Derdemografische Wandellastet
auf der AHV. Durch die hohere
Lebenserwartung steigen die
Ausgaben. Mitder Pensionierung
der geburtenstarken Jahrginge
ab 2020 verandert sich das Ver-
héltnis zwischen Zahlern und
Rentnern nochmals stark. Auch
wenn zuwanderungsstarke Jahr-
gange in Rente gehen, kippt die
Waage zur Seite: Die Ausgaben
steigen. Am blauen Himmel zie-
hen - wie in anderen Lindern
auch- nun dunkle Wolken in
Liechtenstein auf. Seit 2018 ist
erstmals zu erwarten, dass die
Summe der Beitrage-bestehend
ausdenZahlungender Versicher-
ten und Arbeitgeber und des
Staatsbeitrages - nicht mehr rei-

«Wir konnen
kunftig auch
ein schlechtes
Anlagejahr
uberstehen.»

Walter Kaufmann
Direktor, Liechtensteinische
AHV-IV-FAK

Dunkle Wolken tiber den AHV-Renten

Renten Die AHV steht vor einer markanten Veranderung: Zum ersten Mal seit dem Jahr 1954 konnen die Ausgaben fiir AHV-Renten
nicht mehr aus den Einnahmen gedeckt werden. Das liegt vor allem am Staatsbeitrag, der sich um 24 Millionen reduzierte.

chen werden, um die Ausgaben
der AHV-Renten zu decken.
Rechnet man den Staatsbeitrag
raus,danngibtesindiesem Punkt
schon seit 2003 eine Schieflage.
Im Fachjargon spricht man von
einem strukturellen Defizit. Die
Einnahmen der AHV-Versicher-
ten und der Arbeitgeber decken
schonseitdamals nicht mehrdie
Ausgaben ab. Im vergangenen
Jahr konnte das Defizit noch
knappmitdem Staatsbeitrag auf-
gefangenwerden. Weiljeneraber
von54 Millionen auf 30 Millionen
im laufenden Jahr absinkt, wird
es nicht mehr geniigen. Obwohl
damit dunkle Wolken aufziehen,
istdas AHV-Gesamtergebnis fiir
das Jahr 2017 positiv.

«Wir freuen uns einfach
iiber die positiven Ertrige»

In absoluten Zahlen war fiir die
AHV dasfinanzielle Jahresergeb-
nis2017 einaussergewohnlich gu-
tesJahr, wie der Direktorder AHV,
Walter Kaufmann, gestern mit-
teilte. Das AHV-Gesamtergebnis
2017 ist mit 172 Millionen Fran-
kenkomfortabelim positiven Be-
reich. Bemerkenswert sei laut
Kaufmann, dass einzig die Ver-
mogensanlagen fiir das gute Ge-
samtergebnis ausschlaggebend
sind. Investiert wurde vor allem
in Obligationen und Aktien. Vor
allemdie Aktien ausden «Emer-
ging Markets» stiegenbesonders
stark mit einem Plus von 32 Pro-
zent. Die Aktien Schweiz schnit-
tenmiteinem Plusvon 20 Prozent
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Bisher gab es keine Schieflage bei den Einnahmen und Ausgaben der AHV.

ebenfallsgutab. «Wirfreuenuns
einfach iiber die positiven Ertra-
ge»,erklarteder Leiterder Liech-
tensteinischen AHV-IV-FAK wei-
ter.

Fiir schlechte Jahre
gut geriistet

Die Organe der AHV sind sich
aber bewusst, dass im Lauf der
Zeit zwangslaufig auch Jahre mit

negativer Rendite oder mit ei-
gentlichen Einbriichen folgen
werden. Das wird die durch-
schnittliche Rendite massiv sen-
ken. «In den Jahren mit negati-
vem Anlageergebnis, die zweifel-
losauchwiedereintreten, wird es
die notwendige Abgeklartheit
und Professionalitat der Organe
der AHV braucheny, heisst es in
der schriftlichen Mitteilung zum
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Jahresergebnis. Diese negativen
Jahre wird der AHV-FAK-Wert-
schriftenfondsiiberbriicken, wie
die Vergangenheit bewiesen hat
und wie auchdiejiingsten Analy-
seninBezugaufverschiedene Zu-
kunftsszenarienzeigen. Dankei-
neslangfristigen Anlagehorizonts
sei in psychologisch anspruchs-
vollen Jahren kein uniiberlegter
Strategiewechsel notig bezie-

hungsweise ein Strategiewechsel
konne sogar ein Fehler sein. Die
grundsitzliche Anlagestrategie
des AHV-FAK-Wertschriften-
fonds sei langfristig und «kann
und soll auchin schwierigen und
nervenaufreibenden Jahren
durchgehaltenwerden,umnach-
her bei Erholung der Miarkte den
Aufschwungnichtzuverpassen»,
heisst es weiter.

Doch fiir schwierige Markte
sieht man sich gut gertistet: «Wir
konnen kiinftig auch mal ein
schlechtes Anlagejahr liberste-
henx, erklart Kaufmann.

Diskussionen
diirften zunehmen

Dochwiewird es weitergehen mit
der AHV?BisEnde 2018 wird die
Regierung zur Priiffung der lang-
fristigen finanziellen Sicherheit
der AHV ein aktualisiertesneues
Gutachten in Auftrag geben.
Wenn die Reserven unter finf
Jahresausgabenzusinkendrohen,
muss die Regierung etwas unter-
nehmen. Das wahrscheinlichste
Szenario wird wohl eine unange-
nehme «Patt-Situation» sein:die
Reserven sinken, aber sie sinken
nicht unter diese Schwelle. Die
AHV-Verwaltung miisste sich
dannwohlaufumfangreiche Dis-
kussionen in der Offentlichkeit
einstellen, wobeisie diemassgeb-
lichen Massnahmen dazu nicht
selbst entscheiden kann.
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