Editorial

Pensionskassen in Osterreich —
Chancen und Risken

Dem nun eingeleiteten Begutachtungsverfahren tiber den
Entwurf eines Pensionskassengesetzes gingen langwierige
Verhandlungen voraus. Diese Verhandlungen wurden durch
in den Medien verbreitete unrealistische Einschéitzungen
nicht gerade erleichtert. Die Dauerdiskussion um die Reform
der gesetzlichen Pensionsversicherung erweckte in der
Bevoélkerung die Beflirchtung, dall in absehbarer Zeit das
Leistungsniveau der gesetzlichen Altersvorsorge deutlich
reduziert werden mufl und gleichzeitig die triigerische Hoff-
nung, dafl dem eine privatrechtlich organisierte Vorsorge-
moglichkeit innerhalb kurzer Zeit entgegensteuern konne.
Dadurch wurde das Pensionskassenmodell in Alternative
oder sogar in Opposition zur gesetzlichen Altersvorsorge
gesehen, doch darum geht es nicht und darum kann es nicht
gehen. Die Pensionskassen wollen eine attraktive Ergidnzung
des bestehenden Systems der gesetzlichen Altersvorsorge
sein, das zunichst nur fir einen kleinen Teil der Arbeitneh-
mer in Frage kommen wird, jedoch durchaus die Chance des
Wachstums in sich tragt.

Um die Zukunft des Systems der gesetzlichen Altersvor-
sorge realistisch einzuschéatzen, ist festzustellen, daf3 in den
nichsten Jahren kein objektiver Grund vorliegt, eine drasti-
sche Leistungskiirzung vorzunehmen. Erst nach der Jahrtau-
sendwende wird sich die demographische Struktur so ver-
schieben, daf} ein deutlich héherer Anteil des Sozialprodukts
far Pensionen verwendet werden muf3. Berechnungen, die an
der Technischen Universitiat angestellt wurden, zeigen, dal3
aber bei einem realen Wirtschaftswachstum von 2 Prozent
p. a. die Beibehaltung des heutigen Leistungsniveaus nicht
prinzipiell ,,unfinanzierbar“ ist, wenn auch die Beitragslei-
stung oder Steuerleistung der aktiv Beschiftigten deutlich
ansteigen muf3. Trotzdem ist bei diesem Wachstum ein Szena-
rio vorstellbar, bei dem sowohl die Nettoeinkommen der
aktiv Beschiftigten wie auch der Pensionisten am Real-
wachstum des Sozialprodukts partizipieren kénnen.

Pensionsklassen wurden auch nicht primédr deshalb
geschaffen, um mogliche Schwichen des gesetzlichen Alters-
vorsorgesystems abzufangen, sondern um eine Moglichkeit
zu bieten, das bestehende Altersvorsorgesystem, das z. T.
bereits jetzt unter erheblichen Schwichen leidet, auf eine
neue Basis zu stellen. In der néchsten tiberschaubaren Zeit
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wird es tiberwiegend bei den Pensionskassen darum gehen,
daB3 bereits bestehende betriebliche Altersversorgungslei-
stungen und Gruppenversicherungen auf Pensionskassen
Ubertragen werden. Das wird auch nur fir einen Teil der ca.
300.000 in Osterreich bestehenden Pensionszusagen relevant
werden. Vom Erfolg und von den Werbestrategien der Pen-
sionskassen wird es dann abhéngen, wieviele Betriebe moti-
viert werden kénnen, neue Altersvorsorgezusagen zu geben
und wieviele Arbeitnehmer sich daran beteiligen wollen. Der
Vorteil fiir die Arbeitnehmer liegt im Falle der Ubertragung
bereits bestehender Altersvorsorgeeinrichtungen vor allem
darin, daB3 bisherige betriebliche Pensionszusagen in einer
Pensionskasse durch mannigfaltige Sicherheitseinrichtun-
gen besser abgesichert werden konnen und das Deckungska-
pital vom wirtschaftlichen Schicksal der Betriebe unabhén-
gig arbeiten kann. Aber zu meinen, daf3 das Pensionskassen-
system, das auf dem Kapitaldeckungsverfahren beruht,
wesentlich sicherer ist als das gesetzliche Pensionsversiche-
rungssystem, das auf einem Umlageverfahren beruht, ist
jedenfalls unrichtig. Wahrend bei diesem Risiken einer
gesetzlichen Leistungsverschlechterung bestehen, gibt es im
Pensionskassensystem Risken versicherungstechnischer
Natur und Risken, die dem Kapitalmarkt innewohnen. Rich-
tig ist, daB durch die Streuung der Risken in beiden Syste-
men eine attraktivere Gesamtkonzeption der Altersvorsorge
erreicht werden kann.

Hoffnungen kniipfen sich auch an den Belebungseffekt
durch die Pensionskassen fir den Kapitalmarkt. Diese Hoff-
nungen bestehen zurecht, sollten aber ebenfalls nicht tber-
trieben werden. Berechnungen von Bankfachleuten ergaben,
daB ein Veranlagungsvolumen von 400 Milliarden Schilling
aufgebracht werden kénne, wiirde sich das Pensionskassen-
system in Osterreich so wie in der Schweiz entwickeln. Wie
erwihnt ist das aber fir die nichste Zeit nicht zu erwarten,
weil an eine obligatorische Mitgliedschaft in Osterreich nicht
gedacht wird. Experten halten ein Prdmienvolumen von
5 Millarden Schilling pro Jahr fur Pensionskassen innerhalb
eines Uberschaubaren Zeithorizonts fiir méglich. Aktuell
geplant sind nur einige betriebliche Pensionskassen (z. B.
OIAG und einige multinationale Unternehmen) und eine an
der Hand abzihlbare Anzahl von Uberbetrieblichen Kassen.
Einer Uberhitzung des 6sterreichischen Kapital- und Immo-
bilienmarktes ist wenig wahrscheinlich. ,

Wenn die tibertriebenen Hoffnungen im Zusammenhang
mit Pensionskassen gedampft werden miissen, so gilt das
auch far manche Befiirchtungen. Manchmal herrscht die
Meinung vor, da3 die Steuervergiinstigungen fiur Pensions-
kassen das System der gesetzlichen Altersvorsorge untergra-
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ben kénnten. Schitzt man die Dimensionen richtig ein, dann
kann man diese Beflirchtungen zerstreuen; schlief3lich diir-
fen auch die wirtschaftlichen Belebungseffekte, die via Kapi-
talmarkt entstehen, nicht auller Acht gelassen werden. Es
bleibt aber festzuhalten: Die Pensionskassen kénnen und
sollen das System der gesetzlichen Altersvorsorge nicht erset-
zen, das auf den Prinzipien der Allgemeinheit und Solidaritat,
| das heiflt Einkommensausgleich und Nichtaussonderung
schlechter Risken, beruht. Pensionskassen koénnen aber zu
einer sinnvollen Ergdnzung fir einen Teil der Arbeitnehmer
werden, um ihren Lebensstandard im Alter noch besser als
bisher absichern zu kdénnen.

Wie soll dieses Ziel organisatorisch-technisch erreicht wer-
den? Pensionskassen sind Aktiengesellschaften, die das Pen-
sionskassengeschift betreiben. Das Pensionskassengeschift
besteht in der Veranlagung von Geldern zur Sicherung von
Rechtsanspriichen auf eine Alters- und Hinterbliebenenver-
sorgung von Arbeitnehmern eines Betriebes. Fakultativ kann
auch eine Invaliditdtsversorgung dazukommen.

Ein Unternehmen (Konzern) mit mindestens 1000 Lei-
stungsberechtigten kann eine eigene betriebliche Pensions-
kasse griinden. Ansonsten ist es nur moéglich, an einer iiberbe-
trieblichen Pensionskasse teilzunehmen, die ebenfalls insge-
samt mindestens 1000 Leistungsberechtigte haben mubl.
Sowohl betriebliche wie auch liberbetriebliche Pensionskas-
sen konnen beitrags- wie auch leistungsorientierte Zusagen
anbieten. Das Wesen der beitragsorientierten Zusage besteht
darin, daf} ein bestimmter Prozentsatz des Gehaltes (der in
der Regel nach der Héhe des Gehaltes gestaffelt sein wird) in
eine Pensionskasse einbezahlt wird und dieser angesammelte
Betrag samt Veranlagungsertrigen nach versicherungsma-
thematischen Gesichtspunkten im Zeitpunkt des Leistungs-
anfalles verrentet wird. Die Héhe der Rente hidngt vom
Guthabenstand des Versicherten ab. Es ist dies jedoch keine
reine Sparform, sondern es ist eine Altersvorsorge durch
lebenslang laufende Renten geplant, das Versicherungsrisiko
besteht hier in der Langlebigkeit bzw. liegt im Umstand,
welche Hinterbliebenenpensionen anfallen.

Im Fall einer leistungsorientierten Zusage wird dem Arbeit-
nehmer ein bestimmter Prozentsatz seines letzten Gehaltes —
eventuell abziglich sonstiger Pensionen — als Alters- bzw.
Invaliditatspension zugesagt. Diesfalls ist nach den aner-
kannten Regeln der Versicherungsmathematik ein entspre-
chender Deckungsstock aufzubauen und danach richten sich
die Beitrage des Tragerunternehmens. Die Beitrdge kénnen
vom Tragerunternehmen zur Ganze getragen werden oder die
Arbeitnehmer koénnen selbst — maximal bis zur Halfte — zur
Finanzierung beitragen.
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In Uberbetrieblichen Pensionskassen werden fur die
Arbeitnehmer jedes Tragerunternehmens eigene Rechnungs-
kreise eingerichtet. Diese Rechnungskreise kénnen zu einer
Veranlagungsgemeinschaft zusammengefaf3t werden, wenn
ihr Vermoégen mindestens 250 Millionen Schilling umfaft.
Die Einrichtung der Veranlagungsgemeinschaft ermoéglicht
es, daf3 innerhalb einer Pensionskasse unterschiedliche Ver-
anlagungsstrategien gefahren werden kénnen und so auch
unterschiedliche Renditen erwirtschaftet werden konnen.
Alle Versicherten einer Pensionskasse bilden aber — was die
Versicherungsrisken betrifft — grundsétzlich eine einheitliche
Riskengemeinschaft. Das bedeutet, das versicherungstechni-
sche Gewinne und Verluste allen Versicherten in Relation zu
ihrem Guthaben in gleicher Weise angerechnet werden, die
Veranlagungsertrage aber je nach Zugehorigkeit zu einer
Veranlagungsgemeinschaft unterschiedlich ausfallen koén-
nen. UmfaBt ein Rechnungskreis mindestens 500 Arbeitneh-
mer eines Arbeitgebers und ein Vermoégen von mindestens
250 Millionen Schilling, dann kann eine eigene, vollig sepa-
rierte Veranlagungs- und Risikogemeinschaft gebildet
werden.

Was nun die Veranlagung des Vermogens betrifft, so sind
folgende Rahmenbedingungen vorgegeben. Das in einer Ver-
anlagungsgemeinschaft zusammenfafite Vermogen darf
jeweils héchstens in folgenden Werten veranlagt werden:

— 50 Prozent in festverzinslichen Wertpapieren des Bundes
und der Linder, Kassenscheinen, Bankguthaben und Bar-
bestanden;

— 10 Prozent in festverzinslichen Wertpapieren anderer Emit-
tenten;

— 15 Prozent in ertragsbringenden Grundstiicken und Ge-
biuden;

— 10 Prozent in Darlehen an das Tragerunternehmen bei
marktkonformer Verzinsung und Besicherung;

— 40 Prozent in borsennotierenden Aktien und dergleichen,
davon héchstens ein Drittel in ausldndischen Wertpa-
pieren. '
Neben diesen im Vergleich zum Versicherungsaufsichtsge-

setz liberaleren Veranlagungsbestimmungen sind insbeson-

dere auch die andersgearteten Bewertungsbestimmungen zu
beachten:

— Forderungen duirfen hochstens mit dem Nennwert,

— Aktien und dergleichen mit dem jeweiligen Kurswert,

— Liegenschaften mit dem alle 3 Jahre festzustellenden Ver-
kehrswert angesetzt werden.

Dieses Tageswertprinzip fuhrt dazu, daBl keine groBen
stillen Reserven gebildet werden konnen, die den Versicher-
ten lange nicht zugute kommen, bringt aber auch Risken mit
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sich. Damit bei kleineren Wertschwankungen des Vermégens
nicht die Leistungshéhe verdndert werden muf, ist eine
‘Bewertungsriicklage aus den Wertsteigerungen, die tGber die
im Geschéftsplan vorgesehenen Wertsteigerungen hinausge-
hen, zu bilden. Ubersteigt die Riicklage 10 Prozent des Ver-
mogens eines Rechnungskreises, so ist auf 5 Jahre verteilt der
tibersteigende Betrag der Riicklage aufzuldsen und den ein-
zelnen Konten anteilsméafig gutzuschreiben. Im Falle uner-
wartet schlechter Ertragsentwicklung wird die Bewertungs-
riicklage zum Ausgleich aufgeldst.

Durch diese Regelungen wurde eine neue Organisations-
einheit geschaffen, die weder einer Lebensversicherung noch
einer Investmentbank gleicht. Es wurde versucht, die Philo-
sophien beider Institutionen fruchtbar zu verbinden. Die
Ziele eines méglichst hohen Ertrages und moglichst hoher
Sicherheit sind natirlich auch durch eine Pensionskasse
nicht gleichzeitig in vollem Umfang zu erreichen, aber eine
Mischung beider Ziele erscheint doch recht erfolgverspre-
chend. Ob auch die Praxis der Pensionskassen diese Hoff-
nung erfiillen wird, das wird die Zukunft weisen.
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