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RENTENRESERVEN

Mehr Rendement!

Die Regeln

zur Verwaltung der
Rentenreserven sollen
gelockert werden.

Die Hoffnung, damit das
luxemburgische
Rentensystem dauerhaft
abzusichern,

ist triigerisch.

Prost! Auf meinen Enron-Parmalat-Pensionsfonds!

(RK) - Die Budgetreserve der
Rentenkassen zu vergrofdern, das
sei das Hauptziel des neuen Ge-
setzes, erklarte Berichterstatter
Niki Bettendorf (DP) am vergan-
genen Dienstag in der Chamber.
Eine Reform der Verwaltung der
Rentenreserven war seit langem
gefordert worden. Denn ein Grof3-
teil der immerhin fiinf Milliarden
Euro wird derzeit in Kurzzeitde-
pots angelegt, mit entsprechend
niedrigen Zinssatzen. Zwei Studi-
en, erstellt vom Bureau interna-
tional du Travail (BIT) und von

Price-Waterhouse-Coopers
(PWC) hatten empfohlen, die In-
vestitionsregeln fiir die Reserven
zu lockern. So kénne man von
den wesentlich hoheren Ertragen
der Finanzmarkte profitieren.

Die Gewerkschaften hatten
diese Vorschldage mit gemischten
Gefiihlen aufgenommen: der Aus-
sicht auf Leistungsverbesserun-
gen bei den Renten steht die Ge-
fahr gegeniiber, dass Profitstre-
ben iiber die Vorsicht siegt. Bei
einem Borsenkrach wéren dann
die Reserven futsch. Diese Kritik
vor Augen, versicherte Niki Bet-
tendorf, die Profitmaximierung
sei kein Selbstzweck, sondern
diene dazu, den Fortbestand des
luxemburgischen Rentensystems
abzusichern.

Widerspriichliche Studien

Ahnlich hat PWC argumentiert:
Der niedrige Ertrag der derzeiti-
gen Anlagen riskiere, zu einer Fi-
nanzierungskrise zu fithren. Da-
gegen miisse eine Investitions-
strategie mit riskanteren Anlagen
eigentlich als sicherer gelten. Al-
lerdings sind die PWC-Berech-
nungen, die das belegen sollen,
vor dem Beginn der jetzigen Fi-
nanzkrise erstellt worden. Die
Autoren des "Exposé des motifs"
des Gesetzentwurfs verweisen
denn auch auf jlingste Studien,
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die eher gegen Investitionen in
Aktien sprechen. Fazit: Es ist
miif3ig zu streiten, ob Anlagen in
Aktien mehr eingebracht haben
als solche in Obligationen. Kon-
sequent sind die Autoren aber
nicht. Ein paar Seiten weiter
heifdt es im "Exposé": "Zahlreiche
Statistiken beweisen, dass auf
sehr lange Sicht die Ertrage von
Aktien hoher sind als die anderer
Finanzanlagen."

Neben der DP zeigte sich auch
das ADR empfanglich fiir das Ver-
sprechen hoherer Ertrdge. "Die
Prioritdt muss auf dem 'Rende-
ment' liegen", so Gast Gibéryen.
Ganz anderer Meinung war dage-
gen Serge Urbany ("Déi Lénk").
"Hande weg von den Rentenre-
serven", warnte er, denn das Ge-
setz werde, statt wie bisher sinn-
volle Investitionen zu f{ordern,
fanf Milliarden Euro in die Fi-
nanzmarkte pumpen. Die sinn-
vollen Investitionen, die Serge
Urbany meint, bestehen aus zins-
glinstigen Darlehen an den Staat,
an Gemeinden, an Unternehmen
und an Eigenheimbauer. Das Pro-
blem: Sie werden derzeit, ange-
sichts der gilinstigen Zinssatze
bei Bankkrediten kaum mehr in
Anspruch genommen. Und die
Kurzzeitdepots, in denen die
Budgetreserven angelegt sind,
kommen letztendlich auch den
Banken und Finanzméarkten zu-
gute.

Dass die Ist-Situation unbefrie-
digend erscheint, erklart wohl
auch, warum die restlichen Red-
ner sich wohlwollend kritisch
aufderten. Der Ertrag diirfe nicht
das Maf3 aller Dinge sein, betonte
Jeannot Krecké, der dem libera-
len Fliigel der LSAP zugerechnet
wird. "Diejenigen, die alles auf
das 'Rendement' gesetzt haben,
sind 2001 auf die Nase gefallen",
so Jeannot Krecké weiter. Des-
halb sei er auch dafiir, einen klei-

nen Teil der Reserven in ethische
Fonds zu investieren. Diese Mog-
lichkeit ist im Gesetz zwar aus-
driicklich vorgesehen, aber sol-
che Investitionen miissen mit
dem Hauptziel der Investitions-
strategie vereinbar sein: der Ver-
groflerung der Reserven ... Dass
unter diesen Umstanden wirklich
Geld in ethische Fonds flief3t, ist
eher unwahrscheinlich.

Risiko Rente

Francois Bausch ("Déi Gréng"),
wie Jeannot Krecké auch eher
wirtschaftsliberal gesinnt,
schwor den Illusionen des Fi-
nanzkapitalismus ab: "Wir sehen
eine Zasur in der Entwicklung der
Finanzmarkte, ein dauerhaftes
Ende der Riesenprofite." Doch
nicht nur die Opposition verband
ihre Zustimmung mit mahnenden
Worten. Paul-Henri Meyers brach
im Namen der CSV eine Lanze fiir
die sinnvollen Investitionen, die
Arbeitsplatze erzeugen. Und fiig-
te hinzu: "Ich wiinsche denen, die
die Reserven verwalten werden,
eine gliickliche Hand." Nicht ge-
rade ein Vertrauensvotum fiir die
Rechenkiinste von PWC ...

Nachdenklich stimmt auch ei-
ne im Marz erschienene Studie
der OECD zu den Auswirkungen
der Uberalterung auf die Finanz-
markte. Zur Erinnerung: Die Ana-
lysen und Empfehlungen dieser
internationalen Organisation tra-
gen seit Jahrzehnten maf3geblich
dazu bei, dass die Rentensyste-
me in den reichen Landern priva-
tisiert werden. Einzig der Riick-
griff auf Kapitalisierung, Privat-
versicherungen und risikobehaf-
tete Anlagen werde es ermogli-
chen, die Renten abzusichern, so
der Tenor der OECD-Papiere.

Um so erstaunlicher ist es,
dass in der Studie "Ageing and Fi-
nancial Markets" nicht mehr die
Aktienmarkte als Rettung vor der
drohenden Uberalterung darge-
stellt werden. Im Gegenteil: Die
Generation, die ihre Altersvor-
sorge teilweise auf Aktien aufge-
baut hat, tritt jetzt ins Rentenal-
ter ein, und muss ihre Geldanla-
gen verfliissigen. Da es aber im-
mer mehr altere und weniger jun-
ge Menschen in den reichen Lan-
dern gibt, werden mehr Aktien
zum Verkauf angeboten, als es
Kaufer gibt. Dass es nun die
Uberalterung ist, die die Finanz-
markte bedroht, bereitet den
OECD-Experten Sorgen. Fiir die
Biirgerlnnen, die den Ratschla-
gen der OECD gefolgt sind und
Privatversicherungen abge-
schlossen haben, heifdt es Ab-
schied nehmen von den verspro-
chenen hohen Rentenzahlungen.
Und die Steigerung des Aktienan-
teils bei der luxemburgischen
Rentenreserve von null auf zwan-
zig Prozent war wohl auch keine
so grof3artige Idee.

Hick-Hack ums Pressegesetz geht weiter

Die Verleger machen mobil. Nach Jahren der Uneinig-
keit ist es dem Verlagshaus Editpress gelungen, die In-
teressen der meisten Verlegerinnen zu biindeln. In ei-
nem Brief an die Medienkommission, welcher der woxx
vorliegt, fordern Verlegerinnen, Chefredakteurlnnen
und einzelne Journalisten diese auf, die Debatte um das
geplante Pressegesetz neu zu erdffnen und den Entwurf
nicht, wie eigentlich vorgesehen, noch vor den Wahlen
zur Abstimmung zu bringen. Den Brief haben so illustre
Personen unterschrieben wie Alain Berwick von RTL,
Daniéle Fonck vom Jeudi, Mario Hirsch vom Létzebuer-
ger Land, Alvin Sold vom Tageblatt, Fernand Weides
vom 100,7 und Ali Ruckert von der Zeitung. Die woxx
ist nicht dabei.

Ein Schelm, wer bei dieser Initiative Bdses denkt. Lei-
der prazisiert der Brief nicht, ob es in der geforderten
Debatte vor allem um Verlegerinteressen gehen soll -
Editpress interveniert schon seit Wochen gegen ein
journalistenfreundliches  Autorenrecht (siehe woxx
Nr. 732) - oder aber um mehr Rechte fiir die Journalis-
tinnen. Die warten ndmlich weiterhin auf ein verbrieftes
Informationsrecht, das Behdrden vorschreibt, der Pres-
se gegeniiber Auskunft zu geben.

Energiewende braucht GroBanlagen

Viel Lob hatten im Herbst 2001 die groBherzoglichen
Reglemente zur Férderung erneuerbarer Energien
geerntet, von Umweltorganisationen, von den Griinen
und sogar ... von der woxx. Vielleicht, weil es im Be-
reich Umwelt sonst nicht viel zu loben gab. Daran hat
sich nichts gedndert, von einem Detail abgesehen: Die
Regierung plant, die Reglemente abzuéndern und dabei
bestimmte FérdermaBnahmen einzustellen.

Der Mouvement écologique und die Vereinigung zur
Unterstiitzung der Sonnenenergie, Eurosolar, kritisieren
das Regierungsvorhaben. Stein des AnstoBes ist der
Wegfall der Einspeisevergiitung fiir groBe Anlagen
(liber 50 Kilowatt). Anhand von Zahlen belegen die Kri-
tikerlnnen, dass solche Anlagen nicht mehr rentabel
wéren. Das filhre dazu, dass der Umstieg auf erneuer-
bare Energien nicht wirklich vorankomme, so die bei-
den NGOs. Denn: Mit einer Begrenzung auf 50 Kilowatt
wiirden die besonders ergiebigen Standorte nicht aus-
genutzt. Die Neufassung der deutschen EEG-Verord-
nung dagegen hebe das bis dato bestehende Limit fiir
Anlagen iiber 100 Kilowatt auf. Die NGOs appellieren an
die parlamentarische Umweltkommission, das Regle-
ment in seiner jetzigen Form beizubehalten.

Griiner Anschlag
M Bislang hatte sich das noch keine
“  Partei getraut: einen Cyberan-
schlag auf die woxx zu veriben -
zumindest noch keine, die das
Opfer erkannt hdtte. Mit dieser
Diskretion ist jetzt Schluss.

Schwarz auf WeiB ist es zu lesen "You
are a bad writer" - Absender die Gri-
nen. Mit bloBen Belehrungen gibt sich
die "Ziehmutter" der woxx gar nicht
erst zufrieden und liefert das “griine
Gift" gleich mit: einen fiesen Schédling,
leicht zu dbersehen und schwer zu de-
finieren - Virus, Wurm oder Trojaner.
Er sollte direkt ins Herz treffen: den
Server der woxx infizieren, dann ge-
wiss das System ausspionieren und un-
bemerkt ins griine Biiro zuriickkehren.
Sabotage! Ein verspdteter Racheakt,
nachdem die Griinen vor Wochen im Ei-
fer des Gefechtes ihr Gratisabo kiindig-
ten? Die woxx ist doch ldngst nicht
mehr griin hinter den Ohren, aber "Mut-
ti" wird langsam alt. "You are a bad lo-
ser". Mit einem Ldcheln Killt die woxx
den Schéadling. Alles wieder im griinen
Bereich.



