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Mehr Tipps für Ihre persönlichen Finanzen:
www.diepresse.com/meingeld
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Inflation derzeit kein Thema
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Über weite Strecken
des vergangenen Jahres
war die Inflation kein
Thema an den Märkten,
und das dürfte vorerst
auch so bleiben. Nach-
dem der Preisauftrieb zu
Jahresbeginn 2012 noch
für reichlich Diskussion
gesorgt hatte, ging er
infolge der wieder rück-
läufigen Rohstoffpreise
und der sich ausweiten-
den Produktionslücken
weltweit spürbar zurück.
In den Industrieländern haben sich
die Teuerungsraten gegenüber Vor-
jahr sogar auf unter 2% halbiert
und so gegen Ende 2012 den Kon-
sum gestützt. Die Abschwächung
des Preisauftriebs ist primär einem
positiven Basiseffekt im Energie-
bereich zu verdanken. Das aber
gilt nicht für alle großen Volks-
wirtschaften. In China kletterte
die Inflationsrate im Dezember auf
2,5%, nachdem sie im Oktober

noch auf das Zyklustief
von 1,7% gefallen war.
Jenseits dieser hohen
Kurzfristvolatilität aber
tendiert die Inflation in
China klar nach oben.
Mitte bzw. Ende 2013 er-
warten wir einen Preisan-
stieg von 3% bzw. 3,5%.
Bereits im Dezember
haben sich nicht nur Le-
bensmittel aufgrund der
kältesten Witterung seit
28 Jahren stark verteu-
ert. Spürbar beschleunigt

haben sich auch die Wohnkosten
(Mieten, Neben- & Renovie-
rungskosten); sie verbuchten den
stärksten Anstieg seit Oktober 2011.
Alarmierend ist die Trendwen-
de bei der chinesischen Inflation
allerdings nicht. Eine weitere
Lockerung der Geldpolitik ist
jedoch vom Tisch, und die Risiken
für eine erste vorsichtige Korrek-
tur gegen Ende des Jahres sind
gestiegen.

Was Sie beachten sollten bei . . . Erwerbstätigkeit in der Pension
Für manche ist die Arbeit das
Salz in der Suppe, auf das sie
in der Pension nicht
verzichten möchten.
Experten raten, sich dabei
nicht auf den Job zu
versteifen, den man vor der
Pension gehabt hat.

Tipp 1
Zuverdienstgrenze. Nicht alle dürfen
in der Pension uneingeschränkt dazu-
verdienen. Wer eine Früh- oder
Korridorpension bezieht oder unter
die Hacklerregelung fällt, muss unter
der Geringfügigkeitsgrenze von
386,80 Euro bleiben, sonst ist die
gesamte Pension weg. Auch wer
Invaliditätspension bezieht, verliert je
nach Gesamteinkommen zwischen 30
und 50 Prozent der Pension, wenn er
mehr als geringfügig dazuverdient.

Tipp 2
Sozialabgaben. Wer in der Pension
erwerbstätig ist, ist voll steuer- und
sozialabgabenpflichtig. Zwar gibt es
seit einiger Zeit eine leichte Erhöhung
der Pension für Erwerbstätige, diese
fällt aber kaum ins Gewicht. Es gilt
also nachzurechnen, wie viel einem
vom Zuverdienst wirklich bleibt,
etwa, wenn man dadurch in eine
höhere Steuerklasse fällt. Die Steuer
errechnet sich aus dem Gesamt-
einkommen, also Pension und
Zuverdienst.

Tipp 3
Firma gründen. Eine Möglichkeit, die
Geringfügigkeitsgrenze zu
umschiffen, wenn man das reguläre
Pensionsalter noch nicht erreicht hat,
ist, eine Firma zu gründen und sich
statt eines Gehalts am Gewinn zu
beteiligen. Denn eine Gewinn-
ausschüttung ist kein Zuverdienst,
deshalb kann einem die Pension nicht
aberkannt werden. Auch wenn man
Zulagen wie Reisespesen und
Kilometergeld bezieht, bleibt die
Pension unangetastet.

Tipp 4
Umorientieren. Experten raten eher
davon ab, sich nach der Pension in
der gleichen Firma zu engagieren, in
der man vorher gearbeitet hat. Ein
Konsulentenvertrag sei zum Beispiel
keine gute Idee. Entweder, man stehe
dabei seinem Nachfolger und damit
neuen Ideen im Weg, oder man lande
irgendwann auf dem Abstellgleis. Will
man doch bei der gleichen Firma
bleiben, sollte man sich in einem
Bereich engagieren, der noch nicht
besetzt ist.

Arbeiten in der Pension schwer gemacht
Zuverdienst. Wer in der Pension einer Erwerbstätigkeit nachgehen will, sollte zunächst nachrechnen.
Denn der Zuverdienst wird meistens von den zusätzlich anfallenden Abgaben gehörig angeknabbert.
VON EVA STEINDORFER

Ja, es gibt sie. Im Land der Früh-
pensionisten, in dem das Durch-
schnittsalter beim Pensionsantritt
bei 58 Jahren liegt, gibt es Men-
schen, die auch in der Pension
noch gern weiterarbeiten möch-
ten. Finanzielle Überlegungen
spielen dabei selten eine Rolle.
Dürften sie auch nicht. Denn häu-
fig überwiegen die Hemmnisse die
finanziellen Anreize, die einem das
Weiterarbeiten im Ruhestand ver-
süßen würden.

Josef Redl, 67, ist schon mit 60
in Pension gegangen. Oder viel-
mehr: gegangen worden. Er hätte
lieber weiter im Vorstand einer
Versicherung gearbeitet. Nachdem
er in die Frühpension geschickt
wurde, war er einige Jahre ehren-
amtlich für eine Finanzmarketing-
plattform tätig und hin und wieder
auch gegen Bezahlung als Berater.
„Es ist nicht gut, wenn man plötz-
lich von 100 auf null hinunterfah-
ren muss“, sagt er.

Geringfügigkeit als Grenze
Wer sich in Österreich in der Pen-
sion etwas dazuverdienen will, hat
nur dann freie Bahn, wenn er eine
Alterspension bezieht, also das re-
guläre Pensionsalter schon er-
reicht hat. Für alle anderen Fälle
gibt es rigorose Einschränkungen.
Wer unter die Hacklerregelung
fällt, Frühpensionist oder Bezieher
einer Korridorpension ist, darf mit
seinem Zuverdienst nicht über die
Geringfügigkeitsgrenze von derzeit
386,80 Euro monatlich kommen.

Schon wer einen Euro darüber
liegt, verliert seine gesamte Pen-
sion. Auch bei der Invaliditäts-
und Berufsunfähigkeitspension
gibt es ab einem Gesamteinkom-
men (Pension und Zuverdienst)
von 1108,17 Euro brutto gestaffelte
Pensionskürzungen: Zwischen
1108,17 und 1662,31 Euro Ein-
kommen wird die Pension um
30 Prozent gekürzt, zwischen
1662,31 Euro und 2216,34 Euro
verliert man 40 Prozent und ab
2216,34 Euro 50 Prozent der Pen-
sion. Wenn die Pension so niedrig
ist, dass man eine Ausgleichszula-
ge erhält, fällt diese bis zur Höhe
des jeweiligen Zuverdienstes weg.

Doppelte Steuern und Abgaben
Doch auch für Bezieher einer regu-
lären Alterspension (bei Frauen ab
dem 60., bei Männern ab dem
65. Lebensjahr) rentiert sich ein
Zuverdienst nicht unbedingt. Karl
Büche, 67, ehemals Chef der BBAG
(heute Brauunion) und Vorstand
von Heineken in Amsterdam, ar-
beitet heute als Berater in den un-
terschiedlichsten Branchen. „Aufs
Finanzielle darf man dabei nicht
schauen“, sagt er.

„Als Unternehmer mit voller
Steuer- und Abgabenbelastung
bleiben mir von 100 Euro vielleicht
38 Euro übrig. Da sind gerade ein-
mal Kosten und Aufwand ge-
deckt.“ Wer in der Pension arbei-
tet, zahlt weiterhin Pensions- und
Krankenversicherung.

Eine kleine Belohnung gibt es
aber: Die Pension wird pro Jahr Er-
werbstätigkeit um einen Höher-

versicherungsbetrag ergänzt, der
sich aus den geleisteten Beiträgen
zur Pensionsversicherung errech-
net: Das bedeutet, dass die Pen-
sion im nächsten Jahr etwas höher
wird. Die Beiträge werden mit zwei
Faktoren multipliziert, die das Le-
bensalter des Versicherten und das
jeweilige Bemessungsjahr als
Grundlage haben.

Karges Trostpflaster
Dieser Betrag wiegt die zu-
sätzlichen Sozialabgaben
und Steuern bei Weitem
nicht auf, wie ein Bei-
spiel der Arbeiterkam-
mer Wien aufschlüsselt:
Eine Frau von 62 Jahren
bezieht eine Alterspen-
sion in Höhe von
1200 Euro monatlich
und hat im Jahr 2011
zusätzlich 700 Euro
im Monat verdient.
Ihr jährlicher Versi-
cherungsanteil be-
trägt 1004,50 Euro.

Multipliziert man
diesen Betrag mit dem
Faktor für das Lebens-
alter (der mit steigen-
dem Alter zunimmt)
und jenem für das Be-
messungsjahr, ergibt das
3,49 Euro, um die die
monatliche Pension im
Folgejahr erhöht wird.
Nicht gerade üppig.

Bevor man finanzielle
Überlegungen anstellt,
sollte man sich aber erst
einmal mit der Frage ausei-

nandersetzen, welche Tätigkeit
man in der Pension überhaupt
ausüben möchte. Leopold Stieger
von der Plattform Seniors4Success
rät, sich nicht auf den vorher aus-
geübten Job zu versteifen. „Wenn
man in der eigenen Firma bleiben
will, dann sollte man sich auf Tä-
tigkeiten konzentrieren, die noch
nicht besetzt sind“, sagt Stieger.

Davor sollte man sich
drei Fragen stellen:

Was habe ich ge-
lernt? Was ist

meine berufliche Erfahrung? Was
sind meine Träume?

Auch Ex-Heineken-Vorstand
Karl Büche rät zur Neuorientie-
rung: „Wenn man lange in einer
Position war, hat die eigene Inno-
vationskraft irgendwann ein Ende
erreicht.“ In seiner Beratertätigkeit
sieht er sein Alter als Vorteil: „Man
lehnt sich zurück von dem, was
man gelernt hat, und kann sich
besser in den Gesprächspartner
hineinversetzen. Das hat man den
Jungen voraus.“
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Chinesische Aktien sind billig geworden
Aktien. Seit Jahren hinkt der chinesische Aktienmarkt den weltweiten Börsen
hinterher. Doch nun halten zahlreiche Experten den Markt für günstig bewertet.
[WIEN/B. L.] Vor zehn Jahren hätte
man in chinesische Aktien inves-
tieren sollen. Seit damals hat sich
der Wert der im MSCI China zu-
sammengefassten Titel (auf Euro-
basis) mehr als verdreifacht, wäh-
rend man mit einer breiten welt-
weiten Streuung „nur“ 50 Prozent
verdient hätte.

Wer zu spät auf den Zug auf-
sprang, hatte das Nachsehen. Mit
einem Plus von 13 Prozent in den
vergangenen drei Jahren fiel der
chinesische Markt weit hinter den
weltweiten zurück (plus 30 Pro-
zent). Auch in den vergangenen
zwölf Monaten fiel das Plus mit
sechs Prozent geringer aus als auf
dem Gesamtmarkt (acht Prozent).

„Die Schlagzeilen wurden im
letzten Jahr von dem Gerede über
einen Konjunkturabschwung, Kor-
ruption und das politische Risiko
bestimmt“, erklärt Matthew Vaight,
Fondsmanager des M&G Global
Emerging Markets Fund, in einer
Aussendung. Nun seien viele Fir-
men sehr günstig bewertet. Das
lässt sich an Kennzahlen wie dem

Kurs-Gewinn-Verhältnis und dem
Kurs-Buchwert-Verhältnis (für bei-
de Ziffern gilt: je niedriger, desto
günstiger sind die Aktien) ablesen.
Doch sollte man sich nicht nur auf
das Bewertungsniveau verlassen.
„Viele chinesische Firmen sind
noch immer schlecht geführt und
generieren für ihre Aktionäre le-
diglich mäßige Erträge“, sagt
Vaight. Auch die Standards der
Corporate Governance (transpa-
rente und verantwortungsvolle
Unternehmensführung) seien ge-
ring, vor allem bei staatlich kon-
trollierten Firmen.

Nicht mehr nur Billigproduzenten
Er selbst gibt Firmen den Vorzug,
die in der Wertschöpfungskette auf-
gestiegen sind, also nicht nur auf
Billigproduktion setzen, sondern in
Innovation und Marken investiert
hätten. Als Beispiel für einen gelun-
genen Wandel sieht er den Medi-
zintechniker Mindray Medical.

Auch Raymond Ma, Manager
des Fidelity China Consumer Fund,
verweist darauf, dass chinesische

Aktien nach den koreanischen die
zweitbilligsten in der Region Asien-
Pazifik ohne Japan sind. Vieles
spreche für eine umfassende Erho-
lung: der wirtschaftliche Auf-
schwung, der sich durch einen stei-
genden Einkaufsmanagerindex, das
Anziehen der Industrieproduktion
und die Belebung auf dem Häuser-
markt abzeichne. Oder die nach
wie vor lockere Geldpolitik der No-
tenbank sowie die Bestrebungen
der Regierung, Infrastruktur auszu-
bauen und Binnenkonsum zu stär-
ken. All das seien gute Vorausset-
zungen für Kursgewinne im begin-
nenden „Jahr der Schlange“.

Doch Ma sieht auch Risken:
Sollte die Inflationsrate über das
Ziel hinausschießen, wäre das ge-
fährlich. „Ein weiteres nicht uner-
hebliches Risiko sehe ich in Form
eines Währungskriegs, wenn der
japanische Yen noch stärker ab-
wertet, und andere asiatische Län-
der dem Beispiel Japans folgen
und ihre Währungen ebenfalls ab-
werten lassen.“ Darunter würden
Chinas Exporte leiden.
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