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Die 3 Säulen des Pensionssystems

Erste Säule

Gesetzliche 
Pensions-

versicherung

(Umlagefinanziert)

Zweite Säule

Betriebliche
Altersvorsorge

(Kapitalgedeckt)

Dritte Säule

Freiwillige
private

Vorsorge

(Kapitalgedeckt)



Private Altersvorsorge in Österreich

Betriebliche Vorsorge
Pensionskassen
Betriebliche Lebensversicherung
Betriebliche Vorsorgekassen (Abfertigung
NEU)

Privates Sparen
Individuelle Lebensversicherung
Sparbuch
Prämienbegünstigte Zukunftsvorsorge



Die österreichischen Pensionskassen

Überbetrieblich
Allianz
APK
BONUS
Valida
VBV

Betrieblich
Bundespensionskasse
IBM
Sozialversicherungspensionskasse
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Insgesamt: 1,16 Mio. Menschen



Verteilungsaspekte

Pensionskassen liefern keine
Verteilungsdaten
Hohe Einkommen profitieren stärker
Gender Pension Gap auch bei
Privatpensionen



Zukunftsrisiken



Zukunftsrisiken

Demographie: Alterung der Gesellschaft
Rendite: Höhere Pension durch private Vorsorge
Finanzierung: Stabiles Wachstum

Die vermeintlichen Vorteile der 2. und 3. Säule



Demographie
Zukunftsrisiken

Individuelles Sparen =/=
gesamtgesellschaftliches Sparen
intertemporaler Ressourcentransfer vs.
interpersoneller Ressourcentransfer
Rechtsanspruch an zukünftiger
Wertschöpfung
Steigende Lebenserwartung wird eingepreist
und führt zu niedrigeren Bezügen (weniger
Beitragsvolumen für längere Auszahlungen)
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Zukunftsrisiken



Demographie
Zukunftsrisiken



Rendite

Wer hat nun Recht?



Rendite



Rendite

Keine langfristige Entkopplung von
Finanzmärkten und Realwirtschaft
Einzelne Pensionspläne können von der
Gesamtperformance abweichen
Erzielte Auszahlungen hängen vom Zeitpunkt
des Pensionsantritts ab
Verwaltungs- und Werbekosten schmälern
Rendite
OECD Prognosen berechnen erwartete
Renditen auf Basis außergewöhnlich starker
Jahre



Finanzierung

Kurzfristige Risiken
Makroökonomische Aspekte
kapitalgedeckter Altersvorsorge
Langfristige Risiken



Kurzfristige Risiken

6% Rechnungszins bei älteren Verträgen:
massive Kürzungen
Schwankungen bei Pensionshöhe für
niedrige Einkommen problematisch
Anhaltend hohe Inflation
Schlechte Wachstumsprognosen
Zinserhöhungen:

          + höhere Renditen
          - fallende Kurse



Makroökonomische Aspekte

Krisenanfälligkeit kapitalgedeckter Systeme
Fiskalische Kosten durch steuerliche
Subventionierung
Beiträge vs. Leistungen: Aktuell nur Vergleich
ausgereifter Umlagesysteme mit nicht
ausgereifter 2. und 3. Säule
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Langfristige Risiken



Dekarbonisierung: Investitionen der
österreichischen PK auf richtigem Weg, aber
nicht ohne Wertverluste
Verluste im Rahmen des Klimastresstest der
FMA:

Staatsanleihen: bis -11,6%
Unternehmensanleihen: bis -12,3%
Aktien: bis -14,1%  

Langfristige Risiken



Résumé
Kapitalgedeckte Systeme geeignet als Zusatz zu starker 1. Säule
Privatpensionen verstärken bestehende Ungleichheiten
Abkopplung von Rendite und realwirtschaftlichem Wachstum längerfristig nicht
möglich
Demographische, mikro- und makroökonomische Probleme ähneln sich in allen
drei Säulen

Alterung
Ungleichheit
Wachstumsschwäche, Klimakrise, Inflation,...
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