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Zusammenfassung

Die vorliegende Arbeit Uberproft die Annahmen der Technischen Bilanz des allgemeinen Pen-
sionsversicherungssystems (Bilan technique du régime général d'assurance pension, 2022), in-
dem die finanzielle Tragfahigkeit des Systems bis 2070 Uberprift wird.

Die finanzielle Stabilitdt des Pensionssystems in Luxemburg wird durch die Entwicklung der
Pensionsausgaben und -einnahmen beeinflusst. Die zukUnftigen Entwicklungen hdngen einer-
seifs von der Anzahl der berechtigten Pensionistiinnen ab. Andererseits hdngt die gesamtwirt-
schaftliche Lohnsumme als Finanzierungsgrundlage von den zukiUnffigen demografischen
und Arbeitsmarktbedingungen ab. Die wirtschaftliche und demografische Entwicklung Uber
einen Zeitraum von fUnf Jahrzehnten ist von erheblichen Unsicherheiten gepragt und kann
nur durch Annahmen né&herungsweise dargestellt werden.

In der Arbeit wird gezeigt, ob die den Berechnungen zugrundeliegenden Annahmen in sie-
ben Bereichen (Bevdlkerungsentwicklung, Pendlerinnen, Erwerbsbeteiligung, Pensionsan-
frittsalter, Arbeitszeit, Produkfivit@t und Lohnquote) plausibel und empirisch valide sind. Dar-
Uber hinaus werden diese Annahmen im Kontext inrer Vereinbarkeit mit den dkologischen Zie-
len Luxemburgs diskutiert.

Die Ergebnisse im Uberblick

PlausibilitGt der Ausgabenentwicklung

Die Vorausschatzung der Pensionsausgaben basiert im Wesentlichen auf demografischen
Annahmen. Diese Annahmen entsprechen der internationalen und historischen Entwicklung
und erscheinen plausibel.

Plausibilitét der Einnahmenentwicklung

Die Simulation der Einnahmen im Bilan technique (2020) basiert auf der Annahme eines Wirt-
schaftswachstums (BIP), die mit einer angenommenen Lohnsummenentwicklung einhergeht.
Die Prognose des BIP-Wachstums bis 2070 erfolgte methodisch nach géngiger Praxis. Ausge-
hend von der Entwicklung der Beschdaftigtenzahl wurde das BIP unter BerUcksichtigung einer
ProduktivitGtsannahme abgeleitet.

Iwei der sieben zentralen Annahmen weisen kritische Punkte auf:

¢ Die Annahme, dass die zukUnftige Zahl der einpendelnden Personen (nefto) im Einklang
mit den Nettoimmigrationsstromen erfolgt, ist nicht ausreichend begrindet, da die Dy-
namik dieser beiden Gruppen unterschiedlichen GesetzmdaBigkeiten unterliegt. Das Mig-
rafionsverhalten wird in erheblichem MaBe neben 6konomischen Kriterien auch von sozi-
alen und politischen Veré@nderungen im In- und Ausland beeinflusst. Pendelstrome hin-
gegen sind deutlich stdrker von rein dkonomischen Faktoren abhdngig, darunter Unter-
schiede in den Einkommensniveaus, die Arbeitslosigkeit im Ausland sowie zeitliche und fi-
nanzielle Aufwendungen fUr An- und Abreisen. Beispielsweise ist bei einer Erhdhung der
CO2-Abgabe auf Treibstoffe im In- und Ausland eine Zunahme der Reisekosten zu erwar-
ten, was sich negativ auf die Pendelaktivitdt auswirken kédnnte. Da diese Pendelstrome
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fOr das Arbeitskraftepotenzial in Luxemburg von entscheidender Bedeutung sind, sollte in
der Pensionssimulation eine diesbeziglich plausible Annahme getroffen werden.

¢ Die Annahme eines Pro-Kopf-ProduktivitGtswachstums von 1,2% zur Ableitung des zukUnf-
tigen Wirtschaftswachstums scheint UbermdaBig optimistisch zu sein. Zwar wurde ein dhn-
lich hoher Durchschnitt in den Jahren 1996 bis 2007 beobachtet, jedoch gab es seitdem
einen deutlichen RUckgang der Wachstumsraten. Dieser RUckgang ist nicht nur auf die
Krisen von 2008 und 2020 und auf die geringeren Produktivitatsmoglichkeiten im Bereich
der personlichen Dienstleistungen zurlckzufUhren, sondern auch auf den internationalen
Trend eines rucklaufigen Pro-Kopf-Arbeitszeitniveaus. Dieser Trend durfte sich in den
kommenden Jahren fortsetzen, was die Realisierung eines Pro-Kopf-Produkfivit@ts-
wachstums von 1,2% (und somit eines langfristigen Wirtschaftswachstums von 1,8%) un-
wahrscheinlich erscheinen 1&sst.

Vereinbarkeit der finanziellen Nachhaltigkeit mit dkologischen Zielen

Die finanzielle Nachhalfigkeit des luxemburgischen allgemeinen Pensionssystems hdngt von
der Entwicklung der Lohnsumme ab, welche wiederum von der Anzahl der Erwerbstatigen
sowie dem Produktivitats- bzw. Wirtschaftswachstum beeinflusst wird. Diese Wachstumsfakto-
ren stehen im Konflikt mit den umweltpolitischen Zielen, wie sie im Plan national intégré en
matiere d'énergie et de climat du Luxembourg pour la période 2021-2030 (Integrierter natio-
naler Energie- und Klimaplan Luxemburgs fur den Zeitraum 2021-2030 (PNEC)) formuliert sind
(Gouvernement luxembourgeois, 2023). In der Literatur werden zudem Wechselwirkungen
zwischen Wirtschaftswachstum und einigen 6kologischen Parametern diskutiert, die bei ent-
sprechenden wirtschaftspolitischen MaBnahmen eine mdgliche Vereinbarkeit beider Variab-
len aufzeigen kdnnten. Eine genaue Quantifizierung der gegenseitigen Beeinflussung der Ziele
erfordert eine separate Untersuchung, wobei die Wirtschaftspolitik insbesondere die folgen-
den Bereiche starker berucksichtigen sollte:

e In der weiter zurUckliegenden Vergangenheit fuhrte eine reale Steigerung der Wirt-
schaftsleistung zu steigenden Treibhausgasemissionen. Politische MaBnahmen frugen da-
zU bei, dass sich der mit dem Wirtschaftswachstum verbundene Anstieg an Treibhaus-
gasemissionen verringerte. Weitere Anstrengungen in Richtung relative Entkopplung
("decoupling”) bleiben aufrecht.

e Noch starker sind die Mdglichkeiten einer Entkopplung von Wirtschaftswachstum und
Materialverbrauch. Dies ist zurUGckzufGhren auf eine Strukturverschiebung hin zu mehr
Dienstleistungen, eine Verlagerung von materialintensiver Produktfion in Nicht-OECD-
L&nder sowie auf den Einsatz verbesserter Produkfionsmethoden. Letzterer bleibt zur Er-
reichung des Klimaplans aufrecht.

e 7u den Wechselwirkungen zwischen Wirtschaftswachstum und dem Verlust biologischer
Vielfalt auf regionaler Ebene gibt es nur begrenzte empirische Belege, daher kénnen
diesbezUglich keine wissenschaftlich verl@sslichen Aussagen fUr Luxemburg getroffen
werden.
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1. Einleitung

Die Alterssicherungssysteme in Europa und darUber hinaus waren in den vergangenen Jahr-
zehnten von weifreichenden Reformen gekennzeichnet (Carone et al., 2016). MaBnahmen
wie der Ubergang von leistungsorientierten zu beitragsorientieren Systemen, steigende Alters-
grenzen und reduzierte vorzeitige Ubertrittsmdglichkeiten sowie die Einfihrung von Nachhal-
tigkeitsfaktoren hatten das Ziel, zukinftige Pensionsaufwendungen zu dédmpfen, um so die fis-
kalische Nachhaltigkeit zu verbessern. Reformen von Alterssicherungssystemen gehen einer-
seits aus Grinden der Rechtssicherheit in der Regel mit langfristigen Ubergangsfristen einher.
Andererseits entstehen so keine sprunghaften Unterschiede fUr Erwerbstdtige mit dhnlichen
Erwerbsverldufen und ahnlichem Alter. Die luxemburgische Pensionsreform von 2012 sieht da-
her fir bestimmte Faktoren der Leistungsberechnung Ubergangsfristen bis zum Jahr 2052 vor.

Die Wirkungen vergangener Reformen auf die finanzielle Nachhaltigkeit der Alterssicherungs-
systeme sowie die Notwendigkeit von Reformen zeigen sich langfristig. Die Effekte werden in
der Literatur mit Simulationsmodellen quantfifiziert, die Uber mehrere Jahrzehnte reichen (bei-
spielsweise European Commission Directorate General for Economic and Financial Affairs,
2021; OECD, 2022). Mittels makrodkonomischer Modellierung kédnnen wirtschaftliche, sozio-
demografische und insfitutionelle Verdnderungen in den Systemen der Alterssicherung ge-
zeigt werden. Die Ergebnisse dieser langfristigen Simulationen werden von den getroffenen
Annahmen zu den wirtschaftlichen und demografischen Entwicklungen bestimmt. Diese An-
nahmen Uber mehrere Jahrzehnte sind naturgemdaB mit Unsicherheiten verbunden. Geftroffe-
ne Annahmen sind meist Uber mehrere Jahre konstant gehalten; damit kbnnen kleine Verdn-
derungen der Annahmen zu erheblichen Unterschieden der simulierten Entwicklungen fUhren.

Das Ziel der vorliegenden Arbeit ist die kritische Prifung der Annahmen, die in den Langfrist-
projektfionen fUr das luxemburgische Alterssicherungssystem getroffen wurden. Dabei wird auf
zwei zentrale Arbeiten Bezug genommen. Erstens wird die Vorschau hinsichtlich der Finanzlo-
ge des Pensionssystems, die von der luxemburgischen Verwaltung regelmdaBig erstellt wird,
herangezogen. Die letzte Vorausschau mit dem Titel Bilan technique du régime général d'as-
surance pension') (Technische Bilanz des allgemeinen Pensionssystems; im Weiteren kurz Bilan
technique genannt) stammt aus dem Jahr 2022 und simuliert die Entwicklung bis zum Jahr
2070. Die zweite Grundlage zur Skizzierung der Finanzierungslage der Alterssicherung bildet
der regelmdaBig erstellte und zuletzt 2021 verdffentlichte Ageing Report der Europdischen
Kommission?), insbesondere die darin enthaltenen Angaben zu Luxemburg. Diese Berech-

1) Ministére de la Sécurite sociale. (2022). Bilan technique du régime général d'assurance pension—2022. Le Gou-
vernement du Grand-Duché de Luxembourg. https://igss.gouvernement.lu/de/publications/bilans pension/bilan-
pensions-2022.html

2) European Commission Directorate General for Economic and Financial Affairs. (2021). The 2021 Ageing Report.
Economic and Budgetary Projections for the EU Member States (2019-2070) (Institutional Paper 148). Publications Of-
fice of the European Union. https://doi.org/10.2765/84455.
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nungen der Europdischen Kommission umfassen das gesamte Alterssicherungssystem in Lu-
xemburg. Neben dem allgemeinen Pensionssystems sind das auch die Beamtensysteme des
offentlichen Dienstes und der Angestellten der Eisenbahnen.

Der Beitrag der luxemburgischen Regierung zum Ageing Report, in dem Berechnungen hin-
sichtlich der finanziellen Nachhaltigkeit des luxemburgischen Pensionssystems bis 2070 ange-
stellt wurden, wurde vom luxemburgischen Statistikportal STATEC fUr das Sozialministerium (Mi-
nistere de la Securité sociale) erstellt und unter dem Titel Country fiche for Luxembourg verdf-
fentlicht3).

Die vorliegende Analyse Uberpruft die in den genannten Simulationen getroffenen Annah-
men hinsichtlich ihrer Plausibilitdt und ob sie kompatibel mit den ékologischen Zielen sind. So-
wohl die Simulationen als auch die vorliegende Analyse beziehen sich auf ein Szenario eines
Verlaufs ohne maglicherweise in Zukunft durchgefUhrte Anderungen im Pensionssystem ("No-
Policy-Change"-Annahme). Im ersten Teil der Arbeit wird die Struktur des luxemburgischen Al-
terssicherungssystems skizziert, im zweiten Teil werden die prinzipiellen Einflussfaktoren auf die
Finanzierungslage ndher beleuchtet. Die Entwicklung von sieben zentralen Annahmen der
okonomischen Langfristprojektionen bis zum Jahr 2070 wird im vierten Abschnitt diskutiert. In
der vorliegenden Kurzstudie erfolgt keine Alternativberechnung zu den verwendeten Grund-
lagen (Bilan technique und Ageing Report) der langfristigen Finanzierung des Pensionssys-
tems, sondern lediglich die Einschatzung der Plausibilitét auf der Grundlage empirischer Be-
funde. Der fUnfte Abschnitt diskutiert die Annahmen im Hinblick auf ihre Kompatibilitdt mit
den dkologischen Zielen in Luxemburg.

3) Ministére de la Sécurite sociale. (2021). Peer Reviews on Pension Projections. Country Fiche for Luxembourg. Le
Gouvernement du Grand-Duché de Luxembourg. https://economy-finance.ec.europa.eu/system/files/2021-05/lu_-
ar 2021 final pension fiche.pdf
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2. Uberblick Uiber die Struktur und Entwicklung des Alterssicherungssystems

2.1 Struktur des allgemeinen Alterssicherungssystems in Luxemburg

Die gesetzliche Pensionsversicherung (1. Sdule) ist obligatorisch fur Arbeitnehmer:innen und
Selbstandige. Dies umfasst unselbstandig Erwerbstatige, Handwerker:innen, Kaufleute und
Landwirt:innen. Im Beamtfenbereich gibt es gesonderte Systeme, die weitgehend aus dem
Staatshaushalt finanziert werden. Auch Angestellte der Eisenbahnen haben ein eigenes Sys-
tem.

Der versicherte Personenkreis der Beschdaftigten umfasst sowohl in Wohngebieten ansdssige
Personen als auch Personen, die in Luxemburg keinen Wohnsitz haben. Die Versicherungs-
pflicht entféllt fir berufliche Tatigkeiten, die fUr einen festgelegten Zeitraum von hdchstens
drei Monaten ausgeUbt werden. Ebenso entfdllt die Versicherungspflicht for selbstandige Er-
werbstdtige, deren Einkommen weniger als ein Drittel des Mindestlohns (rund 857 € im Jahr
2023, basierend auf einem Mindestlohn von 2.571 € pro Monat (Stand 1. 9.2023)) betragt.
Phasen der Arbeitslosigkeit, Krankheit, Mutterschaft und Elternurlaub (bis zu 24 Monate fur Kin-
derbetreuung) gelten ebenfalls als relevante Versicherungszeiten im Alterssicherungssystem.

Das gesetzliche Pensionseintrittsalter betragt 65 Jahre, sofern eine Mindestversicherungszeit
von zehn Jahren vorliegt. Ein vorzeitiger Pensionseintritt (poension de vieillesse anticipée) ist ab
dem 60. Lebensjahr moglich, wenn 480 Versicherungsmonate (einschlieBlich Studien- und
Kindererziehungszeiten u. a.) nachgewiesen werden kdnnen. Kénnen 480 Beitragsmonate aus
aktiver Erwerbstdtigkeit nachgewiesen werden, ist ein Pensionseintritt bereits ab dem
57. Lebensjahr mdglich.

Die H6he der Altersleistung wird von mehreren Faktoren bestimmt. Zum einen gibt es eine
Pauschalzahlung (majoration forfaitaire), die bei 40 Versicherungsjahren 610,12 € pro Monat
(Pensionszugang 2023) betrégt. Dieser Betrag entspricht 24,378% eines Referenzbetrags (ahn-
lich dem Mindestlohn) und wird jahrlich bis 2052 auf 28% fUr Neuzugdnge erhéht. Bei weniger
als 40 Versicherungsjahren gebuUhrt pro Versicherungsjahr ein Vierzigstel der Leistung. Zum an-
deren gibt es einen einkommensabhdngigen Betrag (majorafion proportionnelle) in Hohe
von 1,788% des beitragspflichtigen Einkommens. Mit der Pensionsreform 2012 wurde festge-
legt, dass dieser Satz bis 2052 auf 1,6% — fir Neuzugdnge - reduziert wird. Es gibt auch eine
gestaffelte Erhbhung (majoration échelonnée), wenn die Summe aus Versicherungsjahren
und Lebensalter 94 Gberschreitet. Auch diese Schwelle wird schrittweise auf 100 erhoht.

Bei Vorliegen von 40 Versicherungsjahren betrégt die monatliche Mindestpension 2.035,19 €
(Stand 2023). Bei weniger als 40, aber mehr als 20 Jahren Versicherungsdauer wird dieser Be-
frag um ein Vierzigstel je fehlendes Jahr gekUrzt. Die HOchstpension betrdgt monatlich
9.422,19 €.

Invaliditatspensionen (pensions dinvalidité) werden nach dem gleichen Prinzip berechnet,
wobei eine fiktive Erwerbstatigkeit bis zum 55. Lebensjahr und der Durchschnittslohn berick-
sichtigt werden. Bei pauschalen Zuschldgen gilt dies bis zum 65. Lebensjahr. Witwen- bzw.
Witwerpensionen betragen drei Viertel der majorations proportionnelles und 100% der majo-
rations forfaitaires der persdnlichen Pension des:der Verstorbenen. Waisenpensionen betra-
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gen ein Viertel der majorations proportionnelles und ein Drittel der majorations forfaitaires der
persdnlichen Pension des:der Verstorbenen.

Die Pensionen werden anhand des Verbraucherpreisindexes angepasst. Eine Anpassung er-
folgt, wenn der Index um 2,5% gegenuber der letzten Anpassung gestiegen ist. Zwischen 2013
und 2021 gab es fUnf Indexanpassungen (Ministére de la Sécurite sociale, 2022). Zusatzlich
besteht eine gesetzliche Anpassung an die Entwicklung der realen Durchschnittsidhne, wel-
che jedoch in Zukunft je nach Entwicklung der finanziellen Lage des Systems abgebremst
werden kann. Alfersleistungen unterliegen den allgemeinen Besteuerungsregeln ohne Ober-
grenzen und sind kranken- (2,8%) und pflegeversicherungspflichtig (1,4%).

Das Alterssicherungssystem ist umlagefinanziert. Der Beifragssatz von 24% wird auf das bei-
tragspflichtige monatliche Einkommen zwischen 2.570,93 € (Mindestbeitragsgrundlage, Stand
1.9.2023) und 12.854,64 € (Ho6chstbeitragsgrundlage, entspricht dem FUnffachen des Min-
destlohns) erhoben. Die Finanzierung erfolgt zu gleichen Teilen durch Arbeithehmer:innen,
Arbeitgeber:innen und den Staatf, mit einem einheitlichen Beitragssatz von jeweils 8%. Durch
diese Beifrdge werden die Risiken von Alter und Invaliditédt sowie Hinterbliebenenleistungen
finanziert.

Die Verwaltung des Pensionssystems obliegt der Pensionsversicherungsanstalt (Caisse natio-
nale d'assurance pension (CNAP). Der Gemeinsame Ausgleichsfonds, fur das allgemeine
Pensionssystem (Fonds de compensation commun au régime général de pension (FDC)), der
die wohnsitzabhdngige Mindestpension finanziert, wird vom Fonds de Compensatfion de la
Sécurité Sociale (SICAV-FIS), einer Investmentgesellschaft, verwaltet.

Wichtige Beurteilungskriterien bzw. Indikatoren zur Beobachtung der finanziellen Entwicklung
des Alterssicherungssystems sind gemdaB Bilan technique folgende vier Indikatoren:

1. Die Ausgleichsricklage: Die gesetzliche Regelung sieht eine Ausgleichsricklage des all-
gemeinen Pensionsversicherungssystems vor, die mehr als das 1,5-fache des Betfrags der
jG@hrlichen Leistungen betragen muss. Mit Ende 2020 entsprach die RUcklage dem
4,8-fachen des jahrlichen Leistungsniveaus und damit dem Dreifachen der Vorgabe. Die-
se RUcklage entspricht in etwa 37% der jahrlichen Wirtschaftsleistung (Ministere de la Sé-
curite sociale, 2022, S. 17).

2. Die reine Umlageprdamie: Dabei handelt es sich um einen theoretischen Beitragssatz, der
sich aus der GegenuUberstellung aller Erwerbseinkommen mit den laufenden Pensions-
ausgaben ergibt und den tatsdchlichen Beitragssatz von 24% nicht Gbersteigen darf.

3. Der Belastungskoeffizient als Relation zwischen der Anzahl der Pensionen und der Anzahl
der Versicherten. Im Jahr 2020 standen den rund 461.400 Versicherten 194.400 Pensionen
gegenlber; damit kamen 42 Pensionen auf 100 Versicherte (Ministere de la Sécurite
sociale, 2022, S. 19).

4. Die Rendite der Reserve: Diese besteht aus dem Nettoeinkommen der Vermdgen des
allgemeinen Pensionsversicherungssystems. FOr 2013 bis 2020 dokumentiert der Bilan
fechnique eine durchschnittliche Rendite von 5,5% (Ministére de la Sécurite sociale, 2022,
S.21).
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2.2 Projektionen zur Entwicklung der Pensionsfinanzierung

22.1 Der Ageing Report der EU

Die langfristigen Simulationen der Europdischen Kommission (European Commission Directora-
te General for Economic and Financial Affairs, 2021) zeigen fUr Luxemburg eine Verdoppe-
lung der Pensionsaufwendungen (aller Systeme) zwischen 2019 und 2070, von 9,2% auf 18%
der Wirtschaftsleistung (Abbildung 1). Da die Pensionen der allgemeinen Einkommensbesteu-
erung unterliegen, ist der Nettoaufwand um 1,4 Prozentpunkte (2019) bis 2,8 Prozentpunkte
(2070) niedriger.

Abbildung 1: Entwicklung der Brutto- und Nettopensionsaufwendungen bis 2070
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Q: European Commission Directorate General for Economic and Financial Affairs (2021), WIFO-Darstellung.

Bei der Gegenuberstellung der Aufwendungen und den prognostizierten Einnahmen zeigt
sich, dass im Basisjahr 2019 die Pensionsaufwendungen durch die Beitragseinnahmen ge-
deckt waren. Uber den Projektionszeitraum bis 2070 bleiben die Beitragseinnahmen konstant
bei 9,9% der Wirtschaftsleistung, wdhrend die Aufwendungen auf 18% des BIP ansteigen
(Abbildung 2).

Ausgehend von einem im L&ndervergleich unterdurchschnittlichen Niveau der Pensionsauf-
wendungen in Relation zur Wirtschaftsleistung von 9,2% in Luxemburg (gegeniber dem
Schnitt aller EU-Mitgliedsi&énder von 11,6%) liegen die simulierten Ausgabenzuwdchse mit
+8,7 Prozentpunkten deutlich Gber dem EU-Schnitt. Die Simulationen im Rahmen des Ageing
Reports fur die Mitgliedsl&nder der Europdischen Union umfassen neben den Altersaufwen-
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dungen aller Systeme (also einschlieBlich der Beamtensysteme) auch die Entwicklung der 6f-
fentlichen Ausgaben fUr Gesundheit, Langzeitpflege und Bildung. Luxemburg z&hlt zu jenen
L&ndern, fUr die bis 2070 die héchsten Zuwdchse sowohl bei den Altersaufwendungen als
auch bei allen genannten altersabhdngigen Ausgaben in den EU-Simulationen berechnet
wurden. Aus Sicht des Ageing Reports werden 2070 alle altersabhdngigen Ausgaben in Lu-
xemburg mit 27,3% des BIP Uber dem Schnitt aller EU-Lander in Hohe von 25,9% liegen (Euro-
pean Commission Directorate General for Economic and Financial Affairs, 2021).

Abbildung 2: Entwicklung der aller Pensionsaufwendungen und Pensionsbeitrcige bis 2070
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Q: European Commission Directorate General for Economic and Financial Affairs (2021), Pensionsaufwendungen um-
fassen alle Systeme, WIFO-Darstellung.

2.2.2 Die Berechnungen des Sozialministeriums

Die vom Sozialministerium (Ministére de la Sécurite sociale, 2022) durchgefGhrten Projektionen
reichen ebenfalls bis zum Jahr 2070. In der Hauptvariante geht das Ministere de la Sécurité
sociale von einer einheitlichen Produkfivitat fir gebietsansdssige und gebietsfremde Beschdf-
tigte aus. Diese betragt im Simulationszeitraum 1,4%. Der steigende Anteil der Gebietsfrem-
den fUhrt zu einem steigenden Anteil inrer Beitragseinnahmen von 4,0% im Jahr 2020 auf 4,8%
im Jahr 2070.

Wdhrend die Beifragseinnahmen als Produkt der Erwerbstatigenzahl, der Entwicklung der Re-
alléhne (Arbeitsproduktivitét) und der Inflation mit dem aktuellen Beitragssatz von 24% Uber
den Projektionszeitraum bis 2070 recht stabil beim Wert aus 2020 — das sind 8,5% des BIP —
bleiben, steigen die Ausgaben deutlich an. Im Jahr 2020 betrugen die Pensionsausgaben
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7.6% der Wirtschaftsleistung. Diese werden bis 2070 auf 15,7% prognostiziert. In der Hauptvari-
ante wird das allgemeine System ab dem Jahr 2032 defizitar (Abbildung 3).

Der Saldo des allgemeinen Pensionsversicherungssystems entspricht der Differenz zwischen
den Einnahmen und Ausgaben. Im Jahr 2020 Gberstiegen die Einnahmen die Aufwendungen.
GemaB Ministére de la Sécurité sociale (2022) dreht sich dieses Verhdlinis ab ca. 2030. Neben
den Versicherungsbeitrdgen stellen auch Finanzertrige aus der Ausgleichsrickstellung weite-
re wesentliche Einnahmen des allgemeinen Pensionsversicherungssystems dar. Zwischen 2013
und 2020 leisteten die Ertfrage einen erheblichen Finanzierungsbeifrag. Bei einer realen Rendi-
te von 2% auf die Reserve bliebe der Saldo im Simulationszeitraum stabil. Nach den Berech-
nungen ergibt sich jedoch nur bis 2047 ein positiver Finanzierungsbeitrag, danach ist die Re-
serve aufgebraucht. Ab 2047 fOhrt der negative Saldo des allgemeinen Systems zu einer
Staatsverschuldung.

Die Simulationen im Ageing Report liegen sowohl bei den Beitragseinnahmen als auch bei
den Ausgaben etwas Uber diesen Werten, die die Berechnungen auch die Systeme der Be-
schaftigten im 6ffentlichen Dienst enthalten. Der Saldo zwischen Beitragseinnahmen und Pen-
sionsaufwendungen im Jahr 2070 betragt in den Simulationen 8,1 BIP-Prozentpunkte, wahrend
er in den Simulationen des Ministere de la Sécurité sociale (2022), die ausschlieBlich das all-
gemeine Pensionssystem erfasst, mit 7,1 BIP-Prozentpunkten angegeben ist.

Abbildung 3: Entwicklung der Pensionsbeitrdge und Pensionsaufwendungen gemaf
Sozialministerium und EU-Kommission im Vergleich, 2020-2070
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Q: European Commission Directorate General for Economic and Financial Affairs (2021), Ministére de la Sécurite so-
ciale (2022), WIFO-Darstellung. — In den Berechnungen der EU-Kommission sind auch die Beamtensysteme enthalten.
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Im Bericht vom Ministere de la Sécurité sociale (2022) sind Alternativszenarien enthalten, die
von luxemburgischen Statistikportal STATEC auf der Grundlage eines alternativen makrodko-
nomischen Szenarios berechnet wurden. Die Unterschiede beruhen auf einem stdrkeren Be-
volkerungswachstum, getragen von einer hdheren Nettomigration. Das durchschnittliche Be-
schaftigungswachstum liegt im Basisszenario bei +0,6%, wihrend STATEC von durchschnittlich
+1,1% ausgeht. Das durchschnittliche ProdukfivitGtswachstum im AusmaB von +1,2% ist in bei-
den Simulationen identisch. Beim durchschnittlichen realen BIP-Wachstum geht STATEC mit
+2,3% von einer deutlich hdheren Entwicklung aus als im Basisszenario mit +1,8%.

Daraus ergibt sich eine Finanzierungsperspektive, die in Abbildung 4 dargestellt ist: Ab etwa
2030 Ubersteigen in beiden Berechnungen die Pensionsausgaben die Versicherungsbeitrags-
einnahmen. Bis zum Jahr 2070 vergrdBert sich der Saldo im Basisszenario auf 7,1 Prozentpunkte
in Relation zur Wirtschaftsleistung. Das hdéhere Beschaftigungswachstum im STATEC-Szenario ist
mit einer starkeren wirtschaftlichen Dynamik verbunden, die mit etwas héheren Beitragsein-
nahmen und geddmpften Ausgaben einhergeht.

Abbildung 4: STATEC-Szenario: Vergleich der finanziellen Projektionen des allgemeinen
Pensionsversicherungssystems, 2020-2070
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Q: Ministére de la Sécurite sociale (2022), WIFO-Darstellung.

2.3 Determinanten der Pensionsfinanzierung

Ubersicht 1 gibt einen Uberblick zu den Determinanten der Parameter von makrodkonomi-
schen Langfristsimulationen von Alterssicherungssystemen bzw. der Entwicklung ihrer Einnah-
men und Ausgaben. Berechnungen Uber einen langfristigen Zeitraum brauchen Annahmen
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dieser Parameter. Kemn des nachfolgenden Abschnitts ist die Uberprifung dieser Annahmen
hinsichtlich des folgenden Kriterienkatalogs:

o Plausibilitdt hinsichtlich der Entwicklung im Rahmen der bisherigen historischen Entwick-
lung,

¢ Plausibilitat hinsichtlich des Lohndifferenzials mit Deutschland, Belgien und Frankreich und
der Nettoersatzrate,

e Plausibilitdt hinsichtlich ihrer Entwicklung in Bezug auf die versprochenen Energie- und
Klimaplane (Treibhausgasemissionen; Branchen-CO2-Emissionen, Modal Split, Energiemix),
sowie

. Plausibilitat hinsichtlich des Landverbrauchs.

Es wird hierbei davon ausgegangen, dass diese Annahmen voneinander unabhdngig sind.
Dies ist zwar im GroBen und Ganzen gegeben, jedoch sind in einigen Fallen durchaus Wech-
selwirkungen vorstellbar. Beispielsweise wird die Lohnhéhe von der Produktivitdt bestimmt.
Sollte die Annahme zur (Stunden-)Produkfivitét Luxemburgs Gber jener der umliegenden Lan-
der (Regionen) liegen, ist zu erwarten, dass daraus auch eine stérkere Lohndifferenz entsteht,
die in weiterer Folge zu einer Verdnderung der Annahme hinsichtlich der Pendelbewegungen
oder Migration von Arbeitskr&ften fGhrt. Da es sich bei solchen Wechselwirkungen um indirek-
te Effekte handelt, werden sie in der vorliegenden Untersuchung nicht berUcksichtigt.

Ubersicht 1: Schematische Darstellung der Determinanten der luxemburgischen
Pensionsfinanzierung

Einnahmen Ausgaben
Ausgleichsricklage Pensionshohe
Rendite der Reserve Reallohnentwicklung mit Anpassungsfaktor
(inkl. Uberschisse im Pensionssystem) Inflationsentwicklung

Anzahl der Versicherungsjahre
Pensionsbeitrdge der Versicherten

Lohnsumme Anzahl Pensionen
Beitragssatz Neupensionen
Anzahl der Beschdaftigten Nach Art der Pension
Bevdlkerungsentwicklung (A1) Lebenserwartung
Pendleriinnen (A2) Pensionsbestand
Erwerbsbeteiligung (A3)
Arbeitszeit (A5) Pensionsantrittsalter (A4)

Produkfivitat (Aé)
Lohnsteigerung im Verhdltnis zum BIP-Deflator
Lohnquote (A7)

Q: WIFO-Darstellung. — Die in Klammer gesetzten Nummern finden sich in Abschnitt 4 wieder; dort werden die An-
nahmen dieser Indikatoren einer kritischen Analyse unterzogen.
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3. Einflussfaktoren auf die Finanzierungslage

3.1 Pensionsausgaben

Die Aufwendungen fUr reguldre staatliche Alterspensionen sind durch die Zahl der Pensionen
und ihre jahrliche Valorisierung sowie durch Zahl, Hohe und Art der neu zuerkannten Pensio-
nen bestimmt.

Die Berechnung der Hohe von neu zuerkannten Pensionen erfolgt durch Addition der vier
Komponenten, die einleitend skizziert sind4). Die Berechnung der Neupension erfolgt dann
durch die Anwendungen eines Prozentsatzes auf diese Summe. Laut den Ubergangsbestim-
mungen der Reform aus 2013 verringert sich dieser Satz in Zukunft von Jahr zu Jahr.

Die erste Komponente bezieht sich auf die Hohe der vor Anfritt der Pension geleisteten Bei-
frége, wobei die in der Vergangenheit geleisteten Beitrdge sowohl mit der seither stattgefun-
denen Reallohnentwicklung 5) als auch mit der Inflationsrate wertangepasst werdens).

Formal errechnet sich das Beitragsvolumen B, das die Grundlange der Berechnung darstellt,
somit als Summe Uber die einzelnen Beitragsjahre, wobei jedes Jahr t mit dem seither erfolg-
ten Reallohnwachstum und der seither erfolgten Inflation fir den Zeitpunkt des Pensionsan-
tritts wertangepasst wird.

X
B = Z(bt_x * Reallohnwachstum seit (t — x) * Inflation seit (t — x))

t=0

Weder der im Jahr t geleistete Beitrag bt noch die Inflation sind direkt vom (realen) Wirt-
schaftswachstum abhdngig, sondern lediglich das Reallohnwachstum. Expandiert die Wirt-
schaftsleistung real starker, steigen die Nachfrage nach Arbeitskrdften und in der Konsequenz
auch die realen Stundenléhne. Eine neu in die Pension einfretende Person profitiert somit von
in der Vergangenheit stattgefundenen gesamtwirtschaftlichen Reallohnsteigerungen, sellost
dann, wenn sie selbst in den letzten Jahren keine eigenen Reallohnsteigerungen erfahren hat.

Die zweite Komponente wird wirksam, wenn eine gewisse Schwelle an Beitragsjahren Uber-
schritten wird. Diese Schwelle wird von Jahr zu Jahr angehoben. Der zur Anwendung kom-

4) Ministére de la Securité sociale (2021), Chapter 1.1.1: The General Pension Scheme.

5) Die Reallohnentwicklung wird definiert durch die gesamte Lohnsumme einer Referenzpopulation mit Ausschluss
der 20% niedrigsten und 5% hoéchsten Lohnen. Diese Lohnsumme wird durch die Anzahl der jGhrlich geleisteten Stun-
den derselben Referenzpopulation geteilt und auf die Indexzahl (nombre indice) 100 reduziert.

Die Methodik zur Berechnung der Reallohnentwicklung, die im Pensionswesen angewendet wird, findet sich im Moti-
venbericht des Reglement grand-ducal fixant le facteur de revalorisation prévu a I'article 220 du Code de la sécurité
sociale vom 25. 10. 2022. Die reale Anpassung der Pensionen wird mit einer zeitichen Verzdgerung von vier Jahren
vorgenommen (Art. 225, Absatz 2).

¢) Die Berechnung der jahrlichen Pension erfolgt mit dem guUltigen Aufwertungsfaktor (dieser entspricht der Lohnent-
wicklung ab dem Basisjahr 1984) und dem Indexstand 100 der Lebenshaltungskosten unter Zugrundelegung des Jah-
res 1984 als Ausgangsbasis (Caisse nationale d'assurance pension, 2023).
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mende Mulfiplikator fUr diese die Schwelle Uberschreitenden Beitragsjahre wird im Gegenzug
von Jahr zu Jahr leicht angehoben. Diese Komponente ist somit von makrodkonomischen
Entwicklungen véllig unabhdngig.

Die dritte Komponente ergibt sich aus der Multiplikation eines jahrlich angepassten Referenz-
wertes (REF) mit einem Faktor, der sich Uber die Zeit bis 2052 leicht erhoht. Dieser Referenzwert
entspricht in etwa dem eines Mindestlohns, welcher dhnlich wie die Beitragsleistungen mit
dem gesamtwirtschaftlichen Reallohnzuwachs pro Kopf und der Inflation von Jahr zu Jahr
wertangepasst wird.

Die vierte Komponente wird als Jahresendbonus bezeichnet und kommt nur zur Anwendung,
solange der globale Beifragssatz unter 24% liegt. Die Hohe dieser Komponente befragt 2,5%
des REF-Satzes, valorisiert mit den geleisteten und angerechneten Pensionsbeitragsjahren. Die
Auszahlung dieser Komponente hdngt somit nicht nur vom Reallohnwachstum pro Kopf ab,
sondern auch vom Wachstum der Zahl der Kdpfe sowie der Inflation, wie in Abschnitt 3.2 bei
den Pensionseinnahmen erlGutert wird.

Die Berechnung der Hohe einer Neupension hangt somit nur indirekt vom vergangenen Wirt-
schaftswachstum ab. Zum einen werden die geleisteten Beitr&ige mit der bisherigen gesamt-
wirtschaftlichen Reallohnentwicklung wertangepasst, zum anderen wird auch der einem
Mindestlohn entsprechende Pensionsreferenzwert (REF) entsprechend dieser Reallohnent-
wicklung und der Inflationsrate angepasst.

Bei den laufenden Pensionen kommt es immer dann zu einer Valorisierung, wenn die Inflation
seit der letzten Valorisation 2,5% Uberschritten hat. Zudem werden die laufenden Pensionen
jedes Jahr an die Reallohnentwicklung (pro Stunde) angepasst. Falls die reine Umlageprdamie
den globalen Beifragssatz Uberschreitet, kann diese Anpassung verringert werden, indem der
gesetzlich festzulegende modérateur d’ajustement von 1 auf einen Wert zwischen 0 und 0,5
reduziert wird. Zudem wird auch hier (wie bei der vierten Komponente bei Neupensionen) der
Wert um die Reallohnentwicklung angepasst, jedoch nur dann, wenn die Einnahmen aus
Pensionsbeifrigen die Ausgaben Ubersteigen (somit entspricht diese Anpassung jener der
vierten Komponente bei den Neupensionen). Falls dies nicht zutrifff, kommt es in diesem Falll
zu einer realwirtschaftlichen Entkopplung und es werden nur mehr Inflafionsanpassungen
vorgenommen.

3.2 Beschdftigungsdeterminanten der Pensionseinnahmen

Die Beitragseinnahmen in der gesetzlichen Pensionsversicherung hdngen von der Anzahl der
Beschaftigten und ihren Lohnen bzw. Einkommen sowie der Hohe des Beitragssatzes ab. Der
Beifragssatz betragt gegenwdartig 24% der monatlichen Beitragsgrundlage. Die gesamtwirt-
schaftliche Lohnsumme kann als Beitragsgrundlage zur Pensionsversicherung gesehen wer-
den. Ein steigendes Wirtschaftswachstum bzw. eine steigende Wertschopfung fGhrt nicht au-
tomatisch zu einem Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Lohnsumme. Wird der Kapitalanteil
(Abschreibungen) oder der Gewinnanteil (BetriebsUberschisse) zu Lasten des Lohnanteils
ausgeweitet, bleibt die Lohnsumme hinter dem Wirtschaftswachstum zurGck. In diesem Falll
wirde die Reallohnentwicklung nicht mit dem Wirtschaftswachstum mithalten und die Pro-
Kopf-Reallohnsteigerungen wdaren nur teilweise vom Wirtschaftswachstum bestimmt.
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Die Zahl der Beschdaftigten in Luxemburg wird nicht nur von der inldndischen Wohnbevolke-
rung, sondern —in einer kleinen, offenen Volkswirtschaft — auch von der Bevélkerungsstruktur
der angrenzenden La&nder mitbestimmt. Neoklassische Migrationsans@tze sehen Migration
6konomisch von den erwartenden Einkommen motiviert (Chiswick, 2007; Kley, 2009). Weiters
kann es eine positive Selektion, also eine Wanderung von vornehmlich Héherqualifizierten,
geben, wenn die Lohnunterschiede zwischen Hoch- und Niedrigqualifizierten im Empfanger-
land héher sind als im Sendeland. Ebenso kann eine negative Selektion, also eine Migration
von vornehmlich Geringquadlifizierten, auftreten, wenn die relativen Preise niedrig qualifizierter
Arbeit im Empféngerland héher sind als im Sendeland (Chiswick, 2007). Uberdies férdern per-
sonliche Beziehungen Kettenmigrationsprozesse bzw. halten soziale Kontakte Migrationsstro-
me aufrecht (Bock-Schappelwein & Sinabell, 2021; Huber & Tondl, 2012).

Rund zwei FUnftel der Beschdaftigten 2020 waren Einpendleriinnen bzw. ausldndische Arbeits-
krafte (Ministere de la Sécurite sociale, 2022). Die Aftraktivitdt Luxemburgs als Zugzugsort
ha&ngt nicht nur von der makrodkonomischen Performanz Luxemburgs ab, sondern vielmehr
auch von den Differenzen zum umliegenden Ausland. Liegt in diesen Regionen das Lohnni-
veau unter jenem Luxemburgs oder liegt die Arbeitslosenquote Uber jener Luxemburgs, ist zu
erwarten, dass der Zuzug von Arbeitskraften nach Luxemburg steigt. Der Beschaftigungsan-
stieg koénnte allerdings auch RUckwirkungen auf die Lohnsteigerungen haben und damit
dé&mpfend auf die Lohnsumme und in weiterer Folge auf die Pensionsbeitrége wirken.

Die Analyse der Pendelbewegungen fUr vier an Luxemburg angrenzende Regionen — das sind
Lothringen in Frankreich, Saarland und Rheinland-Pfalz in Deutschland sowie Wallonien in Bel-
gien — auf der Grundlage von regionalen Daten zeigt folgendes Bild: Der weitaus groBte Teil
der Einpendelnden nach Luxemburg (Uber 100.000 Personen im Jahr) kommt aus Lothringen,
gefolgt von knapp 50.000 Personen aus Wallonien und fast 40.000 Personen aus Rheinland-
Pfalz. Aus dem Saarland pendeln weniger Arbeitskrafte ein; zuletzt waren es jahrlich etwa
10.000 Personen (Abbildung 5).
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Abbildung 5: Anzahl der Einpendler:innen nach Luxemburg aus den umliegenden Regionen,
2008-2020
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Q: Statistik GroBregion (2023), WIFO-Darstellung.

Einen zentralen Pull-Faktor fur Pendel- bzw. Migrationsbewegungen stellen unterschiedliche
Einkommensniveaus dar (Debnath, 2016; Fratzke & Salant, 2018; Latek, 2019). Die groBte Diffe-
renz gibt es zwischen Lothringen und Luxemburg: Das Lohnniveau ist in Luxemburg fast dop-
pelt so hoch wie in Luxemburg. Aber auch zu Belgien’) gibt es einen beachtlichen Unter-
schied von mehr als 30 Prozentpunkfen. In Relation zu den deutschen Bundesi@dnder Rhein-
land-Pfalz und dem Saarland betradgt der Vorsprung Luxemburgs hingegen nur rund
20 Prozentpunkte (Abbildung 6).

7) FUr Belgien liegt fur Einkommensdaten keine regionale Gliederung vor. Daher soll hier per Annahme der Gesamt-
wert fUr Belgien - statt Wallonien - zur Anwendung kommen.
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Abbildung é: Differenz der Pro-Kopf-Lohne nach Regionen, 2009-2019
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Q: Eurostat, WIFO-Darstellung. — Lesehilfe: Im Jahr 2019 betrug das Lohnniveau in Lothringen 55% des luxemburgi-
schen Lohnniveaus.

Ein Push-Faktor fUr Arbeitskrafte, das eigene Land zu verlassen, ist hingegen eine hohe Arbeits-
losigkeit. Ist die Arbeitslosenquote in Luxemburg in Relatfion zur Herkunftsregion niedrig, kdn-
nen die besseren Jobaussichten zur Migration fUhren. Luxemburg hatte in der Vergangenheit
eine im europdischen Vergleich niedrige Arbeitslosenquote. Beim Vergleich der Arbeitslosen-
qguoten von Luxemburg mit denen in den Herkunftsregionen der Pendler:innen zeigt sich, dass
— im Gegensaiz zur Entwicklung bei den Lohndifferenzen — Luxemburg Uber Zeit an Aftraktivi-
tat verloren hat. Lagen die Arbeitslosenquoten bis 2010 in allen untersuchten Regionen noch
Uber jener in Luxemburg, ging dieser Vorsprung mittlerweile verloren. 2019 lag die Arbeitslo-
senquote im Saarland um knapp 2 Prozentpunkte und in Rheinland-Pfalz um knapp
3 Prozentpunkte unter jener Luxemburgs. Auch im Vergleich zu den anderen Regionen ist der
Abstand deutlich gesunken (Abbildung 7).

Arbeitslosenquoten bringen auch die VerfUgbarkeit des Faktors Arbeit zum Ausdruck. Bei
niedrigen Arbeitslosenquoten ist zu erwarten, dass die Lohne stérker steigen als bei hoher Ar-
beitslosigkeit. Das Abschmelzen bzw. die Umkehr der Differenz bei den Arbeitslosenquoten
zwischen den Regionen kdnnte in weiterer Folge auch zu einer Verringerung der Lohndiffe-
renzen fUhren.
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Abbildung 7: Differenz der Arbeitslosenquoten zwischen Luxemburg und den
Umlandregionen, 1999-2019
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Q: Eurostat, WIFO-Darstellung. — Lesehilfe: Im Jahr 2019 lag die Arbeitslosenquote in Lothringen um 2,6 Prozentpunkte
Uber und in Rheinland-Pfalz um 2,8 Prozentpunkte unter der Arbeitslosenquote in Luxemburg.

Inflation fUhrt einerseits Uber die hoheren Lohnzahlungen zu héheren Einnahmen der Pensi-
onsversicherung, andererseits werden jedoch die Bestandspensionen um die Inflation erhdht,
was zu hdheren Ausgaben um den gleichen Prozentsatz fUhrt. In Absolutwerten gerechnet
fUhrt eine héhere Inflation bei einem EinnahmenUGberschuss im Jahr zuvor ceteris paribus zu
einer weiteren Steigerung dieses Uberschusses und umgekehrt. Das bedeutet, dass Inflation
ZU einer weiteren Verbesserung der Einnahmensituation fUhrt, solange die Beifragseinnahmen
die Ausgaben Ubersteigen.
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4. Analyse der Annahmen in den Langfristprojektionen

Basierend auf den skizzierten ErklGrungen zu den Abhdngigkeiten der Einnahmen und Ausgao-
ben des Pensionssystems von bestimmten makrodkonomischen und demografischen GréBen
ist ersichtlich, dass diese Faktoren fur die finanzielle Nachhaltigkeit des luxemburgischen Pen-
sionssystems von zentraler Bedeutung sind. Diese makrodkonomischen Variablen spielen eine
entscheidende Rolle bei der Beurteilung der finanziellen Nachhaltigkeit des luxemburgischen
Pensionssystems in den kommenden Jahren und Jahrzehnten. Die Annahmen reichen dabei
weit in die Zukunft, was mit Unsicherheiten verbunden ist. Beispielsweise konnten die konjunk-
turellen Einbriche und die steigende Arbeitslosigkeit im Zuge der COVID-19-Krise 2020 nicht
prognostiziert werden. Auch fur die Zukunft wird es regelmd@Bige Revisionen wirtschaftlicher
oder demografischer Annahmen geben, um aktuelle Entwicklungen zu beriGcksichtigen. Da-
her werden die in Ubersicht 1 enthaltenen Annahmen (die mit Nummern gekennzeichnet
wurden) im Folgenden einer kritischen Untersuchung im historischen und internationalen Ver-
gleich unterzogen.

4.1 Annahme Al: Bevolkerungseniwicklung

Die Bevolkerungszahl eines Landes und deren Verteilung auf die unterschiedlichen Altersko-
horten ist eine der Hauptdeterminanten kUnftiger Pensionsanspriche und des Arbeitskrafte-
angebofts. Inre Entwicklung Uber die Zeit und deren Altersverteilung wird durch drei GroBen
bestimmt:

o Fertilitat,
e  Migration, und
e |lebenserwartung.

Eine hohe Fertilitdt erhdht nach rund 20 Jahren das Arbeitskraftereservoir und mithin auch
(potenziell) das Arbeitsangebot bzw. die Beschdaftigung. Die Beschaftigung bildet die Basis fir
Pensionsbeifrdge. Rund 45 Jahre spdter werden diese Beitragspersonen Transferempfan-
ger:iinnen, was zu héheren Auszahlungen fUhrt.

Die getroffenen Annahmen zur Fertilitét werden in der Country fiche fir Luxemburg (Ministere
de la Sécurite sociale, 2021) nicht explizit dargestellt, jedoch orientieren sie sich an der EURO-
POP2019-Bevolkerungsprognose und unterstellen daher eine nur geringe Variabilitat, welche
wenig Auswirkung auf die Dynamik der Bevolkerungsprognose hats).

Im Ageing Report wird von einer Steigerung der FertilitGtsrate von 2019 mit 1,3 Kinder pro Frau
auf 1,5 bis 2040 ausgegangen; 2070 erreicht sie den Wert von 1,6. Uber den gesamten Projek-
tionszeitfraum liegt dieser Wert etwas niedriger als in den Nachbarl@ndern Belgien und
Deutschland und deutlich niedriger als in Frankreich. Die ungleiche Dynamik wird auch in Zu-

8) Chapter 2.1: "With assumptions on both fertility and life expectancy naturally showing a certain rigidity between
different exercises, it is clear that the net migration assumption is the main determinant of the observed considerable
decreases in population growth".
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kunft bedeuten, dass das Arbeitskréafteangebot aus den Nachbarregionen fur den luxembur-
gischen Arbeitsmarkt relevant bleiben wird.

Hinsichtlich der Lebenserwartung wird sowohl fir M&nner als auch fur Frauen ein kontinuierli-
ches, dem internationalen Trend folgendes Ansteigen bis 2070 angenommen?). Auch die
Entwicklung der Restlebenserwartung im 65. Lebensjahr entspricht mit +4,6 Jahren fOr Frauen
und Mdanner in etwa den Trends.

Im Bilan technique kommen zwei Szenarien fUr die Bevdlkerungsprognose zur Anwendung:
das Basisszenario, das den Annahmen der EUROPOP2019-Prognose entspricht, und ein von
STATEC entworfenes Alternativszenario. Letzteres leitet im Gegensatz zum Basisszenario die
Entwicklung des Migrationsstroms von der wirtschaftlichen Entwicklung in Luxemburg im Ver-
gleich zu den Quellldndern der Migration her. Dies fUhrte anstatt der bis 2070 laut STATEC un-
plausiblen niedrigen Nettoeinwanderung!9) gemdans EUROPOP2019 zu einer deutlichen Anhe-
bung der Neftoeinwanderung im Alternativszenario. Zudem wurde hier auch die Entwicklung
zum Anfang der COVID-19-Pandemie mitbericksichtigt. Luxemburg hat eine internationale
Bevdlkerung wie sonst kein anderes EU-Mitgliedsland: Die Bevolkerung im Jahr 2021 setzte sich
zusammen aus 53% luxemburgischen StaatsbUrgerinnen; 38% haften andere EU-
Staatsbirgerschaften und 9% waren Drittstaatsangehoérige (Eurostat, 2022). Die Annahmen
zum Wanderungssaldo haben fur Luxemburg eine zentrale Bedeutung fUr die zukUnftige wirt-
schaftliche Entwicklung, aber auch fur die finanzielle Nachhaltigkeit des Alterssicherungssys-
tems. Insgesamt fGhren die gefroffenen Annahmen zu einer deutlichen Verschiebung der Be-
volkerungsstruktur. Wahrend gegenwdartig rund 14,5% der Bevolkerung dlter als 65 Jahre sind,
wird sich dieser Anteil gemdaB Ageing Report bis 2070 beinahe verdoppeln. Damit ist eine
deutliche Zunahme der Pensionszahlen verbunden. Durch den hohen Anteil an einpendeln-
den Arbeitfskraften fallen auch Altersleistungen fur Personen im Ausland an (vgl. Ab-
schnitt 4.4).

Einschdatzung

Im Bilan technique wie auch im Ageing Report wurden sowohl die FertilitGtsraten als auch die
Lebenserwartung von der EUROPOP2019-Bevdlkerungsprognose Ubernommen und lediglich
die Migrationszahl einem neuen Szenario unterworfen. Die Annahmen hinsichtlich Ferfilitat
und Lebenserwartungen kdnnen aus einer dkonomischen Perspektive nicht beurteilt werden
und werden hier daher nicht einer PlausibilitGtsanalyse unterzogen. Sie durften sich im Gbli-
chen infernationalen Rahmen bewegen. In Luxemburg héngt die Entwicklung der Bevolke-
rung und der Arbeitskréfte, die einen zentralen Indikator fUr die zukUnftige finanzielle Situation
der Altersleistungen darstellt, nicht nur von der Fruchtbarkeit der ansdssigen Bevolkerung ab,
sondern auch maBgeblich von den Grenzpendler:iinnen. Das den Pensionsberechnungen zu-

?) Ageing Report 2021, Chapter 2.1, Table 3 — Main demographic variables.

10) Was zu einem Bevdlkerungsanstieg zwischen 2019 und 2070 von 620.000 auf lediglich 788.000 Einwohner:iinnen
fUhren wirde.
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grunde gelegte Alternativszenario der hohen Fertilitdt geht von einem Bevdlkerungsanstieg
auf Uber 1.000.000 Einwohner:innen — gegentber 788.000 bis 2070 — aus.

4.2 Annahme A2: Pendler:innen

Das in einem Land verfugbare Arbeitskrafteangebot wird nicht nur durch die einheimische
Bevdlkerung gebildet, sondern auch durch Pendelbewegungen Uber die Grenze bestimmt.
Dies gilt vor allem fUr kleine, offene Volkswirtschaften wie Luxemburg, die sich in geografischer
Nd&he zu anderen Arbeitsmdarkten befinden. In den letzten Jahren trug der Nettoanteil der
einpendelnden Personen an der gesamten Beschdaftigung mit Uber 50% wesentlich zum ge-
samtwirtschaftlichen Arbeitseinsatz und mithin zur BIP-Entwicklung bei.

Abbildung 8: Anzahl der Einpendler:innen nach Luxemburg aus den umliegenden Regionen,
2020

Anzahl der Pendler 2020

101.540
Lothringen

—’ 25,000
ﬁ 50.000
ﬁ 75.000

100.000

Q: Statistik GroBregion (2023), WIFO-Darstellung

Wdahrend im EUROPOP2019-Basisszenario der Anteil der Einpendler:innen im Prognosehorizont
bis 2070 den Anteil von 50% an der Gesamtbeschaftigung nicht Uberschreitet, IGsst das von
STATEC  entworfene  Alternativszenario  die  Neftoimmigration und die  Netto-
Pendleriinnenbewegung zu gleichen Teilen wachsen. Hierdurch wird Gber den Prognosehori-
zont der Anteil der Arbeitskrafte aus dem Ausland von 50% Uberschritten.
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STATEC nimmt an, dass die Zahl der netto einpendelnden Personen jener der netto immigrie-
renden Personen entspricht!?), ohne explizit auf die in der Literatur genannten Bestimmungs-
faktoren wie Wegzeiten oder Einkommens- und Arbeitslosigkeitsdifferenzen zum Umland be-
zugzunehmen. STATEC argumentiert lediglich, dass die bessere wirtschaftliche Performanz Lu-
xemburgs zu einem stdrkeren Anstieg der Migrations- und Pendlerzahlen fohrt. Laut AuBBen-
handelstheorie (Leamer, 1995) sollte dieser Prozess aber nicht Uber lGngere ZeitrGume an-
dauern, denn das reichlichere Arbeitsangebot in Luxemburg sollte zu einer Erosion der
Lohndifferenz zum Ausland fohren. Umgekehrt kann argumentiert werden, dass nicht die bes-
sere wirtschaftliche Performanz zu einem verstérkten Arbeitsangebot in Luxemburg aus dem
Ausland fUhrt, sondern dass das einstromende Arbeitsangebot zu einem hoéheren Wirt-
schaftswachstum gefUhrt hat. Vor allem in kleinen offenen Volkswirtschaften hé&ngt der Zu-
sfrom von Arbeitskraffen aus dem Ausland eher von der Wirtschaftsentwicklung ab als umge-
kehrt.

Sollte dieser Wanderungsstrom nun durch eine Erosion der Lohndifferenz abreien, sollte auch
die wirtschaftliche Entwicklung darunter leiden. Dies wiUrde sich negativ auf die nachhaltige
Finanzierung des Pensionssystems auswirken. Im Anhang (Abschnitt 7) wird der Zustrom der
Pendlerinnen in den vergangenen Jahren dkonometrisch mit Hilfe der beobachteten Diffe-
renzen in den Arbeitslosenquoten und der Erwerbseinkommen fUr alle vier Regionen des Um-
lands untersucht. Hierbei sollte die Differenz zwischen der Arbeitslosenquote Luxemburgs und
jener der jeweiligen Region einen negativen Koeffizienten aufweisen. Dass bedeutet, dass
falls die Arbeitslosenquote Luxemburgs die der Quellregion Ubersteigt und dieser Abstand
gréBer wird, der Zustrom aus dieser Region nachlésst (und umgekehrt). Der Koeffizient der Dif-
ferenz zwischen den Erwerbseinkommen sollte hingegen positiv sein, womit ein gréBer wer-
dender Abstand zwischen Luxemburg und dem Quellland den Zustrom erhdhen sollte.

Die zu erwartenden Vorzeichen fur die Differenz der Arbeitslosenquoten und der Erwerbsein-
kommen zeigten sich lediglich in der Schatzgleichung fir Rheinland-Pfalz. Fir Wallonien und
Lothringen ergeben sich lediglich fur die Einkommensdifferenzen das richtige Vorzeichen und
fUr das Saarland frugen beide Variablen das falsche Vorzeichen.

GemdaB der dkonomischen AuBenhandelstheorie sollten sich langfristig die Unterschiede im
Erwerbseinkommensniveau sowie in den Arbeitslosenquoten verringern. Ein verstarkter Zu-
strom von Arbeitskraften aus dem Ausland sollte zu einem héheren Angebot an Arbeitskraften
fOhren, was Druck auf die Lohnentwicklung ausUben sollte. In den umliegenden Regionen
sollfe die Arbeitslosigkeit durch PendelaktivitGten abnehmen und somit der Abstand zu Lu-
xemburg kleiner werden. Dies konnte langfristig zu einer Verringerung der PendelakfivitGten
fOhren.

1) Chapter 3.6.2: "It is to be noted that STATEC is not explicitly modelling the housing market in Luxembourg and its
border region and therefore assumes that the additional foreign workers that are attracted each year are split in
equal parts into commuters and immigrants.”
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Das Problem bei dieser Schatzung besteht darin, dass wir aufgrund fehlender Daten wichtige
Variable der Pendeldistanz, wie in der Literatur'2) Ublich, nicht berbcksichtigen konnten. Zwar
blieb die physische Distanz in Kilometern gemessen Uber die Zeit gleich, jedoch nicht der fur
das Pendeln relevante zeitliche und finanzielle Aufwand. Es ist wahrscheinlich, dass in der
Vergangenheit der Ausbau der Verkehrsinfrastruktur, einschlieBlich StraBen- und Schienen-
netzwerken, im Laufe der Zeit zu einer VerkUrzung der Reisezeit gefUhrt hat. DarGber hinaus
mussen Veranderungen der Preise fUr Fahrkarten und Treibstoff in Betracht gezogen werden.
Wenn diese Variablen nicht in die Schatzgleichung einflieBen, kann dies in einigen Fallen zu
einer Fehlspezifikation fUhren, die die Ergebnisse verfdlscht. Die Einbeziehung dieser Variable
stellt einen wesentlichen Unterschied zu der ErklGrung des Migrationsstroms dar, welcher nicht
von Distanzvariablen betroffen ist. Hierdurch kann es Probleme bei der Annahme von STATEC,
dass sich Migrations- und Pendelstrome gleich entwickeln, geben.

Es ist plausibel, anzunehmen, dass sich der zeitliche Aufwand fUr die Anreise in den lefzten
Jahrzehnten durch den Ausbau des StraBen- und Schienennetzes deutlich verringert hat. Je-
doch ist zu erwarten, dass sich aufgrund der 6kologischen Kriterien der Treibhausgasemissio-
nen und der Bodenversiegelung dieser Prozess nicht in gleichem Tempo fortsetzen wird. Dies
kédnnte den Zustrom von Pendler:iinnen niedriger ausfallen lassen als in der Pensionssimulation
angenommen. Auch von der Kostenkomponente des Pendelns durfte eine Dampfung des
Zustroms ausgehen. Der von der Regierung stufenweise implementierte Anstieg der Preise fur
kohlenstoffemittierenden Energietrdger wird zu einer deutlichen Verteuerung von fossilen
Treibstoffen fGhren, mit dem der Wechsel zu strombetriebenen Fahrzeugen nicht kompensie-
rend schritthalten wird k&énnen.

Einschatzung

STATEC hat die Prognose der einpendelnden Personen lediglich mit dem Umfang der zu er-
wartenden Migratfion fortgeschrieben, welche ihrerseits nur von der generellen wirtschaftli-
chen Entwicklung abhdngig gemacht wurde. Damit bleiben regionale Einkommensdifferen-
zen, Unterschiede in den Arbeifslosenquoten und der finanzielle und zeitfliche Aufwand fir
Pendelakfivitdten unbeachtet. Gerade der letzte Punkt durfte aber nicht mehr so stark rGck-
|Gufig sein wie in den lefzten 15 Jahren. Angesichts neuer okologischer PrioritGten ist mit kei-
nem weiteren Ausbau des StraBennetzes zu rechnen und die Treibstoffpreise werden durch
héhere Karbonsteuern sowohl in Luxemburg als auch in den umliegenden L&ndern deutlich
anziehen. In der Folge sollte die Zahl der pendelnden Personen weniger dynamisch wachsen
als die Zahl der Immigrant:innen, wie von STATEC angenommen.

4.3 Annahme A3: Erwerbsbeteiligung

Die Erwerbsbeteiligung in Luxemburg hat zwei Dimensionen: zum einen die Arbeitsmarktparti-
zipation der Wohnbevolkerung und zum anderen die der erwerbstétigen Einpendler:innen.

12) Siehe McArthur (2011), Persyn und Torfs (2016), Huber und Spielauer (2020).
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Wohnbevoélkerung: Auf der Grundlage der Europdischen Labour Force Stafistik (LFS), die auf
der Wohnbevdlkerung des jeweiligen Landes beruht, zeigte sich in den vergangenen zehn
Jahren die starkste Zunahme der Erwerbsquote in der Gruppe der 25- bis 54-jGhrigen Frauen.
Wahrend die Erwerbsquote der Frauen im Alter 20- bis 64 Jahre um 7,6 Prozentpunkte auf
71,5% (2022) zulegte, stieg sie in der Gruppe der 25- bis 54-j@hrigen Frauen um
8,4 Prozentpunkte auf 83,9%. Die Erwerbsquote der Manner sank hingegen um einen Prozent-
punkt auf 81,3%. Die Zahl der Erwerbsstatigen gemdan LFS mit Wohnsitz Luxemburg lag 2022 bei
rund 305.000 Personen. Die Erwerbsbeteiligung der 55- bis 64-Jahrigen ist sowohl bei Frauen als
auch bei Mannern deutlich geringer als in den Nachbarl@dndern Belgien, Deutschland und
Frankreich. Die Projekfionen der Erwerbsbeteiligung im Ageing Report gemdaRB LFS-Konzept be-
ziehen sich auf die Wohnbevdlkerung. Bis 2070 wird hier ein Anstieg um knapp einen Prozent-
punkt angenommen, der sich allerdings aus einer sinkenden Erwerbsbeteiligung der Manner
(-3,1 Prozentpunkte, von 81,5% auf 78,4%) und einer steigenden Quote bei den Frauen um
knapp 5 Prozentpunkte auf 76,6% zusammensetzt. Der Gender-Gap schliet sich damit bis
2070 beinahe. STATEC nimmt in seinen Arbeiten eine recht dhnlich moderate Entwicklung an:
Ausgehend von 76,8% im Jahr 2019 steigt die Beteiligung bis 2040 auf 78,1% an und bleibt
dann anndhernd konstant. Hier schlieBt sich der Gender-Gap allerdings bereits ab dem Jahr
2040.

Einpendler:iinnen: Luxemburg ist innerhalb der Europdischen Union das hdaufigste Ziel von
Grenzgdnger:innen. Rund 48% der Erwerbstatigen sind Einpendleriinnen aus Belgien, Deutsch-
land und Frankreich. Das Verhdlinis zwischen den Einpendelnden aus anderen Landern, die
einer Tdfigkeit in Luxemburg nachgingen, und den Auspendelnden, die als Luxembur-
ger:iinnen in einem anderen Land arbeiteten, betrug im Jahr 2015 31:1 (Eurostat, 2022) und
durfte sich seither nicht maBgeblich ver&ndert haben. Wie bereits ausgefUhrt, sind die Ar-
beitsmarkt- und Lohnentwicklung in Luxemburg in Relation zu den umliegenden Regionen
sowie Reisezeit und -kosten die Haupttriebkr&fte der Pendelbewegungen. Die Projektfion Gber
ein halbes Jahrhundert bis 2070 ist mit groBen Unsicherheiten behaftet, die hier nur genannt,
aber nicht quantifiziert werden kénnen.

Vor der COVID-19-Pandemie konnten Einpendleriinnen nach Luxemburg Home-Office im
AusmaB von maximal 25% der Arbeitszeit machen, ohne den luxemburgischen Sozialversiche-
rungsschutz zu verlieren. Die zunehmende Bedeutung von Home-Office im Zuge der Pande-
mie hat jetzt auch ihre Entsprechung im Sozialrecht gefunden: Der Sozialversicherungsschutz
bleibt bestehen, solange weniger als 49,9% der Arbeitszeit im Home-Office verbracht wird.
Damit kébnnen Einpendleriinnen nach Luxemburg mindestens zwei Tage pro Woche im Home-
Office arbeiten und bleiben weiterhin in Luxemburg sozialversichert.

Aus der Perspektive der Pensionsfinanzierung leisten die Einpendleriinnen mit inren Lohnen ei-
nen Finanzierungsbeitrag zum Alterssicherungssystem und erwerben durch ihre Erwerbstatig-
keit auch Anspriche im luxemburgischen Alterssicherungssystem. Bei einer Beschdaftigungs-
dauer von mindestens einem Jahr entsteht ein Teilleistungsanspruch, der beim Erreichen der
Altersgrenze Uber die jeweils zustdndige nationale Versicherungsinstitution bei der luxemburgi-
schen CNAP (Caisse nationale d'assurance pension) beantragt werden muss. Ein Anspruch
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auf die gesetzliche anteilige Mindestpension besteht, wenn 20 in Luxemburg zu berucksichti-
gende Versicherungsjahre vorliegen.

Einschatzung

Die im L&ndervergleich geringe Erwerbsbeteiligung Alterer in Luxemburg steht in Verbindung
zur Altersgrenze von 60 Jahren. Im Versicherungs- und Steuersystem sowie am Arbeitsmarkt
fehlen Anreize, die zum langeren Verbleib im Arbeitsleben ermutigen. Die prognostizierten Be-
schaftigungsquoten fUr Personen Gber 55 Jahren sind pessimistisch und das Erwerbspotenzial
wird sich in den kommenden Jahrzehnten nicht erhéhen.

Die Erwerbsquoten, die auf der Grundlage der Wohnbevdlkerung berechnet werden, sind
aufgrund des groBen Anteils an Einpendlerinnen mit einer Untersch&tzung der Erwerbstati-
genzahlen in Luxemburg verbunden. Auf der anderen Seite erfasst die Labour Force Statistik
(LFS) von Eurostat jede Form der Beschaftigung!3), unabhdngig davon, ob die Tatigkeit in die
Versicherungspflicht der Sozialversicherung fallt. Aus Sicht der Sozialversicherung wird die Er-
werbsquote damit Uberschatzt, wobei der Effekt der Einpendleriinnen deutlich hdher sein
durfte.

4.4 Annahme A4: Pensionsantrittsalter

Die aktuelle Rechtslage sieht ein konstantes Pensionsantrittsalter von 60 Jahren bei 40 Versi-
cherungsjahren bzw. 65 Jahren im Jahr 2070 vor. Das durchschnittliche Austrittsalter stagniert
im Projektionszeitraum bei 60,4 Jahren fir Manner und 60,1 Jahren fUr Frauen, sowohl bei den
STATEC-Projektionen als auch bei den Projektionen im Ageing Report. In den Simulatfionen
wird die Méglichkeit der Pensionierung mit 60 Jahren bei 40 Versicherungsjahren als relevan-
tes Kriterium fUr die Erwerbsbeendigung betfrachtet. Diese ist sicherlich fUr die geringe Er-
werbsquote in der Gruppe der 55- bis 64-Jahrigen verantwortlich. Offenbar ermoglicht eine
hohe Einkommensersatzrate den RGckzug vom Arbeitsmarkt zum ehestmdglichen Antrittszeit-
punkt; die Literatur bezeichnet dies als Pull-Faktor (Duval, 2003; Raab, 2011). Die Annahme
zeigt, dass neben der Altersgrenze und dem Erflllen der Anspruchsvoraussetzungen weitere
Faktoren wie der Bildungsabschluss (Pilipiec et al., 2022), der Arbeitsmarkistatus (Butler et al.,
2018) oder der Familienstatus (BUtler, 2017) in den Simulatfionen als weniger relevant einge-
schatzt werden. Die Signalwirkung der Altersgrenze von 60 Jahren auf das effektive Pensions-
antrittsalter wird im luxemburgischen System derzeit nicht durch finanzielle Anreize einer Be-
schaftigung Uber die Altersgrenze hinaus abgemildert. Das konstant niedrige Pensionsantritts-
alter im Simulationszeitraum 2070 spiegelt die gegenwdrtige Rechts- und Arbeitsmarktlage
wider. Aus arbeitsmarktpolitischer Sicht wirde ein lGngeres Verbleiben in akfiver Beschafti-
gung bis zum gesetzlichen Pensionsalter von 65 Jahren einen Impuls fir die wirtschaftliche
Wertschodpfung darstellen.

13) Als beschd&ftigt gelten Personen, die in der Referenzwoche der Befragung eine Stunde Erwerbstatigkeit ausUbten
(Eurostat, 2023).
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Das niedrige effektiv angenommene Antrittsalter in Verbindung mit der steigenden Lebens-
erwartung erhdht die Zahl der Pensionsbeziechenden. Die Berechnungen im Ageing Report
gehen davon aus, dass die durchschniftiche Pensionsbezugsdauer bei Mdnnern von
23,2 Jahren (2019) um funf Jahre auf 28,2 Jahre ansteigt. Die Zunahme bei den Frauen wird
ebenfalls auf funf Jahre geschdétzt; ausgehend von einer I&dngeren Lebenserwartung erreicht
ihre durchschnittliche Bezugsdauer im Jahr 2070 somit 31,8 Jahre. Das Verhdltnis zwischen der
Dauer des Ruhestands und der Dauer des Erwerbslebens steigt von 60% (rund 23 Bezugsjahre
zu 39 Beitragsjahren) bei M&nnern und 73% bei Frauen auf 74% bzw. 85% im Jahr 2070.

Einschatzung

Das in den Simulationen von STATEC und im Ageing Report weitgehend konstant gehaltene
faktische Pensionsantrittsalter entspricht der aktuellen Gesetzeslage. Das konstante Anfrittsal-
ter und die steigende Bezugsdauer in Verbindung mit der wachsenden Anzahl an Pensionen
fUhren dazu, dass sich gemdaB Ageing Report die Zahl der Pensionen von 208.000 im Jahr 2019
mehr als verdreifacht und 2070 auf 654.000 ansteigen wird. Das konstante Anfrittsalter ist ein
wesenftlicher Faktor fur den steigenden Finanzierungsbedarf der luxemburgischen Alterssiche-
rung (vgl. Abbildung 2).

4.5 Annahme A5: Arbeitszeit

Die Simulationen im Ageing Report gehen von einem sinkenden geleisteten Arbeitsvolumen
aus. Zwischen 2019 und 2050 sinken die jahrlichen Wachstumsraten deutlich von +2,5% im
Jahr 2025 auf 0 im Jahr 2060 und anschlieBend reduziert sich die Zahl der geleisteten Arbeits-
stunden auch in absoluten GréBen (Abbildung ?). Diese Verringerung entspricht der Annah-
me Uber die Beschaftigung in Personen Uber den Prognosezeitraum, trégt jedoch nicht der
Tatsache Rechnung, dass spatestens seit der COVID-19-Pandemie offensichtlich wurde, dass
international ein Trend zu geringerer Arbeitszeit pro Person eingesetzt hat, der auf einer Aus-
weitung der Zahl der Teilzeitjobs zurGckzufUhren ist.

Wie in Abbildung 9 erkennbar, Iasst sich auch fUr Luxemburg klar ein Trend zu einer Verringe-
rung der geleisteten Arbeitszeit pro Kopf seit 1995 erkennen. Dieser Tatsache tragen weder
der Ageing Report noch der Bilan technique in ihrer Vorausschau Rechnung. In beiden Simu-
lafionen wdchst annahmengemdanB die Arbeitszeit mit den gleichen Wachstumsraten wie die
Pro-Kopf-Beschdaftigung. Hierdurch werden das prognostizierte geleistete gesamtwirtschaftli-
che Arbeitsvolumen und mithin auch die Lohnsumme und die daran gekoppelten Pensions-
beitrGge Uberschatzt.
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Abbildung 9: Arbeitszeitvolumen pro Kopf und Jahr, 1995-2022
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Einschatzung

Im Ageing Report wie auch im Bilan technique wachsen die angenommene Zahl der be-
schaftigten Personen und die geleistete Arbeitszeit mit den gleichen Wachstumsraten. Dies
impliziert, dass es zu keiner weiteren Senkung der Arbeitszeit pro Kopf kommt. Dies steht in Wi-
derspruch zu der im vergangenen Jahrzehnt infernational und in Luxemburg beobachteten
Entwicklung.

4.6 Annahme Aé6: Produktivitat

Im Ageing Report und im Bilan technique wird das zukUnftige Wirtschaftswachstum durch
Multiplikation des verfugbaren Arbeitsvolumens mit einer erwarteten Produktivitdt hergeleitet.
Somit Ubersetzt sich der Arbeitseinsafz in &konomischen Erfolg in Form des realen BIP. Die Pro-
duktivitat Iasst sich durch Division der preisbereinigten Wertschdpfung (BIP) durch den Ar-
beitseinsatz errechnen. Wird dieser Arbeitseinsatz in der Anzahl der Beschdaftiglen angege-
ben, errechnet sich die Pro-Kopf-Produktivitat; wird der Einsatz in geleisteten Arbeitsstunden
angegeben, errechnet sich die Stundenproduktivitét (vgl. Abbildung 10).

Annahmen hinsichflich der in Zukunft zu erwartenden Produkfivitat sind schwierig zu evaluie-
ren, da diese nicht einfach aus der vergangenen Entwicklung abgeleitet werden kann, was
jede Projektion vor Herausforderungen stellt. Sowohl die demografischen als auch die wirt-
schaftlichen und technologischen Gegebenheiten dndern sich laufend und sind fur die zu-
kUnftige ProduktivitG@tsentwicklung entscheidend.
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So kann beispielsweise das ProduktivitGtswachstum in den frGhen Jahren einer neuen Techno-
logie bzw. der Technologiediffusion (Stichwort kUnstliche Intelligenz) aufgrund von Messprob-
lemen unterschétzt sein (Brynjolfsson et al., 2021). Die Hypothese des Technologiepessimismus
in einer alternden Erwerbsgesellschaft besagt, dass es einen Mangel an radikal neuen Ideen
und/oder eine abnehmende Wirkung von ForschungsakfivitGten gibt (Hypothese des Techno-
logiepessimismus; Berthold & Grindler, 2015; Bloom et al., 2020). DarUber hinaus verdndern
sich die fachlichen, kognitiven und physischen M&glichkeiten mit steigendem Lebensalter, mit
RUckwirkungen auf die individuelle und in weiterer Folge auf die gesamtwirtschaftliche Pro-
dukfivitat (U & Kaniovski, 2019).

Ubersicht 2 weist die durchschnittliche Verénderung der unterschiedlichen Produktivitétsmes-
sungen fur den Zeifraum seit 1995 und seit 2016 aus. Es zeigt sich, dass Luxemburg in den lefz-
ten 18 Jahren trendmdaBig eine Stagnation der Produktivitdt pro Kopf sowohl nach Képfen als
auch pro geleistete Arbeitsstunde aufwies. Seit dem Jahr 2016 war sogar ein RUckgang der
Produktivitdt nach beiden Messkonzepten festzustellen (Abbildung 10).

Ubersicht 2: Verénderung der Produktivitat

1995-2022 2016-2022
In%
A Produktivitat pro Kopf -0,1 -1.6
A Produktivitat pro Stunde +0,2 -0,9

Q: STATEC, WIFO-Berechnungen.

Abbildung 10: Produktivitatswachstum, 1996-2022
In %

Produkfivitat pro Kopf Produktivitat pro Stunde  «eeeeeeeeees ProdukfivitGtswachstum

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Q: STATEC, WIFO-Darstellung.
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Der Ageing Report trifft keine dezidierte Annahme zur Arbeitsproduktivitdt, sondern Annah-
men zur totalen Faktorproduktivitdt (TFP). Das Dokument selbst weist jedoch keinerlei Annah-
men zur darin mitberbcksichtigten Investitionsentwicklung auf, sodass kein isolierter RUck-
schluss auf die Arbeitsproduktivitat alleine getroffen werden kann.

Der Bilan technique gibt hingegen (in Tabelle 23 auf S. 44) explizit Zahlen zum angenomme-
nen Beschdaftigungswachstum in Képfen, zum Produktivité@tswachstum pro Kopf und dem sich
daraus errechneten durchschnittlichen jahrlichen realen BIP-Wachstum an. GemdaB dieser
Tabelle rechnet die Simulation mit einem jahrlichen Anstieg der Beschaftigung in Képfen von
0,6% und einem ProdukfivitGtswachstum von 1,2% (dargestellt durch die gepunktete schwar-
ze Linie in Abbildung 10), wodurch sich ein reales BIP-Wachstum von 1,8% ergibt.

Es bleibt unklar, worauf die Annahme eines Wachstums der Pro-Kopf-Produktivitéat von 1,2%
beruht. Die vorliegenden Daten weisen laut Ubersicht 2 auf etwas niedrigere Werte fUr die
Vergangenheit hin. Dieser Zeitbereich beinhaltete jedoch sowohl die Finanzkrise des Jahres
2008 als auch die COVID-19-Pandemie. Allerdings ist — wie im obigen Abschnitt dargelegt -
die in den lefzten zehn Jahren zu beobachtende fallende Pro-Kopf-Produktivitét nicht blofB
den Krisen geschuldet, sondern auch einem seit dem Jahr 2008 einsetzenden Trend zu einer
geringeren  Pro-Kopf-Arbeitszeit. Dies kdnnte eine RUckkehr zu einer Pro-Kopf-
Produktivitatssteigerung von 1,2%, wie im Bilan technique erwartet, erschweren.

Aus den Annahmen zur Entwicklung des Arbeitskréftepotenzials und der Produktivitat wird in
den Vorausschauen die Entwicklung des BIP und damit der Lohnsumme, die fUr die Pensions-
beitragseinnahmen relevant ist, abgeleitet (Abbildung 11).
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Abbildung 11: Reales BIP und BIP-Wachstum, 1996-2022

In %
Reales BIP (linke Achse) BIP-Wachstum (rechte Achse)
70 + r 10
60 8
50 4 F 6

40 / o4
30/ )

In Mrd. €
Ver@nderung gegen das Vorjahrin %

20 - -0
10 - -2
0 4

1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Q: STATEC, WIFO-Darstellung.

Abbildung 11 und Abbildung 12 lassen abermals die Zasur durch die Finanzkrise 2008 erken-
nen. Seither scheint das durchschnittiche Wachstum deutlich geringer zu sein als zuvor. Je-
doch senkten nicht nur die beiden Krisen (Finanzkrise und COVID-19-Pandemie) den Durch-
schnitt der lefzten 15 Jahre, sondern auch — wie bereits bei der ProduktivitGtsannahme abge-
handelt — die verringerte Pro-Kopf-Arbeitszeit. Der Bilan technique geht von einem durch-
schniftlichen Wirtschaftswachstum von 1,8% (Anstieg der Beschaftigung von 0,6% und Anstieg
der Produktivitét von 1,2%) bis 2070 aus. Dies entspricht der schwarzen Linie in Abbildung 12,
was in etwa dem Durchschnitt der letzten 15 Jahre entspricht. Gefdhrdet kénnte diese An-
nahme hingegen werden, falls die Pro-Kopf-Arbeitszeit in Zukunft konfinuierlich weiter zurGck-
gehen sollte.

WIFO



- 28—

Abbildung 12: Wachstumsraten des realen BIP und der Bruttowertschopfung, 1996-2022

Reales BIP Brutfowertschdpfung ~ eeeeeeeeee Wirtschaftswachstum

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

4
1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Q: STATEC, WIFO-Darstellung.

Wie in vielen Landern hat diese Krise nicht nur das Niveau des BIP, sondern auch dessen wei-
tere Wachstumsraten gesenkt. Dies gilt insbesondere fUr Luxemburg, da hier der Finanzsektor
(NACE-K) wertschépfungsmdaBig mit einem Anteil von Uber 27% den groBten Wirtschaftszweig
darstellt. An zweiter Stelle steht die &ffentliche Verwaltung mit einem Anteil von Gber 17%.

Der Ageing Report geht wie der Bilan technique nicht direkt von einer Annahme des Wirt-
schaftswachstums bis 2070 aus, sondern leitet dieses — wie bereits oben erwdhnt — aus dem
Arbeitsangebot und einer Annahme Uber die Produktivitét pro Kopf her. Dieser angebotsori-
enfierte Ansatz blendet allerdings langfristige Verdnderungen in der Nachfrage aus. Gerade
im Finanzbereich fGhren digitale Innovationen zu raschen, teilweise disruptiven Verdnderun-
gen, die in Zukunft die Notwendigkeit physischer Bankfilialen wie auch der Zahl der dort Be-
schaftigten in Frage stellen werden'4). Andererseits kann die Bedeutung von Luxemburg als
Zentrum globaler Finanzdienstleistungen (nach dem Austritt GroBbritanniens) in Zukunft stei-
gen und zu einer Zunahme der Beschdaftigungszahlen fUhren.

Im Ageing Report wird neben dem Basisszenario auch ein Alternativszenario mit einem unter-
stellten geringeren ProdukfivitGtswachstum berechnet. Allerdings wird diese gednderte An-

14) Huljak et al. (2022) stellten eine nach wie vor hohe Ineffizienz im Bankensystem des Euroraums fest.
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nahme eines geringeren ProduktivitGtswachstums dort nur fir den Zeitbereich bis zum
Jahr 2035 angewendet. FUr die Zeit danach kommt wieder die héhere Produktivitdtsentwick-
lung des Basisszenarios zur Anwendung.

Einschatzung

In den Simulationen wird fUr die Zukunft von einer Pro-Kopf-Produktivitétssteigerung von 1,2%
pro Jahr ausgegangen. Im historischen Vergleich zeigt sich, dass das ProduktivitGtswachstum
(sowohl pro Kopf als auch pro Stunde) in den letzten 15 Jahren deutlich niedriger (im Durch-
schnitt negativ) war. Allerdings war dieser Zeitbereich durch zwei Krisen (Finanzkrise 2008 und
COVID-19-Pandemie 2020) geprdégt. Im Zeitabschnitt davor lag das ProduktivitGtswachstum
(sowohl pro Kopf als auch je Stunde) bei rund 1,2%. Damals entwickelte sich die Produkfivitat
nach beiden Berechnungsmethoden im Gleichschritt. Seit 2008 kam es jedoch zu einer lau-
fenden Verringerung der Pro-Kopf-Arbeitszeit. Dies fuhrt dazu, dass sich die gemessene Pro-
Kopf-Produktivitat schwdécher erhdht als die Produktivitdt pro Stunde. Aus diesem Grund
scheint ein angenommenes ProduktivitGtswachstum von 1,2% zu hoch, falls sich der in den
letzten Jahren international und in Luxemburg feststellbare Trend einer geringeren Pro-Kopf-
Arbeitszeit fortsetzen sollte.

4.7 Annahme A7: Lohnquote

Die Finanzierung des Pensionssystems hdngt nicht direkt vom Wirtschaftswachstum ab, son-
dern vielmehr von der damit verbundenen Entwicklung der Lohnsumme. Da es denkbar wa-
re, dass der Lohnanteil an der Wertschopfung (BIP) Uber die Zeit zurGckgeht, waren Annah-
men alleine Uber das Wirtschaftswachstum zur Beurteilung der nachhaltigen Finanzierung des
Pensionssystems nicht ausreichend.

Abbildung 13 stellt den Anteil der nominellen Lohn- und Gehaltssumme am nominellen BIP seit
dem Jahr 1995 dar. Es I@sst sich ein Uber die Zeit stabiles Verhdlinis erkennen. Jedoch hat sich
seit 2018 der Durchschnitt um etwa 2 Prozentpunkte nach oben verschoben. Dies scheint sei-
nen Ursprung in der Tatsache zu haben, dass es im zweitgroBten Wirtschaftsbereich Luxem-
burgs, der 6ffentlichen Verwaltung, ab 2018 zu einem deutlichen Anstieg des Lohnanteils (von
63,2% im Jahr 2017 auf 68,5% im Jahr 2022) gekommen ist. Da nicht damit zu rechnen ist, dass
sich der Lohnanteil in der Gesamtwirtschaft und insbesondere in der &ffentlichen Verwaltung
laufend erhoht, sollte bei der Berechnung der Nachhaltigkeit des Pensionssystems die An-
nahme einer konstanten Lohnquote, womit die Lohnsumme mit den gleichen Raten wachsen
wUlrde wie das BIP, keine Verzerrung hervorrufen.
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Abbildung 13: Entwicklung der Lohnquote, 1995-2022
In % der nominellen Wirtschaftsleistung (BIP)
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Q: STATEC, WIFO-Darstellung.

Zudem wurde die Auswirkung einer ungunstigeren Entwicklung der Lohnsumme auf die Finan-
zierung des luxemburgischen Pensionssystems durch mehrere Mechanismen abgefedert wer-
den. Zum einem orientiert sich die Pensionshéhe bei Neuantritten zu einem gewissen Grad
auch an den zuvor geleisteten Beifrdgen. Sinkt die zu erwartende Lohnsumme aufgrund der
geringeren Arbeitszeit pro Kopf, reduziert dies auch die Beitragsgrundlage und damit die H6-
he der neu zuerkannten Pensionen. Zusatzlich ist festgelegt, dass sich der Satz, der auf die in
der Vergangenheit geleisteten Beitragsgrundlage zur Berechnung der Hohe von Neupensio-
nen zur Anwendung kommt, von Jahr zu Jahr leicht reduziert. Befrug er im Jahr 2022 noch
1,788% der Beitragsleistungen, soll er schrittweise bis 2052 auf 1,600% abgesenkt werden's).

FUr den Altbestand an Pensionen gibt es ebenfalls einen bremsenden Mechanismus, der da-
fUr sorgt, dass sich nur eine positive wirtschaftliche Entwicklung in Zuschldgen zur Pension (ab-
seits jenen zur Inflationsanpassung) widerspiegelt. Falls die Beifragsleistungen nicht mehr aus-
reichen, um die Pensionsleistungen zu finanzieren, wird der Anpassungsfaktor verringert's).

15) Chapter 1.1.1, Table 2 - Evolution of the annual pension formula parameters.

16) Chapter 3.6.1: "A modified TPF rate not only has an impact on labour productivity and hence on GDP, but also on
pensions in payment by means of the readjustment mechanism, this would mean that the numerator and the de-
nominator of the expenditure-to-GDP ratio would be altered in a comparable way when modifying the TFP assump-
fion. However, the readjustment mechanism is fo be applied only at a rate of 25% from 2027 onwards in the baseline
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Einschatzung

Sowohl der Ageing Report als auch der Bilan technique knUpfen die zu erwartenden Einnah-
men der Pensionsversicherung Luxemburgs nicht an eine prognostizierte Lohnsumme, sondern
an das BIP. Da das Verhdltnis der Lohnsumme zum BIP in der Vergangenheit stabil war und in
den letzten Beobachtungen sogar gestiegen ist, fUhrt die alleinige Verwendung des BIP als
AnknUpfungspunkt zu keiner Uberoptimistischen Einschdtzung der Pensionseinnahmen, unter
der Voraussetzung, dass das BIP nicht zu opftimistisch eingeschatzt wurde (siehe oben die krifi-
schen Anmerkungen zum erwarteten Pendleriinnenvolumen und zur Produkfivitat).

4.8 Zusammenschau der Annahmenplausibilitat

Die Untersuchungen in diesem Abschnitt bezGglich der Plausibilitét der makrodkonomischen
Annahmen, die der Pensionssimulation des Bilan technique zugrunde liegen, lassen zwei kriti-
sche Punkte zusammenfassend erkennen:

¢ Die Annahme, dass die Zahl der in Zukunft netto einpendelnden Personen im Gleichklang
mit den nefto immigrierenden Personen erfolgt, besitzt keine ausreichende Fundierung,
da die Strome dieser beiden Gruppen unterschiedlichen GesetzmdaBigkeiten unterliegen.
So ist das Migrationsverhalten zu einem guten Teil, neben dkonomischen Kriterien, auch
sozialen und politischen Verdnderungen im In- und Ausland unterworfen. Pendelstrome
h&ngen hingegen deutlich stérker von rein dkonomischen Faktoren ab, zu denen neben
Unterschieden in den Einkommensniveaus und der Arbeitslosigkeit im Ausland auch der
zeitliche und finanzielle Aufwand fUr die An- und Abreise zdhlen. Beispielsweise ist von der
Erhdhung der CO2-Abgabe auf Treibstoffe im In- und Ausland eine Erhbhung der Reise-
kosten zu erwarten, was die PendelaktivitGt beeinfrachtigen sollte. Da diese Pendelstro-
me von entscheidender Bedeutung fUr das Arbeitskraftpotenzial in Luxemburg sind, sollte
in der Pensionssimulation der Bildung einer plausiblen Annahme mehr Raum gewidmet
werden.

¢ Die Annahme eines Pro-Kopf-ProduktivitGtswachstums von 1,2% zur Herleitung des zukUnf-
tigen Wirtschaftswachstums scheint zu hoch gegriffen. Zwar war ein dhnlich hoher Durch-
schnitt in den Jahren 1996 bis 2007 zu beobachten, jedoch kam es seither zu einem deut-
lichen RUckgang der Wachstumsraten. Dieser RUckgang ist nicht nur den Krisen von 2008
und 2020 geschuldet, sondern auch dem internationalen Trend einer sinkenden Pro-Kopf-
Arbeitszeit. Dieser Trend sollte sich auch in den kommenden Jahren fortsetzen, was die Er-
reichung eines Pro-Kopf-Produktivitdtswachstums von 1,2% (und damit eines langfristigen
Wirtschaftswachstums von 1,8%) unwahrscheinlich erscheinen 1&sst.

scenario. This implies that pensions and GDP do not grow at a similar pace anymore afterwards, and the deviation
from the baseline scenario becomes more and more visible."
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5. Okologische Kriterien

In diesem Abschnitt sollen mdgliche Zielkonflikte zwischen den im Ageing Report und im Bilan
fechnique zugrunde gelegten Annahmen und den umweltpolitischen Zielen Luxemburgs
aufgezeigt werden. Die untersuchten umweltpolitischen Ziele folgen dem von der Regierung
Luxemburgs im PNEC (Integrierter nationaler Energie- und Klimaplan) von 2020 nofifizierten
und der EU gegenUber gemachten Zusagen, wie diese UberblicksmaBig in Ubersicht 3 darge-
stellt sind.

Ubersicht 3: PNEC-Ziele Luxemburgs 2019

Vergleichsbasis 2022 A Ay 2030f 2030g
Treibhausgasemissionen auBerhalb 2005 -50% bis —-55%
des Zertifikathandels
Anteil der erneuerbaren Energie Absolut 25%
Primdre Energieeffizienz
Gesamte Energieeffizienz PRIMES 2007 —40% bis —44%
Elektromobilitat 49%
Gebdudesanierung 3% pro Jahr bei 72%
Tiefe
In Unternehmen
Pendelverkehr
Landverwendung,
Landverwendungs&nderung und
Forstwirtschaft

Q: Gouvernement luxembourgeois (2023).

Es ist nicht moglich, hier eine quantitative Uberprifung méglicher Zielkonflikte zwischen den
okonomischen und demografischen Annahmen sowie den 6kologischen Zielen durchzufiGh-
ren. Einerseits werden quantitative (vergangene) Zusammenhdnge durch die Vielzahl neuer
politischer MaBnahmen im Umbruch beeinflusst, weshalb die Projektion bis 2070 mit groBen
Unsicherheiten verbunden ist. Andererseits wirde eine Projektion fur eine kleine offene Volks-
wirtschaft wie Luxemburg ein spezifisches methodisches Instrumentarium erfordern und weit
Uber die gegenwartige Fragestellung der finanziellen Nachhaltigkeit hinausgehen.

Es besteht zweifellos ein Wechselspiel zwischen einer nachhaltigen Pensionsfinanzierung und
den Zielen des Nationalen Energie- und Klimaplans (PNEC). In der Vergangenheit war ein An-
stieg der Bevolkerungszahl und des Wirtschaftswachstums mit steigenden Treibhausgasemissi-
onen verbunden. Es ist jedoch zu erwarten, dass verstarkte politische MaBnahmen diese Ver-
bindung im Vergleich zur Vergangenheit lockern ('decoupling’). Beispielsweise sollte die Ver-
scharfung der Bauvorschriften in Bezug auf thermische Isolationswerte zu einem geringeren
Anstieg des Pro-Kopf-Energieverbrauchs und damit der Emissionen fGhren als es bei gleichem
Bevolkerungszuwachs in der Vergangenheit der Fall war. Die genaue Stérke dieses Effekts und
ob die von der Regierung ergriffenen MaBnahmen ausreichen, um die angestrebten 6kologi-
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schen Ziele zu erreichen, lassen sich aufgrund der Neuheit der politischen MaBnahmen je-
doch nicht serios feststellen?).

Bei der Analyse, ob Wirtschaftswachstum zwangsl@ufig mit steigenden Treibhausgasemissio-
nen einhergeht, muss berdcksichtigt werden, dass der Anstieg der Wirtschaftstatigkeit in der
Regel mit einem Anstieg der Erwerbstatigen- und Bevdlkerungszahl einhergeht, was eine ge-
naue AufschlUsselung der Ursachen erschwert. Ungeachtet dieser Unterscheidung |asst sich
feststellen, dass in der Vergangenheit eine reale Steigerung des BIP mit einem Anstieg der
THG-Emissionen verbunden war. Politische MaBnahmen fGhrten zu einer Entkppelung (de-
coupling) beider GréBen, sodass sich der relative Anstieg der THG-Emissionen verringerte. In
einigen Fdllen in den OECD-Ldndern konnte sogar eine absolute Entkopplung beobachtet
werden's, was bedeutet, dass der THG-AusstoB reduziert wurde, wéhrend die Wirtschaftsleis-
tung gleichzeitig stieg.

Der Materialverbrauch pro Kopf ist laut OECD seit dem Jahr 2000 um 22% gesunken und be-
frug 2019 15 Tonnen pro Jahr. Damit liegt er aber immer noch deutlich Uber dem in den
Nicht-OECD-Staaten von rund 12 Tonnen pro Jahr. Noch stérker war die relative Entkopplung
zwischen Wirtschaftswachstum und Materialverbrauch (-35%). Allerdings war dies nur zum Tell
auf eine Strukturverschiebung hin zu mehr Dienstleistungen und den Einsatz verbesserte Pro-
duktionsmethoden zurUckzufUhren. Auch die verstarkte Verlagerung von materialintensiver
Produktion in Nicht-OECD-Staaten, verbunden mit einem anschlieBenden Import solcher Pro-
dukte, frug zur Reduktion bei.

Zu den Wechselwirkungen zwischen Wirtschaftswachstum und dem Verlust biologischer Viel-
falt’?) auf regionaler Ebene gibt es nur begrenzte empirische Belege. Marques et al. (2019)
haben gezeigt, dass das Wachstum der Weltbevolkerung und die verstarkte Landnutzung zu
einem RUckgang der biologischen Vielfalt fihren. Obwohl die Dynamik pro Einheit des Brutto-
inlandsprodukts (BIP) weltweit abnimmt, variieren die Auswirkungen in verschiedenen Teilen
der Welt. Biodiversitatsverluste sind besonders in Mittel- und SUdamerika, Afrika und Asien auf-
grund von Handelsverflechtungen zu verzeichnen. Die Autoren betonen, dass etwa ein Drittel
der negativen Auswirkungen auf die biologische Vielfalt in Mittel- und SUdamerika auf den
Konsum in anderen Regionen zurickzufGhren ist. Dietz und Adger (2003) haben ebenfalls die
Auswirkungen des globalen Wirtschaftswachstums auf den Verlust der biologischen Vielfalt
untersucht; es lassen sich aber keine RUckschlUsse auf die Effekte der nationalen Wirtschafts-
entwicklung auf die natfionale biologische Vielfalt ziehen.

17) Die Tatsache, dass der quantitative 6konomische Zusammenhang der Vergangenheit in dem Augenblick nicht
mehr gelten indem neuartige wirtschaftspolitische MaBnahmen gesetzt werden, wurde bereits von Lucas (1976) pos-
fuliert.

18) "Most countries have achieved only a relative decoupling between emissions and economic growth, although
some managed fo reduce emission levels in absolute ferms" (https://www.oecd-ilibrary.org/sites/5584ad47-
en/index.html2itemld=/content/component/5584ad47-en, abgerufen am 6. 11. 2023).

1) Im Dasgupta-Review (2021, S. 53) werden drei Merkmale zur Definition der Vielfalt der Lebensformen herangezo-
gen: die Anzahl der einzigartigen Lebensformen (Reichtum), die Verteilung der Lebensformen (GleichmdBigkeit) und
die Ungleichartigkeit der Lebensformen (Heterogenitat).
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Die Untersuchung moglicher bestehender Zielkonflikte zwischen den Annahmen in der Pensi-
onssimulation und den ékologischen Zielen soll im Folgenden gesondert nach den im obigen
Teil aufgelisteten Annahmen erfolgen.

5.1 Bevolkerungswachstum

Grundsatzlich ist eine wachsende Bevolkerung, ob sie nun durch eine erhdhte Fertilitat, eine
geringere Mortalitdt oder durch Nettomigration zustande kommt, mit einer erhdhten Treib-
hausgasemission, einem héheren Energieverbrauch und einer verstdrkten Landnutzung ver-
bunden. Damit behindert eine wachsende Bevolkerung potenziell die Erreichung der im
PNEC genannten Ziele. Eine Verringerung der Bevdlkerungszahl hdtte zwar einen geringeren
Ressourcenverbrauch zur Folge, wurde sich aber negativ auf andere Bereiche auswirken. Be-
sonders der RUckgang der Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter in Luxemburg kdnnte zu einer
Arbeitskrafteknappheit — mit negativen Effekten auf die Finanzierung des Sozialsystems — oder
zu einer Zunaohme der Einpendelbewegungen - mit negatfiven Effekten auf den
CO2-AusstoB — fUhren. Bevolkerungswachstum braucht damit BegleitmaBnahmen im Bereich
der Wohn- und Verkehrsinfrastruktur, die zu einer Ressourcenschonung fGhren.

5.2 Pendelaktivitaten

Gesteigerte ReiseaktivitGten sind immer mit einem hoéheren Energieverbrauch verbunden,
auch wenn die negativen Auswirkungen auf die Treibhausgasemissionen durch den Ausbau
des &ffentlichen Verkehrs und die Steigerung der Elekfromobilitdt gemindert werden kénnen.
Zudem wurde ein Ausbau des Verkehrsnetzes auch zu einem héheren Landverbrauch (Bo-
denversiegelung) fUhren.

5.3 Erwerbsbeteiligung

Von der Erwerbsbeteiligung, also vom AusmaB der Teiinahme des verfUgbaren Arbeitsvolu-
mens am Erwerbsprozess, sollten keine nennenswerten Effekte auf die PNEC-Ziele ausgehen.

5.4 Pensionsantrittsalter

Von einer Verdnderung des Pensionsantrittsalters sind keine nennenswerten Effekte auf die
PNEC-Ziele zu erwarten.

5.5 Arbeitszeit

Eine VerklUrzung der geleisteten Arbeitszeit pro Kopf fGhrt zu einer Verlagerung der Zeitver-
wendung in den Freizeitbereich. Verringert sich die tagliche Arbeitszeit, |dsst dies die Reiseak-
fivitGt zum Arbeitsplatz pro Woche unverdndert. Ein Blocken der Arbeitszeit auf weniger Ar-
beitstage pro Woche fUhrt hingegen zu einer Verringerung der Anreisezeit und damit zu einer
Verringerung des TreibhausgasausstoBes, wie dies auch bei verstérkten Home-Office-
Akftivitaten zu erwarten ist. Entscheidend ist ferner die Frage, wie die gewonnene Freizeit ge-
nUfzt wird. Auch hiervon kénnten marginal héhere Treibhausgasemissionen ausgehen. Gene-
rell sind jedoch von einer VerkiUrzung der geleisteten Arbeitszeit pro Kopf nur geringe Auswir-
kungen auf 6kologische Variablen zu erwarten.
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5.6 Produktivitat

Die bei der Vorausschau zur Anwendung kommende Relation zwischen der Wertschdpfung
eines Wirtschaftszweiges und des Arbeitseinsatzes (Arbeitsproduktivitat) 1dsst keinerlei RUck-
schlusse auf Auswirkungen hinsichtlich ékologischer Variablen zu. Generell kdnnte ein breiter
angelegter Produktivitatsbegriff auch die Einsparungen von Input-Faktoren wie beispielsweise
Energie und Rohstoffen mitberlUcksichtigen. Gleichzeitig knUpft selbst das breitere Konzept
der "total factor productivity", welches auch die Hohe des Kapitalstocks und den technischen
Fortschritt miteinbezieht, nur an die Wertschdpfung an und vermag daher nicht solche Vor-
leistungseinsparungen zu berGcksichtigen.

Ein Anstieg der Arbeitsproduktivitat fGhrt bei gleichem Arbeitseinsatz zu einem hdheren Out-
put und damit des BIP. Ein Anstieg dessen signalisiert eine hbhere Wirtschaftsaktivitat, die Gbli-
cherweise mit einer verstarkten Treibhausgasemission verbunden ist.

5.7 Lohnquote

Eine Ver&nderung der Lohnquote als MaB fur den Anteil der Lohnsumme an der gesamtwirt-
schaftlichen Wertschépfung (BIP) 1Gsst selbst keine RUckschlUsse auf Einflisse auf dkologische
Variablen zu. Die Lohnquote misst lediglich den Anteil den Arbeitnehmer.iinnen am Einkom-
men einer Volkswirtschaft, das mit der Produktion erzielt wird.

WIFO



— 36—

6. Schlussbetrachtungen

Im gesetzlichen Pensionssystem in Luxemburg, das sich aus einer Pauschalleistung und einer
einkommensabhdngigen Leistung zusammensetzt, flieBen Leistungen im AusmalB von 9,2% der
Wirtschaftsleistung (2009) an die Pensionistinnen. Vorhandene Simulationen bis 2070 gehen
von einer Verdoppelung der Aufwendungen aus, bei anndhernder Konstanz der Beitragsein-
nahmen von 10% der Wirtschaftsleistung. Berechnungen Uber einen Zeitraum von einem hal-
ben Jahrhundert sind mit groBen Unsicherheiten verbunden. Langfristprojektionen sind von
vielen Entwicklungen, Wechselwirkungen und Annahmen bestimmt, wovon sieben in der vor-
liegenden Arbeit ndher untersucht wurden. Die Langfristprojektionen fur Luxemburg stehen in
mehreren Szenarien (Alternativszenarien) zur VerfOgung, da die Annahmen in den Berech-
nungen mehrere Jahre (Jahrzehnte) konstant gehalten werden, wodurch kleine Verdnderun-
gen zu erheblichen Unterschieden in den Ergebnissen fUhren.

Die Plausibilitat der Entwicklung bis zum Jahr 2070 der sieben deftailliert untersuchten Indikato-
ren in der Hauptvariante der Langfristsimulationen stellt sich wie folgt dar:

e Bevolkerungsentwicklung: Die zukUnftige Bevdlkerungszahl wird durch die Annahmen zur
Ferfilitt, zur Entwicklung der Lebenserwartung und zur Migration bestimmt. Die Annah-
men zur Fertilitdt und zur Lebenserwartung durften im Ublichen internationalen Rahmen
liegen. Bei der Bewertung der finanziellen Nachhaltigkeit der ersten S&ule der Alterssiche-
rung spiegelt die Bevolkerung jedoch nur einen Teil des Arbeitskraftepotenzials auf dem
luxemburgischen Arbeitsmarkt wider. Ebenso enfscheidend sind die Migrationsstrome,
insbesondere hinsichtlich grenzUberschreitender Arbeitskrafte. In der Vergangenheit ist
der Anfeil der Einpendlerinnen am nationalen Arbeitskraftepotenzial kontinuierlich ge-
stiegen, wodurch die finanzielle Nachhaltigkeit maBgeblich von diesen Arbeitskraften
abhdangt.

e Pendler:innen: Im Zuge des 6kologischen Wandels ist von einer Verteuerung der Mobilitat
auszugehen. Auch die ungewissen Immobilienpreise haben Auswirkungen auf den Zuzug
nach Luxemburg. Die angenommene Zahl der Einpendler:iinnen kénnte unter Bericksich-
tigung beider Einflussfaktoren etwas zu optimistisch angesetzt sein.

e Erwerbsbeteiligung: Diese wird durch die Annahmen zu den Pendlerinnen mitbestimmt:
Einpendleriinnen fragen zur Finanzierung der Alterssicherung bei und erwerben Anspri-
che in der Pensionsversicherung. Im Projektionszeitraum bis 2070 wird eine geringe Er-
werbsbeteiligung in der Altersgruppe der Uber-55-J&hrigen angenommen. Damit wird
das vorhandene inldndische Erwerbspotenzial nicht voll ausgeschdpft. Eine hohere Er-
werbsbeteiligung hatte jedoch drei Hauptvorteile: Sie wirde die finanzielle Situation der
Erwerbstéatigen verbessern und somit zu hoheren Altersleistungen fUhren; gleichzeitig wir-
den zusatzliche Beifragseinnahmen fUr die Versicherung generiert und die Altersausga-
ben fUr die Versicherung wirden durch einen spdteren Pensionseintritt reduziert.

e Pensionsantritisalter: Das simulierte Pensionsantrittsalter entspricht der aktuellen Gesetzes-
lage. Die Beibehaltung dieses konstanten Antrittsalters im Projektfionszeitraum bis 2070
fOhrt zu niedrigen Erwerbsquoten in der Altersgruppe der Uber-55-J&hrigen. In dieser Hin-
sicht kdnnten Anreize zur Verldngerung der Erwerbsphase dazu beitragen, die finanzielle
Nachhaltigkeit zu verbessern.
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Arbeitszeit: In der Vergangenheit ist die durchschnittliche Arbeitszeit pro Kopf in Luxem-
burg — wie in den meisten europdischen Ldndern — gesunken. In den Langfristsimulatio-
nen wurde angenommen, dass die Pro-Kopf-Arbeitszeit konstant bleibt. Diese technische
Annahme kann angesichts der vergangenen Entwicklung als optimistisch betrachtet
werden. Wenn eine Verringerung der Arbeitszeit mit einem Ruckgang der Lohndynamik
und somit der Beifragsdynamik in der Pensionsversicherung einhergeht, wirde die Kluft
zwischen den Beitragseinnahmen und den Ausgaben in der Pensionsversicherung weiter
zunehmen.

Produktivitat: Die Lohnentwicklung steht in Zusammenhang mit der Pro-Kopf-Produkftivitat
und der Stunden-Produktivitat. Beide Kennzahlen sind in der jungeren Vergangenheit ge-
sunken. Einerseits wird sich der Trend zur fallenden Arbeitszeit pro Kopf fortsetzen, ande-
rerseits fallen Produktivitatsfortschritte in einer Dienstleistungsdkonomie geringer aus. Die
Annahmen zur Produktivitdt kdnnen daher als zu opfimistisch befrachtet werden. Dies
fOhrt dazu, dass die Lohnsumme und somit auch die prognostizierten Einnahmen der Pen-
sionsversicherung Uberschatzt werden.

Wechselwirkungen zwischen wirtschaftlichen Indikatoren und den okologischen Zielen:
Die Annahmen bezUglich der wirtschaftlichen Indikatoren stehen in komplexen Wech-
selwirkungen mit dkologischen Zielen. Das simulierte Bevédlkerungs- und Wirtschaftswachs-
tum beeinflusst das Okosystem, wéhrend gleichzeitig Umweltverénderungen erhebliche
Auswirkungen auf die zukUnftige wirtschaftliche Entwicklung haben werden. Die |dentfifi-
zierung und Quanfifizierung dieser Wechselwirkungen, die in dieser Arbeit nicht durchge-
fOhrt wurden, erfordern komplexe Modelle und Daten, insbesondere wenn ein Zeitfraum
von einem halben Jahrhundert betrachtet wird. Zudem sind diese Wechselwirkungen bis
2070 mit vielfaltigen wirtschaftlichen, politischen und gesellschaftichen Enfscheidungen
verbunden.

Vereinbarkeit der finanziellen Nachhaltigkeit mit 6kologischen Zielen

In der weiter zurickliegenden Vergangenheit war eine reale Steigerung des BIP mit stei-
genden Treibhausgasemissionen verbunden waren. Politische MaBnahmen tfrugen je-
doch dazu bei, dass sich der mit dem Wirtschaftswachstum verbundene Anstieg an
Treibhausgasemissionen verringerte (relative Entkopplung oder "decoupling'). In einigen
Fallen konnte unter den OECD-Landern sogar eine absolute Entkopplung beobachtet
werden.

Noch starker war die relative Entkopplung zwischen Wirtschaftswachstum und Material-
verbrauch (-35%). Allerdings war dies nur zum Teil auf eine Strukfurverschiebung hin zu
mehr Dienstleistungen und dem Einsatz verbesserte Produktionsmethoden zurUckzufih-
ren. Auch die verstarkte Verlagerung von materialintensiver Produktion in Nicht-OECD-
Lander, verbunden mit einem anschlieBenden Import solcher Produkte, trug zur Redukti-
on bei.

Zu den Wechselwirkungen zwischen Wirtschaftswachstum und dem Verlust biologischer
Vielfalt auf regionaler Ebene gibt es nur begrenzte empirische Belege; daher k&nnen
diesbezUglich keine wissenschaftlich verl@sslichen Aussagen fUr Luxemburg getroffen
werden.
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7. Anhang: Einpendler:innen - die Attraktivitat des Luxemburger
Arbeitsmarktes

Die Zahl der aus dem Ausland nach Luxemburg einpendelnden Arbeitskrafte stieg im lefzten
Jahrzehnt weiter an. Laut Eurostat erhdhte sich zwischen 2006 und 2020 die Zahl der nach Lu-
xemburg einpendelnden Arbeitskrafte von 125.600 auf Uber 205.000, was einem Anstieg von
mehr als 63% entspricht. Besonders kraftig legte in diesem Zeitraum die Zahl der aus Deutsch-
lond einpendelnden Personen zu (+75,6%), aber auch aus Frankreich (+65,5%) und Belgien
(+48,4%) kamen mehr Arbeitskrafte nach Luxemburg.

Die zur empirischen Uberprifung der Relevanz dieser Faktoren fir den Luxemburger Arbeits-
markt zur VerfiUgung stehenden regionalen Daten sind fUr die meisten Variablen von Eurostat
nur im Zeitraum zwischen 2009 und 2020 verfugbar. Die verwendeten Daten Uber die Pend-
lerinnenstrome aus den an Luxemburg angrenzenden Regionen in Deutschland (Rheinland-
Pfalz, Saarland), Frankreich (Lothringen) und Belgien (Wallonien) bilden in allen Fé&llen mehr
als 93% der gesamten Einpendleriinnen aus diesen Ladndern ab.

Neben den Pendlerinnendaten) stehen fUr diesen Zeitraum auch regionale Daten zu den
Arbeitslosenquoten zur Verfigung. Zu den Nettoverdiensten nach Regionen (im Idealfall er-
gdnzt um den Wert der Unterschiede in den Sozialleistungen) stehen allerdings keine Daten
zur Verfigung. Ersatzweise wurden hier die Bruttojahresverdienste fUr die Berechnungen her-
angezogen. Dies stellt keinen Nachteil dar, falls sich im Beobachtungszeitraum die Unter-
schiede in den prozentualen Steuersatzen und Sozialleistungen zwischen den Regionen nicht
verdndert haben.

Die anhaltende Aftraktivitdt der Luxemburger Wirtschaft fUr Einpendler:iinnen zwischen 2009
und 2020 lasst sich nicht mit den besseren Arbeitsmarktbedingungen erkldren. Zwar lag die
Arbeitslosenquote in Luxemburg im Jahr 2009 noch deullich unter der der untersuchten
Nachbarregionen, jedoch hat sich diese Differenz seither deutlich reduziert. Seit 2014 liegen
die Arbeitslosenquoten in Rheinland-Pfalz und dem Saarland sogar unter dem Niveau Lu-
xemburgs.

Okonometrische Schatzungen in Ubersicht 4 zeigen, dass die Differenz in den Arbeitslosen-
qguoten keinen Beitrag zur ErkiGrung der Einpendelakfivitdt aus den Regionen leistet. Deren
Koeffizienten sollten laut theoretischen Uberlegungen negativ sein, da ein gréBerer negativer
Abstand zwischen den Arbeitslosenquoten zu einem Anstieg des Pendler:innenstroms fUhren
sollte. Lediglich fUr Rheinland-Pfalz war das Vorzeichen negativ, jedoch nicht hinreichend sta-
fistisch signifikant. FUr die anderen Regionen ergab sich sogar ein unplausibles positives Vor-
zeichen.

Die Uber die Zeit weiter gestiegene Einkommensdifferenz diUrfte hingegen eher eine Rolle fur
das Pendelverhalten gespielt haben. Die geschatzten Koeffizienten der Differenz in den Brut-

20) Es sind auch Daten Uber die auspendelnden Personen in diese Regionen verfiUgbar. Da deren Gesamizahl je-
doch maximal 1.200 Personen (2014) betrug, unterblieb deren gesonderte Analyse.
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toeinkommen tragen in allen Schatzungen auBer fUr das Saarland das theoretisch zu erwar-
tende positive Vorzeichen?!) und weisen eine dhnliche GréBe auf.

Die geschatzten Modelle sind allerdings insofern inkomplett, als hier nicht die wichtige Variab-
le der Distanz in Zeit und finanziellem Aufwand inkludiert ist. Niedrigere Arbeitslosenquoten
und héhere Einkommen sind jedoch nur dann ein Anreiz, wenn der zeitliche und finanzielle
Pendelaufwand dies rechtfertig. Hier kbnnte es sein, dass in Luxemburg der Ausbau des Stra-
Bennetzes und des o6ffentlichen Verkehrs die Pendelbewegungen beeinflusst habe. Daten zur
empirischen Uberprifung waren hierzu allerdings nicht verfigbar.

Ubersicht 4: Regressionsergebnisse
Unterschiede der jeweiligen Region zu Luxemburg

Einpendler:iinnen nach der Herkunftsregion

Saarland Rheinland-Pfalz Lothringen Wallonien

Koeffizient Standard- Koeffizient Standard- Koeffizient Standard- Koeffizient Standard-

fehler fehler fehler fehler

Arbeitslosenquote 451,37%** 51,90 -220,63 369,12 6.732,31**  2.290,32 689,43*** 129,23

Einkommens- -0,06 0,10 2,95%** 0,07 2,17*% 0,65 1,38%** 0,11

niveau

Konstante 9.397,57***  1.456,21 55.291,9 24.197,25 19.987,91**  2.423,66
Beobachtungen 11 11 11 11
R2 0,912 0,712 0,918 0,990
Korrigiertes R2 0,890 0,680 0.898 0,987

Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen. — Sch&tzmethode: OLS. Sterne zeigen die statistische Signifikanz an: *** signifikant
auf 0,1% Irrfumsniveau, ** signifikant auf 1% Irrtumsniveau, * signifikant auf 5% Irtumsniveau.

21) Mit zunehmender Differenz zwischen den Einkommen in Luxemburg und der untersuchten Region, steigt auch die
Zahl der Einpendler:iinnen aus dieser. Im Fall der Arbeitslosigkeit sollte der Koeffizient hingegen ein negatives Vorzei-
chen aufweisen, da eine Erhéhung der positiven Differenz zu einer Verringerung der Pendelbewegung fUhren sollfe.
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