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Danemark als Vorbild: Aktien zahlen bei Pensionen mit

Danemark als Vorbild: Aktien
zahlen bei Pensionen mit

Hohere Pensionsleistung, weniger Kosten

Economica-Studie. Oster-
reichs Pensionssystem ba-
siert auf dem Umlageverfah-
ren, in dem die Beitrige der
Erwerbstdtigen die Pensio-
nen der Menschen im Ruhe-
stand finanzieren. Aus dem
Budget muss dazu Jahr fiir
Jahr mehr zugeschossen
werden. Die Finanzierungs-
lticke wird angesichts der Al-
terung der Gesellschaft stdn-
dig grofer und betragt schon
19,8 Milliarden Euro oder
4,6 Prozent der jdhrlichen
Wirtschaftsleistung.

Damit das nicht immer so
weiter geht, wélzen Exper-
ten verschiedene Reformvor-
schliige. Eine Idee, die etwa
Versicherungen gerne vor-
bringen, ist der Aufbau einer
starken  kapitalgedeckten
Pensionssédule. Damit konnte
aus Mitteln, die mit Aktien
oder Anleihen erwirtschaftet
werden, die Finanzierungs-
liicke bis 2050 bei z. B. fiinf
Prozent begrenzt werden.
Geschieht nichts, steigt die
Liicke bis 2050 auf 6,8 Pro-
zent des BIP. Das klingt nach
nicht viel, die Differenz zu
den heutigen 4,6 Prozent
sind aber viele Milliarden.

Unterentwickelt

Das Problem ist: Im Gegen-
satz zu den meisten anderen
Industrielandern ist die kapi-
talgedeckte  Pensionsséiule
(privat oder betrieblich), die
das staatliche Umlagesystem
eben ergénzen kénnte, bis da-
to vollig unterentwickelt. Die
Vereinigung auslandischer In-
vestmentgesellschaften in Os-
terreich wirbt dafiir, diesen
Umstand zu beheben und hat
dazu beim Economica-Insti-
tut von IV-Chefokonom Chris-
tian Helmenstein eine Studie
in Auftrag gegeben. Der Oko-
nom nahm sich das in diesem

Zusammenhang  fiihrende
Land Dinemark zum Vorbild
und kommt dabei in verschie-
denen Szenarien fiir Oster-
reich zum Schluss, dass eine
Ergianzung des staatlichen
Pensionssystems mit einer ka-
pitalgedeckten Saule nur Vor-
teile hitte.

Im Kern rechnet Helmen-
stein vor, dass dreierlei mit
der Systemumstellung mog-
lich wire. Durch das Anspa-
ren in einer privaten Pen-
sionsséiule gelinge es, bei
gleichbleibenden  Pensions-
beitréigen von Arbeitgebern
und -nehmern (derzeit 22,8
Prozent) und zu niedrigeren
Kosten fiir den Staat zu hohe-
ren Pensionsleistungen fiir
den Einzelnen zu kommen.
Die Ergebnisse in der Studie
seien durch moderate Rendi-
teannahmen von netto vier
Prozent per anno auch ,gut
abgesichert®, versichert Hel-
menstein.

Kapitalstock

Im Detail dauert es freilich in
einer Ubergangsphase von
25 Jahren bis ein geniigend
grofler Kapitalstock aufge-
baut ist. Gelingt das, wiirde
im konservativen Szenario
eine heute 40-jahrige Person
aus den Ertragen des Kapital-
stocks eine um 6,4 Prozent
hohere Bruttopension be-
kommen im Vergleich zum
reinen Umlageverfahren. Fiir
eine heute 20-jéhrige Person
ergibt sich eine um 19,4 Pro-
zent hohere Bruttopension.
Im Gegensatz dazu wéren
die offentlichen Zuschiisse in
das Pensionssystem 2050 um
zwolf Milliarden Euro niedri-
ger als prognostiziert. Im
zweiten Szenario kommt
Helmenstein gar auf eine Er-
sparnis von 33 Milliarden
Euro. MICHAEL BACHNER




