglich 3,9 Prozent,76 nach der Arbeitsgemeinschaft 
betriebliche Altersversorgung (aba), die auch die rückstellungsbasierten 
Versorgungszusagen mit einbezieht, auf immerhin 16 Prozent des Brutto-
sozialprodukts,77 nach Watson Wyatt Worldwide auf 11 Prozent.78 Die auf 
dem Gebiet der Betriebsrenten führende Beratungsfirma Watson Wyatt 
Worldwide nennt international noch höhere Werte als die OECD79 und 

69 aba aba-Statistikreihe 2005, auf Grundlage des Newsletter June 2004 der Euro- 
pean Federation for Retirement Provision (2004) für das Jahr 2002 <www.aba-
online.de/seiten/betriebsrente/daten_fakten/1_Deckungsmittel_bav/1eDeckungsmittel_in
_den europaeischen_Laendern_2002__GE_.pdf>. 

70  OECD Financial Market Trends 91 (2006/2). 
71 Watson Wyatt Worldwide 2008 Global Pension Assets Study, January 2008. 
72  Angemessene und nachhaltige Renten, gemeinsamer Bericht der Kommission und 

des Rates, 2004, S 78, Zahlen von 2000: Deutschland 16,3 %, UK 80,9 %, Niederlande 
111,1 %.

73  Zahlen der OECD, OECD Financial Market Trends 91 (2006/2). 
74  OECD Financial Market Trends 91 (2006/2), 192–193. 
75  Inkonsistent insofern OECD Financial Market Trends 91 (2006/2): Auf p 192 

werden für 2005, in der Graphik 66,2 % angegeben, auf p 193 ebenfalls für 2005 in der 
Tabelle 70,1 %.  

76  Auf Grundlage von Zahlen der OECD von 3,8 % für 2004 ausgehend Commission 
of the European Communities, Financial Integration Monitor, SEC(2006) 1057. 

77  aba-Statistikreihe 2005, auf Grundlage des Newsletter June 2004 der European 
Federation for Retirement Provision (2004) für das Jahr 2002: 16,8 %. Die Vergleichs-
werte lauten: Schweiz 104,5 %, Niederlande 98,1 %, Island 88,6 %, Vereinigtes König-
reich 57,2 %. 

78 Watson Wyatt Worldwide 2008 Global Pension Assets Study, January 2008, Zahlen 
für 2007. 

79 Watson Wyatt Worldwide 2008 Global Pension Assets Study, January 2008, p 4, 
Zahlen für 2007 (In Klammern: Studie von 2007 mit Zahlen für 2006, damals insgesamt 
81 % des BSP): USA 109 (105) %, Japan 68 (69) %, das Vereinigte Königreich 96 
(99) %, Kanada 73 (81) %, die Niederlande 131 (132) %, Australien 105 (100) %, die 
Schweiz 145 (148) %, Deutschland 11 (11) %, Frankreich 7 (7) %, Irland 49 (51) % und 
Hong Kong 36 (33) %. 
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beziffert die Höhe der pension fund assets im Sinne der Definition der 
Betriebsrenten durch die Weltbank in den 11 wichtigsten Märkten80 auf 
durchschnittlich 82 Prozent des Bruttosozialprodukts. 

3. Vertikale und horizontale Rechtsvergleichung  

Aus dem bereits skizzierten und noch näher auszuführenden Befund der 
herausragenden Stellung der betrieblichen Vorsorge in den Niederlanden, 
in der Schweiz, aber auch in den Vereinigten Staaten von Amerika (USA) 
sowie im Vereinigten Königreich folgt die Auswahl der näher zu beleuch-
tenden Rechtsordnungen.81 Die rechtsvergleichende Grundlegung der 
Arbeit82 ist in die Tradition der Rechtssetzung der für die private Vorsorge 
maßgeblichen Rechtsgebiete eingebettet. Im Versicherungsrecht waren 
sowohl das Versicherungsaufsichtsgesetz83 als auch das Versicherungs-
vertragsgesetz84 rechtsvergleichend fundiert worden. Viele maßgebliche 
Änderungen des Versicherungsrechts ab den 1970er Jahren beruhen auf 
europäischen Vorgaben.

Investmentgesellschaften wurden insbesondere vor Erlass des deutschen 
Gesetzes über Kapitalanlagegesellschaften häufig als Investment Trusts 

80 Watson Wyatt Worldwide 2008 Global Pension Assets Study, January 2008, p 4, 
Zahlen für 2007 (in Klammern: Zahlen für 2006): USA 15,026 (13,963) Billionen US-
Dollar, Japan 2,973 (3,084) Billionen, das Vereinigte Königreich 2,646 (2,338) Billionen, 
Kanada 1,030 (1,027) Billionen, die Niederlande 993 (874) Mrd, Australien 934 (743) 
Mrd, die Schweiz 600 (565) Mrd, Deutschland 364 (312) Mrd, Frankreich 170 (158) 
Mrd, Irland 124 (112) Mrd und Hong Kong 73 (62) Mrd US-Dollar. Insgesamt 24.932 
(23.237) Mrd US-Dollar. Vor diesem Hintergrund zu sehen ist die Einschätzung von 
Heubeck, der 1998 eine Summe von 3–4 Billionen DM als international vergleichbaren 
Wert angesehen hat, Heubeck ZVersWiss 1998, 685, 708.  

81  Das hinsichtlich der Bedeutung betrieblicher Vorsorge ebenfalls zu nennende 
Island ist wirtschaftlich weniger bedeutend. 

82  Rechtsvergleichend etwa Birk ZfA 1988, 105. 
83  Hinsichtlich des Versicherungsaufsichtsrechts wurde insbesondere auf das Konzes-

sionssystem in den Vereinigten Staaten, in Österreich und der Schweiz sowie Entwürfe in 
Ungarn und Schweden hingewiesen, Begründung des Entwurfs eines Gesetzes über die 
privaten Versicherungsunternehmungen, Entwurf vom 14. November 1900, Die Grund-
züge des Entwurfs, Nachdruck „Motive zum Versicherungsaufsichtsgesetz“, 1963, S 26 f 
(Original: S 40 f). 

84  Beim Versicherungsvertragsgesetz wurde bemerkt, dass die Gesetzgebung des 
Auslands gleichfalls noch kein Versicherungsrecht hervorgebracht habe, das „heutigen 
Anforderungen“ entspreche. Die Vorschriften fänden sich zumeist in den Handels-
gesetzbüchern, einzelne Fragen seien durch Sondergesetze entschieden, Vorarbeiten für 
eine gesetzliche Neuordnung des Versicherungsrechts seien mehrfach in Gang. Hervor-
gehoben wurden Arbeiten in der Schweiz und in Frankreich, Begründung des Entwurfs 
eines Gesetzes über den Versicherungsvertrag, aaO, S 61 f. 
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bezeichnet85 und das Kapitalanlagegesetz als spezifische Form des angel-
sächsischen trust angesehen.86 Verbreitet waren investment trusts in Eng-
land, den USA sowie in Kontinentaleuropa in der Schweiz und in den 
Niederlanden.87 Ebenfalls auf dem trust-Gedanken beruht das Betriebs-
rentenrecht der hier verglichenen ausländischen Rechtsordnungen. Dies 
gilt nach der Gesetzeslage in den USA und England, wird aber auch für die 
Niederlande88 und die Schweiz angenommen. Die Niederlande und die 
Schweiz gehören weiter zu denjenigen kontinentaleuropäischen Rechts-
ordnungen, die das Haager Trust-Übereinkommen89 ratifiziert haben.90

Die rechtsvergleichende Umschau und der rechtsvergleichende Ertrag 
sind nicht auf Versicherungen, Investmentfonds und den trust beschränkt, 
sondern erstrecken sich auch auf das Betriebsrentenrecht. So findet etwa 
das US-amerikanische Betriebsrentenrecht bereits seit Mitte der Sechziger 
Jahre in Deutschland Beachtung.91 Der US-amerikanische Employee 
Retirement Income Securities Act (ERISA) und das deutsche Betriebs-
rentengesetz wurden praktisch zeitgleich erlassen. Beide enthielten erst-
mals eine gesetzliche Regelung über die Unverfallbarkeit. In Deutschland 
wurde insoweit auf die US-amerikanischen Vorarbeiten zurückgegriffen,92

hierfür gab es auch detaillierte Kostenschätzungen.93 Angeknüpft werden 
kann an diese rechtsvergleichende Tradition aktuell vor allem hinsichtlich 
der Zulassung reiner Beitragszusagen. 

Rechtsvergleichend fällt der stärkere Fokus auf Eigenverantwortlichkeit 
und Rendite insbesondere in Großbritannien und in den USA auf. Zutref-
fend hat die Europäische Kommission darauf hingewiesen, dass die Alters-

85  Vgl nur die Monographien von Goldschmidt Investment Trusts in Deutschland, 
1932; Kilgus Kapitalanlagegesellschaften, Investment Trusts, 1929. Nach Erlass des 
KAGG von Caemmerer JZ 1958, 41. 

86 Günther H. Roth Das Treuhandmodell des Investmentrechts, 1972, S 149. 
87 Von Caemmerer JZ 1958, 41, 42. 
88 Maatman Dutch Pension Funds, Fiduciary duties and investing, 2004, Deventer, 

Netherlands, 2004, p 59–90. 
89  Übereinkommen über das auf trust anzuwendende Recht und über ihre Aner-

kennung (Trust-Übereinkommen), dazu unten § 8 II.1, S 256. 
90  Zur Schweiz Gutzwiller Schweizerisches Internationales Trustrecht, Kommentar, 

Basel 2007. 
91 Heissmann DB 1967, 729, Berichte von Adam RdA 1966, 91 und 256, RdA 1973, 

248; Bericht von Braun über ERISA RdA 1975, 131 f; ders RdA 1979, 126, 295. 
92  Vgl den Vorschlag zur Unverfallbarkeit der Arbeitsgemeinschaft betriebliche 

Altersversorgung aba Die Unverfallbarkeit von Versorgungsanwartschaften, RdA 1969, 
267, 268, die ausdrücklich auf die Vorbereitung der Regelungen über die Unverfall-
barkeit in den USA Bezug nimmt.  

93 Heubeck BB 1969, 413. 
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vorsorge sehr unterschiedlich geregelt ist.94 Europäische Regelungen 
existieren im Bereich der individuellen Vorsorge für Lebensversiche-
rungen und Investmentgesellschaften. Betriebsrenten sind auf europäischer 
Ebene mit der Pensionsfonds-Richtlinie bislang nur rudimentär geregelt, 
dies mag sich mit dem nunmehr modifizierten Vorschlag einer Portabili-
tätsrichtlinie ändern.95 Methodisch sollen die verschiedenen Rechtsgebiete 
durch eine Gesamtschau füreinander fruchtbar gemacht werden, wie dies 
etwa für das Arbeitsrecht in Bezug auf die Privatrechtswissenschaft96 und 
für die Rechtsvergleichung im Arbeitsrecht97 schon länger angenommen 
wird. Die Gefahr der Rechtszersplitterung war auch der Grund für den Ruf 
nach einem einheitlichen höchsten Arbeitsgericht.98

Ergänzt wird die rechtsvergleichende Umschau durch eine historische 
Betrachtung. Auch dies ist empirisch angezeigt. Der Betriebsrente kam 
nach dem Zweiten Weltkrieg größere Bedeutung für die Alterssicherung zu 
als nunmehr zu Beginn des 21. Jahrhunderts.99 Dies stimmt im Hinblick 
auf die zwischenzeitliche demographische Entwicklung und vor allem die 
noch geringere Bedeutung der Betriebsrenten bei tarifgebundenen Arbeit-
nehmern100 bedenklich. Von einem union pension premium kann in Deutsch-
land, anders als in den USA,101 jedenfalls bislang keine Rede sein. 

94  Untersuchung der Generaldirektion Binnenmarkt über die Altersversorgungs-
systeme in den Mitgliedstaaten der Europäischen Union vom Mai 2000, MARKT/ 
2005/99-DE Rev. 2. 

95  Zu europäischen Regelungen näher unten § 4 V.2, S 154 f. 
96 Molitor RdA 1948, 44, 46. 
97 Bülck RdA 1952, 1. 
98 Hueck RdA 1948, 81, 83, dazu auch Monjau RdA 1949, 5. 
99 Heissmann RdA 1955, 371: 1951 5,6 % der Lohn- und Gehaltssumme, Statis-

tisches Bundesamt Was kostet Arbeit in Deutschland, August 2006, S 29: 4,0 % der 
Arbeitskosten (Bruttolöhne und Lohnnebenkosten, 2004). Für einzelne Wirtschafts-
zweige unter Verweis auf statistische Unsicherheiten höhere Zahlen nennend Schröder
IW-Trends 2/2008. Zur Verbreitung der betrieblichen Altersversorgung 1973 RdA: 1975, 
253, zur Entwicklung der betrieblichen Altersversorgung 1977: RdA 1978, 386, zu den 
Aufwendungen für die betriebliche Altersversorgung 1966–1977: RdA 1979, 173, zu den 
Auswirkungen des Betriebsrentengesetzes der Bericht der Bundesregierung, RdA 1979, 
233.

100  Nach Heubeck in Ballwieser/Börsig (Hrsg), Demographischer Wandel als 
unternehmerische Herausforderung, 2007, S 185, 190 liegen die zusätzlichen Personal-
kosten aufgrund von Betriebsrenten im tariflichen Bereich bei regelmäßig nur 1,5–2,5 %. 

101  So Ghilarducci in Clark/Munnell/Orszag (eds), Oxford Handbook of Pensions and 
Retirement Income, Oxford 2006, p 381, 385. 
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4. Dogmatik 

Die interdisziplinäre Bestandsaufnahme,102 die Darstellung der histo-
rischen Entwicklung sowie die rechtsvergleichende Umschau sollen helfen, 
die Grundlage für eine Dogmatik des Rechts der privaten Altersvorsorge 
zu legen.103 Insbesondere abweichende Regeln im ausländischen Recht 
können zur Schärfung des Blicks auf Gemeinsamkeiten und Unterschiede 
im Recht der privaten Vorsorge beitragen. Dabei ist nicht unreflektiert das 
geltende ausländische Recht zu transplantieren,104 zu berücksichtigen sind 
auch die im Ausland gemachten praktischen Erfahrungen sowie die dort 
diskutierten Reformszenarien. 

Aufbauend auf der rechtsvergleichenden Gesamtschau der Verträge pri-
vater Vorsorge sollen die gemeinsamen, grundlegenden Schutzprinzipien 
von Altersvorsorgeverträgen herausgearbeitet werden. Besonderes Augen-
merk ist darauf zu legen, inwieweit international anerkannte Schutzprin-
zipien im deutschen Recht bereits de lege lata verwandt werden (können) 
und inwiefern nur eine Ausbildung de lege ferenda in Betracht kommt. 
Teilweise ist diese Grenze fließend. Dies gilt insbesondere, sofern all-
gemeine Rechtsgrundsätze oder eine (richterrechtliche) Rechtsfortbildung 
in Rede stehen. Eine richterrechtliche Rechtsfortbildung knüpft dabei nicht 
selten an rechtstatsächliche Entwicklungen und gute Praxis an. 

Einzuordnen sind die im Rahmen der Rechtsvergleichung gewonnenen 
Ergebnisse in die deutsche Rechtstradition.105 Zurückzugreifen ist dabei 
häufig auf die Rechtslage vor 1933. Dies gilt schwerpunktmäßig für das 
Betriebsrentenrecht, das bis in das Dritte Reich hinein nicht kodifiziert und 
liberal war.106 Im Versicherungsrecht, das bereits in der Weimarer Repu-
blik, verstärkt aber im Dritten Reich zuungunsten der Versicherten modifi-

102  Zum Entwickeln des Rechts aus den Lebensverhältnissen schon Joost JZ 1995, 11, 
15.

103  Unzutreffend kritisch und gegen die Entwicklung einer Dogmatik bei praktisch 
bedeutsamen Fragen etwa Hauschka ZRP 2004, 65, 67 (Fußnote 18). 

104  Für die USA nur die Analyse und Reformvorschläge von Groom/Shoven und 
Halperin/Munnell in Gale/Shoven/Warshawsky (eds), The Evolving Pension System, 
2005, p 123 ff, 155 ff, zur Möglichkeit der Auszahlung bei einem Wechsel des Arbeit-
gebers etwa Halperin/Munnell aaO, p 155, 173; zur Notwendigkeit der Anpassung von 
Betriebsrenten dies p 176; zur fehlenden Verrentung Brown/Warshawsky in Gale/ 
Shoven/Warshawsky (eds), Private Pensions and Public Policy, 2004, p 332, 339. 

105  Zum Diskurs zwischen Gerichten und Schrifttum als erhaltenswerte deutsche 
Besonderheit Wiedemann RdA 1999, 5, 6 mit Verweis auf ROHGE 18, 101, dort S 104–
107 insbesondere Verweise auf Savigny. Zwischenzeitlich vermehrt auf Schrifttum 
zurückgreifend das englische House of Lords. 

106  Hinsichtlich erster gesetzlicher Regelungen wird auf die Steuergesetzgebung des 
Dritten Reiches verwiesen, Andresen in: Hoppenrath/Wohlleben (Hrsg), Positionen, 25 
Jahre Pensions-Sicherungs-Verein, 2000, S 19, zu dieser unten § 4 IV.1.a, S 143 ff. 
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ziert wurde, hat eine solche Rückbesinnung mit der Reform des Versiche-
rungsvertragsrechts bereits zu einem großen Teil stattgefunden. Bis zum 
Inkrafttreten des reformierten Versicherungsvertragsrechts galt der Aus-
spruch des damaligen Präsidenten des Bundesgerichtshofs, Robert Fischer,
dass die gesetzliche Regelung durch die Änderung der Zusammensetzung 
der Versicherungsnehmer in wichtigen Teilbereichen ihre eigentliche Grund-
lage verloren hat.107 Er hatte noch als Präsident des 2. (Gesellschaftsrechts-) 
Senats auch insbesondere für das Versicherungsrecht auf die Bedeutung 
des Grundsatzes von Treu und Glauben für die Rechtsfortbildung hinge-
wiesen.108

Angesprochen ist damit zugleich die Rolle der Rechtsprechung. Das 
Betriebsrentengesetz wurde sogar wesentlich durch die Rechtsprechung 
des Bundesarbeitsgerichts vorgezeichnet109 und fortentwickelt.110 Die be-
triebsrentenrechtliche Rechtsprechung hat „Rechtsgeschichte geschrie-
ben“.111 Zur Legitimation der richterrechtlichen Rechtsfortbildung wurde 
insbesondere auf eine Flucht des Gesetzgebers in Generalklauseln verwie-
sen112 und darüber hinausgehend sogar eine Pflicht zu richterrechtlicher 
Rechtsfortbildung angenommen.113 Es solle sich der Gesetzgeber auf sol-
che Gesetzgebungsarbeiten beschränken, bei denen die Rechtsprechung 
mit einer Fortbildung des Rechts nicht zu helfen vermag.114

IV. Gang der Darstellung 

Ausgangspunkt der vorliegenden Untersuchung sind die verschiedenen 
Formen der privaten Vorsorge. Die verschiedenen Formen privater Vor-
sorge können in Anlehnung an die internationale betriebsrentenrechtliche
Terminologie zusammengefasst werden. Betriebsrentenrechtlich werden 

107 Robert Fischer Die Weiterbildung des Rechts durch die Rechtsprechung, 1971, 
S 17. 

108 Robert Fischer VersR 1965, 197. 
109 Hilger RdA 1981, 6 ff; Steinmeyer RdA 1995, 343, 345. Von der Übernahme der 

Rechtsprechung des BAG spricht Robert Fischer Die Weiterbildung des Rechts durch die 
Rechtsprechung, 1971, S 22. 

110  Rechtsprechungsübersicht 20 Jahre betriebliche Altersversorgung von Heither
RdA 1994, 363 ff; zu 25 Jahren Blomeyer RdA 2000, 279; aktuell Cisch/Bleeck BB 2008, 
1002.

111  So der damalige Präsident des Bundesarbeitsgerichts Wißmann in: Hoppenrath/ 
Wohlleben (Hrsg), Positionen, 25 Jahre Pensions-Sicherungs-Verein, 2000, S 153, 154. 
Allgemein zur Stellung des Bundesarbeitsgerichts im Gefüge arbeitsrechtlicher Regel-
setzer Zöllner in: FS 50 Jahre Bundesarbeitsgericht, 2004, S 1395. 

112 Hilger RdA 1981, 6. 
113 Dieterich RdA 1993, 67. 
114 Robert Fischer Die Weiterbildung des Rechts durch die Rechtsprechung, 1971, 

S 21. 
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reine Leistungszusagen (defined benefit), reine Beitragszusagen (defined 
contribution) und Mischformen (hybrid pensions) unterschieden. Darauf 
aufbauend können als Grundtypen privater Vorsorge vorab fest vereinbarte 
Leistungen, allein auf das Ergebnis der Vermögensverwaltung abstellende 
Verträge sowie Mischformen unterschieden werden. 

Vorab fest vereinbarte Leistungen (Leistungszusagen, defined benefit) 
finden sich vor allem in Form von Betriebsrenten und Leibrentenver-
sprechen. Allein auf das Ergebnis der Vermögensverwaltung (Beitrags-
zusagen, defined contribution) verwiesen ist der Anleger insbesondere bei 
der Vermögens- und Fondsverwaltung und international bei Betriebsrenten 
ohne Garantiezusage des Arbeitgebers. Häufig werden nur Teile der erwar-
teten späteren Rente garantiert. Bei deutschen Kapitallebensversiche-
rungen, aber auch bei Betriebsrentenzusagen über Direktversicherungen, 
Pensionskassen und Pensionsfonds liegen regelmäßig Mischformen (Misch-
formen, hybrid pensions) vor.  

Bereits die Darstellung der verschiedenen Formen privater Vorsorge im 
ersten Teil der Arbeit ist als Gesamtschau angelegt, besonderer Wert wird 
auf die wechselseitigen Bezüge gelegt. Aufbauend auf den rechtstatsäch-
lichen Erscheinungsformen institutioneller privater Vorsorge sollen der 
Rechtsbegriff und die Charakteristika privater Altersvorsorge herausge-
arbeitet werden. Einzugehen ist dabei nicht zuletzt auf die spezifischen 
Chancen und Risiken der verschiedenen Produkte privater Vorsorge. Auf 
den einzelnen Erscheinungsformen institutioneller privater Vorsorge und 
allgemeinen zivilrechtlichen Grundsätzen aufbauend werden sodann die 
Schutzprinzipien privater Vorsorge entwickelt und dargestellt.  

Die allgemeinen Schutzprinzipien institutioneller privater Vorsorge sind 
Gegenstand des zentralen zweiten Teils der Arbeit.115 Im dritten und letz-
ten, dem besonderen Teil der Arbeit werden die Schutzprinzipien privater 
Vorsorge wieder aufgenommen und die Altersvorsorgeverträge vom Ab-
schluss bis hin zu ihrer endgültigen Erfüllung behandelt. Während die 
Darstellung der verschiedenen Formen institutioneller betrieblicher und 
individueller Vorsorge sowie die Herausarbeitung der Schutzprinzipien 
privater Vorsorge weitgehend unter Rückgriff auf die internationalen, 
rechtsvergleichenden und interdisziplinären Bezüge erfolgt, ist der dritte 
Teil mit einem stärkeren Fokus auf das deutsche Recht geschrieben.  

Insgesamt ausgespart bleiben besondere Probleme der Vergütung von 
Unternehmensleitern in Form von Pensionszusagen.116 Bereits an anderer 

115  Zum vorsorgerechtlichen Schutzdreieck unten §§ 6, 7, S 193 ff, zum Leitbild eines 
treuepflichtig verwalteten Sondervermögens unten §§ 8–10, S 243–312.  

116  Dazu aus US-amerikanischer Sicht Bebchuk/Grinstein/Peyer Lucky CEO, SSRN 
discussion paper; Bebchuk Fried Stealth Compensation via Retirement Benefits, SSRN 
discussion paper, allgemein zum Einfluss der directors auf die Festlegung ihrer Ver-
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Stelle dargestellt wurde der Zusammenhang zwischen privater Vorsorge, 
Kapitalmarkt117 und der Corporate Governance von Unternehmen.118

gütung Bebchuk/Fried/Walker 69 University of Chicago Law Review 751 (2002), allge-
mein zur Vergütung monographisch Bebchuk Pay without performance, Cambridge, 
Mass, 2004. Gegenstand der Arbeit soll die Vorsorge insbesondere der im tariflichen 
Bereich Beschäftigten sein. 

117  Dazu Orszag/Sand in Clark/Munnell/Orszag (eds), Oxford Handbook of Pensions 
and Retirement Income, Oxford 2006, p 399. Auf den Schutz der Investoren und den 
Unterschied von common law und civil law abstellend demgegenüber La Porta/Lopez-
de-Silanes/Shleifer/Vishny 106 Journal of Political Economy 1113 (1998), dies 52
Journal of Finance 1131 (1997) sowie La Porta/Lopez-de-Silanes/Shleifer 46 Journal of 
Economic Literature 285 (2008), kritisch und mit anderen Ergebnissen zur dort fest-
gestellten Überlegenheit von common law-Rechtsordnungen Spamann ECGI-working 
paper 67/2006, ferner Siems RabelsZ 72 (2008) 354. 

118  Näher Markus Roth in: Beiträge für Hopt, 2008, S 237 ff. Zu erwartbaren 
Renditen am Kapitalmarkt unten § 5 III.2, S 174 ff, zu Pensionsfonds als aktiven Inves-
toren unten § 14 IV.2.b, S 482 f.  





Erster Teil:

Vertragsrechtliche und institutionelle Grundlagen 

1. Kapitel: 

Entwicklung der Rechtsinstitute privater Vorsorge 

§ 1 Garantierte Leistungen (defined benefit) 

I. Begriff der Leistungszusage und Formen vereinbarter Zusagen  

1. Notwendigkeit einer Systematisierung des Rechts der privaten Vorsorge 

Die private Vorsorge zeichnet sich durch mannigfaltige Erscheinungs-
formen aus. Individuelle Vorsorge erfolgt praktisch in erster Linie durch 
Lebens- und Rentenversicherungen sowie über Investmentfonds, teilweise 
auch in Form einer Leibrente. Das Betriebsrentengesetz regelt die un-
mittelbare Durchführung einer Betriebsrentenzusage durch den Arbeit-
geber (Direktzusage) sowie die Durchführung über eine Unterstützungs-
kasse, über eine Versicherung, über eine Pensionskasse und über einen 
Pensionsfonds. International anerkannt ist darüber hinaus die betriebliche 
Vorsorge mittels Anlage in Investmentfonds und teilweise sogar mittels 
Anlage in Aktien des Arbeitgebers. 

Eine auch rechtsvergleichend angelegte Gesamtschau des Betriebs-
rentenrechts und des Rechts der individuellen Vorsorge bedarf so zunächst 
der Systematisierung und der Zusammenfassung verschiedener Arten pri-
vater Alterssicherung in Gruppen. Bei der Gruppenbildung ist dem bereits 
angesprochenen Spannungsverhältnis von Sicherheit und Selbstverant-
wortung Rechnung zu tragen. Eine Ordnung der Verträge privater Alters-
vorsorge nach dem Gegensatz Sicherheit und Selbstverantwortung spricht 
für ein Abstellen auf die Perspektive des Vorsorgenden.  

Verträge, die dem Vorsorgenden alle Leistungen voll garantieren, sind 
bei sachgerechter Ausgestaltung der Vertragsbestimmungen der Sicherheit 
zuzuordnen. Dies gilt insbesondere, wenn wie traditionell bei Betriebs-
renten die Vorsorge durch ein Versprechen gewährt und nicht etwa vom 
Vorsorgenden selbst gewählt wird. Fehlt es völlig an solchen Garantien, 
steht allein die Selbstverantwortung des Einzelnen in Rede. In der Praxis 
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überwiegen Mischformen, die sich dann im beschriebenen Spannungsfeld 
von Sicherheit und Selbstverantwortung bewegen.  

2. Die arbeitsrechtliche Unterscheidung von Leistungs- und 
Beitragszusagen  

a) Leistungs- und Beitragszusagen im Betriebsrentenrecht 

Das kodifizierte deutsche Betriebsrentenrecht sieht die Leistungszusage 
des Arbeitgebers als Grundform betrieblicher Alterssicherung an.1 Nach 
dem Betriebsrentengesetz liegt eine betriebliche Altersversorgung vor, 
wenn einem Arbeitnehmer von einem Arbeitgeber aus Anlass des Arbeits-
verhältnisses Leistungen der Alters-, Invaliditäts- oder Hinterbliebenen-
versorgung zugesagt werden.2 Der Arbeitgeber steht für die Erfüllung der 
von ihm zugesagten Leistungen auch ein, wenn die Durchführung der 
betrieblichen Altersversorgung nicht unmittelbar über ihn erfolgt.3

Nach der Legaldefinition des Betriebsrentengesetzes umfasst betrieb-
liche Altersversorgung neben der traditionellen Leistungszusage die bei-
tragsorientierte Leistungszusage und die Beitragszusage mit Mindestleis-
tung.4 Um eine beitragsorientierte Leistungszusage handelt es sich, wenn 
sich der Arbeitgeber verpflichtet, bestimmte Beiträge in eine Anwartschaft 
auf Alters-, Invaliditäts- oder Hinterbliebenenversorgung umzuwandeln.5
Bei einer Beitragszusage mit Mindestleistung muss mindestens die Summe 
der zugesagten Beiträge für Leistungen der betrieblichen Altersversorgung 
zur Verfügung stehen.6 Der Arbeitgeber hat die Beiträge an einen Pen-
sionsfonds, an eine Pensionskasse oder an eine Direktversicherung zum 
Zwecke der Vermögensverwaltung zu zahlen.7

Ob auch reine Beitragszusagen nach deutschem Betriebsrentenrecht 
zulässig sind, wird einen der Schwerpunkte dieser Arbeit bilden.8 Bei einer 
reinen Beitragszusage garantiert der Arbeitgeber den Erhalt des von 
Dritten verwalteten Vermögens bei Beginn der Auszahlung von Betriebs-

1  Das zunächst ohne den Zusatz „Betriebsrentengesetz – BetrAVG“ verkündete 
Gesetz zur Verbesserung der betrieblichen Altersversorgung (Betriebsrentengesetz – 
BetrAVG) vom 19.12.1974, BGBl I 3610. 

2  § 1 Abs 1 Satz 1 BetrAVG. Zur besseren Lesbarkeit und Verständlichkeit werden 
die einschlägigen (Spezial-)Vorschriften nicht im Text, sondern in den Fußnoten auf-
geführt. Dies wird auch dem Umstand besser gerecht, dass es sich häufig lediglich um 
kodifizierte allgemeine Rechtsgrundsätze handelt. 

3  § 1 Abs 1 Satz 3 BetrAVG. 
4  § 1 Abs 2 Nr 1 und 2 BetrAVG. 
5  § 1 Abs 2 Nr 1 BetrAVG. 
6  § 1 Abs 2 Nr 2, 2. Halbsatz BetrAVG. 
7  § 1 Abs 2 Nr 2, 1. Halbsatz BetrAVG. 
8  Dazu zunächst unten § 2 III, S 82 ff. 
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renten nicht.9 Näher zu prüfen ist eine Zulässigkeit nach dem Betriebs-
rentengesetz oder nach allgemeinem, nicht kodifiziertem Arbeitsrecht. 

b) Defined benefit, defined contribution und hybrid pensions

Die Unterscheidung von reinen Beitragszusagen und Leistungszusagen ist 
international anerkannt. Es wird in Anlehnung an das angloamerikanische 
Arbeits- und Steuerrecht von defined benefit plans, defined contribution 
plans, aber auch von hybrid pensions gesprochen. Ein defined benefit-Plan 
entspricht dabei einer Leistungszusage, ein defined contribution-Plan einer 
reinen Beitragszusage. Hybrid pensions knüpfen daran an, dass das An-
lage- und Renditerisiko in der privaten Vorsorge häufig geteilt wird, etwa 
durch Mindestgarantien mit Beteiligung am Ergebnis insbesondere einer 
Vermögensverwaltung. 

Ein defined contribution-Plan liegt nach US-amerikanischem Betriebs-
rentenrecht immer dann vor, wenn für Ansprüche der Berechtigten ein 
individuelles Konto vorgesehen wird und die Leistungen an den Berech-
tigten sich nur nach diesem individuellen Konto richten.10 Abgestellt wird 
auf die Beträge, die dem Konto (vom Arbeitgeber und/oder Arbeitnehmer) 
gutgeschrieben werden, sowie weiterhin auf Einnahmen, Ausgaben, 
Gewinne und Verluste und verfallene Konten anderer Berechtigter, die 
dem Konto des Berechtigten zugeordnet werden.11 Der Arbeitgeber trägt 
lediglich die Organisationslast sowie, soweit eine Einzahlung durch den 
Arbeitgeber vorgesehen ist, die Finanzierungslast. Der Arbeitnehmer trägt 
das Risiko einer negativen Kapitalmarktentwicklung, darf aber andererseits 
auch überplanmäße Erträge des zur Vorsorge für das Alter verwalteten 
Vermögens behalten. Anders als bei defined benefit-Plänen kann der Arbeit-
geber bei überplanmäßigen Verwaltungserträgen auf das verwaltete Ver-
mögen nicht zugreifen und die überplanmäßige Erträge nicht zum Anlass 
nehmen, weitere Zahlungen einzuschränken oder sogar einzustellen. Kün-
digt der Arbeitgeber die defined contribution-Vereinbarung nicht,12 muss 
er die zugesagten Beträge weiterhin der Vermögensverwaltung zugunsten 
des Arbeitnehmers zuführen. Wichtigste Form von defined contribution-

9  Zum Begriff schon oben Einleitung II, insbesondere S 7 f. 
10  Vorschlag für eine deutsche Regelung von der Arbeitsgemeinschaft betriebliche 

Altersversorgung, Thesen der aba zur Integration von Beitragszusagen in das BetrAVG, 
BetrAV 1997, 318, mit einem Gesetzesvorschlägen aaO, S 320.  

11  So die umfängliche Definition des US Internal Revenue Code: 26 US Code § 414 
(i) Defined contribution plan: For purposes of this part, the term “defined contribution 
plan” means a plan which provides for an individual account for each participant and for 
benefits based solely on the amount contributed to the participant’s account, and any 
income, expenses, gains and losses, and any forfeitures which may be allocated to such 
participant’s account. 

12  Zu Änderungen allgemein unten § 17 II.4-5, S 574 ff. 
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Plänen sind nach dem US-amerikanischen Einkommensteuergesetz be-
nannte 401(k)-Pläne.13 Vorgesehen sind Wahlrechte des Arbeitnehmers 
hinsichtlich des Gegenstands der Anlage.14

Bei defined benefit-Plänen sind die Leistungen an den Arbeitnehmer im 
Voraus formelhaft festgelegt und garantiert.15 Bei Leistungszusagen trägt 
der Arbeitgeber das Finanzierungsrisiko bei Auszahlung, also das Risiko 
richtiger Kalkulation des einzusetzenden Kapitals. Geht man mit der Be-
gründung des Regierungsentwurfs des Gesetzes zur Reform des Versiche-
rungsvertragsrechts davon aus, dass die Kapitalmarktentwicklung über 
einen Zeitraum von zwanzig Jahren nicht verlässlich prognostiziert werden 
kann,16 so trägt der Arbeitgeber letztlich das Risiko der (gegenüber den 
Annahmen) negativen Kapitalmarktentwicklung. Der Arbeitnehmer trägt 
andererseits das Inflationsrisiko17 sowie insbesondere auch bei Vorsehen 
eines Inflationsausgleichs18 das Risiko einer gegenüber den Annahmen 
positiveren Kapitalmarktentwicklung. Der Anteil der Vollzeitbeschäftig-
ten, die an einem defined benefit-Plan teilnehmen, hat in den USA seit 
Einführung des US-amerikanischen Betriebsrentengesetzes von etwa 40 
Prozent der nicht in der Landwirtschaft Beschäftigten auf etwa 10 Prozent 
abgenommen.19

Hinsichtlich der hybrid pensions, der Hybrid- oder Mischformen, hat 
sich noch keine einheitliche Terminologie herausgebildet.20 In den USA 
werden als hybrid defined benefit plan designs insbesondere sogenannte 
cash balance-Pläne genannt,21 die anders als traditionelle US-amerika-

13  US Internal Revenue Code: 26 US Code § 401 (k); Holden/VanDerhei Benefits 
Quarterly, Third Quarter, 2006, 37 mit Überblick zu den Anlageschwerpunkten. 

14  Section 901(b) Pension Protection Act 2006, dazu unten § 13 V.2, S 441 f. 
15 McGill/Brown/Haley/Schieber Fundamentals of Private Pensions8, Oxford, New 

York, 2005, p 235. 
16  Begr RegE VVG-ReformG, BTDrucks 16/3945, S 52. 
17 Fuerst 18 Journal of Applied Corporate Finance 95, 102 (2006). 
18  Zu § 16 BetrAVG und den Einschränkungen gegenüber einem Inflationsausgleich 

unten § 20 III.2, S 641 ff. 
19 Salesbury Benefits Quarterly, Fourth Quarter 2005, 7, 11, dazu auch Coronado/ 

Hewitt Benefits Quarterly 2005, 41, 42. 
20  Zur Umwandlung traditioneller Leistungszusagen in hybrid pension plans Clark/ 

Schieber in Gale/Shoven/Warshawsky (eds), Private Pensions and Public Policy, 2004, 
p 11–56, mit einem Kommentar von Ippolito.

21 Duncan 50 Loyola Law Review 925 (2004); Turner Benefits Quarterly Second 
Quarter 2003, 71, 74; Forman/Nixon 25 Oklahoma City University Law Review 379 
(2000); Kozak 37 John Marshall Law Review 753 (2004); mit dem Vorschlag einer 
eigenständigen Regulierung; Zelinsky 49 Buffalo Law Review 575, 576, 585 (2001), ders
auch 19 Virginia Tax Review 683 (2000), ders 20 Virginia Tax Review 557 (2001), zu 
cash balance plans ferner Botelli Benefits Quarterly, First Quarter 2007, 28; Jefferson 49 
Buffalo Law Review 513 (2001); McGrath 57 Oklahoma Law Review 429 (2004); Noel
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nische defined benefit-Pläne einen individuellen account vorsehen. Hier 
wird jedes Jahr eine bestimmte Summe abgeführt, die Summe wird nicht 
wie bei defined contribution-Plänen mit dem Vermögensverwaltungs-
ergebnis, sondern nach einer zuvor festgesetzten Formel verzinst.22 Das 
Anlagerisiko (investment risk) trägt also anders als bei defined contribu-
tion-Plänen nicht der Arbeitnehmer, sondern der Arbeitgeber.23 Überzeu-
gender erscheint es, einen hybrid plan insbesondere dann anzunehmen, 
wenn neben garantierten Beträgen auch eine Beteiligung am Ergebnis der 
Vermögensverwaltung erfolgt.24 So wird neuerdings in den USA ein soge-
nannter retirement shares-Plan vorgeschlagen,25 bei dem ähnlich wie bei 
variable annuities26 der Arbeitnehmer das Anlagerisiko und der Arbeit-
geber das Langlebigkeitsrisiko trägt.27

Teilweise wird nicht nur zwischen defined benefit, defined contribution 
und hybrid pensions unterschieden. So nennt etwa der Report von Oxera
Defined-contribution pension schemes, Risks and advantages for occupa-
tional retirement provision, als Zwischenformen von „reinen“ Leistungs-
zusagen – endgehaltsbezogenen Zusagen – und reinen Beitragszusagen – 
ohne explizite Garantien des Arbeitgebers oder eines Dritten – die durch-
schnittsgehaltsbezogene Leistungszusagen, Hybridformen, Beitragszusagen 
mit Garantien und ergebnisorientierte Beitragszusagen.28 Auf eine solche 
weitere Unterteilung soll hier wegen des insoweit uneinheitlichen Sprach-
gebrauchs29 verzichtet werden. 

56 Alabama Law Review 899, 906–916 (2005); Saxinger 34 John Marshall Law Review 
345 (2000); Sennott 2001 University of Illinois Law Review 1059 (2001). 

22 McGill/Brown/Haley/Schieber Fundamentals of Private Pensions8, Oxford, New 
York, p 310. 

23 McGill/Brown/Haley/Schieber Fundamentels of Private Pensions8, Oxford, New 
York 2005, p 311. 

24 Albrecht/Coche/Maurer/Rogalla Implications of Optimal Investment Policies for 
Hybrid Pension Plans: Sponsor and Member Perspectives, Pension Research Council 
Working Paper 2005-11, p 1. 

25 Fuerst 18 Journal of Applied Corporate Finance 95, 98–102 (2006). 
26  Dazu unten § 1 II.3.c.bb, S 40 f. 
27  Dieses Risiko wird bei einer variable annuity vom Versicherer getragen. 
28 Oxera Defined-contribution pension schemes, 2008, p 5, 20, 29: ‘Pure’ DB (final 

salary); Avarage-salary DB, Various hybrids, DC with guarantees, Outcome-oriented 
DC, ‘Pure’ DC.  

29  Dazu auch Oxera Defined-contribution pension schemes, 2008, p 30. 
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c) Einordnung in das Betriebsrentenrecht 

Im deutschen Recht sind neben der Leistungszusage auch beitragsorien-
tierte Leistungszusagen grundsätzlich als Leistungszusagen einzuordnen.30

Eine Mischform (hybrid pension) stellt insbesondere die Beitragszusage 
mit Mindestleistung dar.31 Weniger eindeutig ist die Einordnung als Misch-
form bei Versprechen einer Mindestleistung nicht vom Arbeitgeber, son-
dern von einem Dritten. International wird wegen der Garantie einer 
bestimmten Mindestverzinsung auch die betriebliche Altersvorsorge in der 
Schweiz als hybrid plan eingeordnet.32 Nach deutschem Recht folgerichtig 
erscheint eine Einordnung als reine Beitragszusage (defined contribu-
tion),33 anders als in Deutschland besteht in der Schweiz keine gesetzliche 
Ausfallhaftung des Arbeitgebers.34 Nach der Begrifflichkeit des Betriebs-
rentengesetzes nicht möglich ist ferner die Einordnung der Schweizer Vor-
sorge als Beitragszahlung mit Mindestleistung, da dies nach dem Betriebs-
rentengesetz ebenfalls eine Garantie des Arbeitgebers voraussetzt.35

3. Garantierte Leistungen, Vermögensverwaltung und Mischformen in der 
individuellen Vorsorge 

a) Grundsatz der Beteiligung am Überschuss in der Lebens- und 
Rentenversicherung: Mischformen als praktische Regel 

Die arbeitsrechtlichen Kategorien ermöglichen auch eine Systematisierung 
der individuellen Vorsorge. Durch eine Übertragung der arbeitsrechtlichen 
Terminologie können insbesondere zum Zwecke der individuellen Alters-
vorsorge abgeschlossene Versicherungen besser eingeordnet werden. Bei 
der in Deutschland üblichen Verbindung einer garantierten Mindestleis-
tung mit einer Beteiligung an den erwirtschafteten Überschüssen liegt eine 

30  § 1 BetrAVG definiert alle unter das Betriebsrentengesetz fallenden Zusageformen 
betrieblicher Vorsorge als Leistungszusagen, bei der beitragsorientierten Leistungszusage 
fehlt regelmäßig das Abstellen auf das Ergebnis der Vermögensverwaltung.  

31  Auch eine hybrid pension ist als Leistungszusage (defined benefit) anzusehen. In 
den USA werden die sogenannten cash balance-Pläne entgegen der hier vorgeschlagenen 
Schwerpunktsetzung als hybrid pensions eingestuft, dazu schon oben § 1 I.2.b, S 24 f. 

32 Wesbroom/Reay Department for Work and Pensions, Research Report 271, Hybrid 
pension plans: UK and international experience, p 105.  

33  Abteilung Altersvorsorge des 65. DJT in Bonn 2004, Beschluss 7: Zulassung der 
reinen Beitragszusage jedenfalls bei versicherungsförmiger Durchführung (28:22:4), 
dazu auch die Thesen der aba zur Integration der reinen Beitragszusage in das BetrAVG, 
BetrAV 1997, 318, 319: Beitragszusagen sind möglich bei den Durchführungswegen 
Pensionskasse und Direktversicherung.  

34  Zur betriebsrentenrechtlichen Zulässigkeit einer reinen Beitragszusage näher unten 
§ 2 III.4.b, S 96 ff. 

35  Zur Entwicklung des Betriebsrentengesetzes unten § 2 III.1.c, S 87 ff. 


