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Das italienische Altersvorsorgesystem
im europaischen Vergleich

— ein Blick nach Schweden konnte helfen.

von SVEN EBERT & GUNTHER SCHNABL
Zusammenfassung

Die italienische Altersvorsorge schneidet fiir junge Menschen im
EU-Vergleich schlecht ab. Spanien, Frankreich und auch
Deutschland haben ahnliche Probleme. Losungen findet man in
Schweden

Abstract

In an EU comparison, Italy's pension provision for young people
scores poorly. Spain, France and Germany have similar prob-
lems. Solutions can be found in Sweden.
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1. Demografische und wirtschaftliche Herausforderungen in Italien und
Europa

Italien und die Eurozone stehen vor groRen Herausforderungen bei der Al-
terssicherung. In der gesetzlichen Rentenversicherung sorgtenin Italien 1,21
Kinder pro Frau undin der EU 1,43 Kinder pro Frau zuletzt flr immer weniger
Beitragszahler. Der kontinuierliche Anstieg der Lebenserwartung seit dem
Zweiten Weltkrieg auf aktuell 84 Jahre in Italien und 81,4 Jahre in der EU
lasst die Anzahl derer steigen, die die gesetzlichen Rentenversicherungen in
Anspruch nehmen. Ohne Reformen geraten groRziigige Umlagesysteme wie
das italienische immer mehr in Schieflage.

Abbildung: Reales Bruttoinlandsprodukt 1999Q1 = 100
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Quelle: Flossbach von Storch Research Institute, Macrobond, Istat, INE, INSEE, DESTATIS, SCB, BEA.

Zwar wurde der Haushalt in den letzten fiinf Jahren konsolidiert, aber trotz-
dem steht die Staatsverschuldung in Italien bei rund 135 Prozent des Brut-
toinlandsprodukts (BIP). In der EU liegt die Verschuldung bei knapp 81 Pro-
zent des BIP, wobei die angekiindigte Schuldenaufnahme in Deutschland
diese wohl erhéhen wird. Das belastet die 6ffentlichen Haushalte durch ho-
here Zinsverpflichtungen und verfestigt das Risiko der Inflation. Zudem ist
die Wachstumsdynamik schlecht (siehe Abbildung). Ist in diesen Zeiten die
Alterssicherung in Italien und Europa noch robust?

2. Das italienische Rentensystem — ein Fass ohne Boden

Rentner leben in Italien heute noch gut von der gesetzlichen Rente. Sie lie-
fert eine Nettoersatzrate, d.h. ein Nettoeinkommen im Ruhestand im
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Vergleich zum Nettoeinkommen vor dem Ruhestand, von liber 80 Prozent -
ein Spitzenwert in Europa (OECD, Table 4.4). Gleichzeitig liegt das Renten-

eintrittsalter mit 63 Jahren fiir Manner und 62 Jahren fiir Frauen unterhalb
des OECD-Schnitts (OECD Figure 6.13). Aber dies belastet die Erwerbstatigen
und die Wirtschaft: Die Beitrdage zur Rentenversicherung sind mit 33 Prozent

der Bruttolohne, die bis zu einer Einkommensgrenze von fast 120.000 Euro
Jahreseinkommen fallig werden, hoch. Zusatzlich wird die Rentenkasse mit
Steuermitteln von ca. 100 Milliarden Euro pro Jahr unterstitzt, was einem
Drittel der Gesamtausgaben der italienischen Rentenkasse entspricht. Insge-
samt betragen die 6ffentlichen Ausgaben fiir Renten in Italien rund 16 Pro-
zent des BIPs (OECD, Table 8.4) - ein weiterer Spitzenwert in Europa.

Neben der gesetzlichen Rente bildet die eigene Immobilie das zweite Stand-
bein der Altersvorsorge. Rund 75 Prozent aller Italiener besitzen eine Immo-
bilie, bei den lber 65-Jahrigen sind es sogar um die 80% (ECB TableB3). Da-
mit liegt Italien deutlich oberhalb des EU-Durschnitts von gut 69% (Statista
2023). Das Immobilienvermogen der Italiener ist viermal so hoch wie ihr Fi-
nanzvermaogen, was im europaischen Vergleich Gberdurchschnittlich ist (ECB
Table D1).

Nur wenige Italiener bauen daneben einen Kapitalstock fiirs Alter auf. Zwar
gibt es eine Art verpflichtende, betriebliche Vorsorge die ,Trattamento di
Fine Rapporto”, kurz TFR. Uberwiegend werden die dort hinterlegten Erspar-
nisse jedoch nicht am Kapitalmarkt angelegt, sondern verbleiben im jeweili-
gen Unternehmen, wo sie jedes Jahr mit 1,5 Prozent plus drei Viertel der In-
flationsrate verzinst werden mussen (Becker & Ebert 2024). Zusatzliche frei-

willige betriebliche oder private Vorsorge besitzt nur jeder flinfte Italiener
(OECD 2019, Table 9.1).

3. Keine Vorbilder fiir Italien in der ndheren Umgebung

Mit seinem starken Fokus auf eine umlagefinanzierte, gesetzliche Rente und
Immobilienbesitz befindet sich Italien in Stid- und Mitteleuropa in guter Ge-
sellschaft. Spanische Rentner verlassen sich ebenfalls (iberwiegend auf die
gesetzliche Rente und ein Eigenheim. Trotz einer alternden Gesellschaft
stieg die Nettoersatzrate in den letzten 15 Jahren an und betrdgt heute
86,5%. Finanziert wurden die notwendigen Mehrausgaben durch neue
Staatsschulden.

In Deutschland fehlt es in der Breite ebenfalls an kapitalgedeckter Vorsorge.
Nur die Halfte der Arbeitnehmer besitzt eine betriebliche Vorsorge. Staatlich
gefoérdertes privates Sparen mit der sogenannten ,Riester-Rente” gleicht


https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publications/reports/2023/12/pensions-at-a-glance-2023_4757bf20/678055dd-en.pdf
https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publications/reports/2023/12/pensions-at-a-glance-2023_4757bf20/678055dd-en.pdf
https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publications/reports/2023/12/pensions-at-a-glance-2023_4757bf20/678055dd-en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/home/pdf/research/hfcn/HFCS_Statistical_Tables_Wave_2021_July2023.pdf?0515e108613e1e4d0e839e816e9f07b8
https://www.statista.com/statistics/246355/home-ownership-rate-in-europe/
https://www.statista.com/statistics/246355/home-ownership-rate-in-europe/
https://www.ecb.europa.eu/home/pdf/research/hfcn/HFCS_Statistical_Tables_Wave_2021_July2023.pdf?0515e108613e1e4d0e839e816e9f07b8
https://www.ecb.europa.eu/home/pdf/research/hfcn/HFCS_Statistical_Tables_Wave_2021_July2023.pdf?0515e108613e1e4d0e839e816e9f07b8
https://www.flossbachvonstorch-researchinstitute.com/de/kommentare/detail/von-niedrigen-renditen-und-dem-reiz-der-sicherheit-alterssicherung-in-italien
https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publications/reports/2019/11/pensions-at-a-glance-2019_8b1801dc/b6d3dcfc-en.pdf

O

nicht einmal die Inflation aus. Dementsprechend gering ist die Verbreitung
der privaten Alterssicherung in der Bevolkerung. Der Anteil der 6ffentlichen
Ausgaben fir die Rente liegt bei 10,9 Prozent des BIP.

In Frankreich stemmte sich die Offentlichkeit 2023 vehement gegen eine Er-
hohung des gesetzlichen Renteneintrittsalters von 62 auf 64 Jahre. Prasident
Macron musste sie letztlich ohne Abstimmung in der Nationalversammlung
erzwingen. Derzeit gibt Frankreich aus seinem Staatsbudget rund 460 Milli-
arden Euro fiir die Rente aus, was immerhin rund 15,4 Prozent des BIPs ent-
spricht. Mittlerweile hat sich unter dem Slogan ,Nicolas quie paie” eine Be-
wegung formiert, die die wachsende Belastung junger Menschen durch
Steuern und Sozialabgaben anprangert.

4. Die Schweden machen es besser

Im hohen Norden Europas lauft es hingegen besser. Die gesetzliche Rente in
Schweden basiert auf einer einkommensunabhangigen Basisabsicherung ge-
gen Altersarmut. Dazu kommt eine einkommensabhangige Komponente, die
teilweise kapitalgedeckt ist. Ein vorbestimmtes Renteneintrittsalter gibt es
nicht. Ein spaterer Renteneintritt wird mit einer héheren Rente honoriert.

Die betriebliche Altersvorsorge ist iber Tarifvertrage quasi-obligatorisch fir
jeden Angestellten. Daraus ergibt sich eine Durchdringungsquote von 90
Prozent aller Angestellten. Aktien sind fester Bestandteil der Portfolios. Wie
der Milchschaum auf einem Cappuccino rundet eine steuerlich geférderte
private Vorsorge das System ab.

Dazu existiert in Schweden ein breiter gesellschaftlicher und politischer Kon-
sens zur maximalen Beitragshdohe. Der Beitragssatz betragt seit den 1990er
Jahren 18,5 Prozent des Bruttoeinkommens und wird bis zu einem Einkom-
men von rund 50.000 Euro fallig. Folgerichtig fallt der Anteil der 6ffentlichen
Rentenausgaben am BIP mit sieben Prozent gering aus. Die Altersarmut ist
trotzdem eine der geringsten in Europa ( Eurostat 1 und Eurostat 2).

5. Italien braucht Wachstum und mehr Kapitaldeckung

In einer aktuellen Studie der Unternehmensberatung Mercer, die die Ren-
tensysteme verschiedener Lander hinsichtlich der heutigen und zukiinftigen
Leistungsfahigkeit vergleicht, befindet das italienische auf Platz 35 von 48.
Die Versorgung der heutigen Rentner gehort (noch) zu den Starken des Sys-
tems. In der Unterkategorie ,Sustainability”, welche die zukiinftige Finan-
zierbarkeit des existierenden Systems abbildet, ist Italien hingegen


https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/ilc_mdsd07__custom_16673872/default/table?lang=en
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/ILC_PNS1__custom_2042954/bookmark/table?lang=en&bookmarkId=1bd77f43-417e-42d9-a8f8-145bb413df20&c=1644178721281
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Vorletzter. (Mercer 2024): Bereits in zehn Jahren muss wegen des demogra-
phischen Wandels ein italienisches Ehepaar einen Rentner finanzieren.

Tabelle: Kennzahlen europidische Rentensysteme

Land Nettoersatzrate Tatséchliches Offentliche  Anteil
(Verhaltnis von durchschnittliches | Ausgaben alleinlebender
Rente zu Renteneintrittsalter fir die Menschen im
Arbeitslohn, Rente als Alter 65 und alter
netto) Anteil am mit
BIP Immobilienbesitz
Italien 82,6% 62,5 16,2% 82%
Spanien 86,5% 61,9 12,7% 87%
Deutschland 55,3% 63,6 10,9% 40%
Frankreich 71,9% 61,5 15,4% 63%
Schweden 65,3% 65 7,7% 55%

Quelle: Flossbach von Storch Research Institut, OECD, eurostat.

Stabile und nachhaltige Rentensysteme zeichnen sich dagegen durch eine gesetzli-
che Grundrente aus, welche mit kapitalgedeckten Komponenten erweitert wird,
wie beispielsweise in Schweden und den Niederlanden. Kapitalgedecktes Sparen in
realen Vermogenswerten wie Aktien ist besonders wichtig, wenn die Demographie
unginstig ist und auf Dauer héhere Inflationsraten zu erwarten sind. Durch Aktien-
besitz kann man am Wachstum von Landern mit glinstigerer Demografie und einer
wachstumsorientierten Wirtschaftspolitik profitieren.

Italien sollte deshalb seine gesetzliche Rente von einer Lebensstandardsicherung
auf eine Basisabsicherung zurilickbauen sowie gleichzeitig betriebliches und priva-
tes Sparen fordern. Steuerliche Abzugsmaglichkeiten fir die kapitalgedeckte Alters-
sicherung gibt es bereits. Im Rahmen der TFR gibt es bereits zusatzliche Steuerfrei-
betrage, um die Sparraten privat aufzustocken. Daneben braucht es Wirtschafts-
wachstum und Produktivitatssteigerungen, fir die Reformen notwendig sind. Nur
so kénnen die Steuereinnahmen und Sozialabgaben eine gute gesetzliche Rente fi-
nanzieren. Und nur so sind die Lohne langfristig hoch genug, damit die Menschen
individuell zusatzlich etwas zuriicklegen kénnen. Fiir eine wachstumsorientierte
Wirtschaftspolitik und stabile Preise liegt der Ball bei der italienischen Regierung
und der EU.


https://www.mercer.com/assets/migrated-assets/global-attachments/pdf-2024-mercer-cfa-institute-global-pension-index.pdf
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