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Demographische Alterung in Europa - Konsequenzen fiir
Kapitalmarkte und die Systeme der Alterssicherung

Die Diagnose ist klar: Europas Gesellschaften altern. Das Gewicht verschiebt sich stetig von den
Jiingeren zu den Alteren. Die sozialen Sicherungssysteme stehen damit vor dem Problem, tendenziell
wachsender Zahlen von Leistungsempfangern und schrumpfender Zahlen von Beitragszahlern. Darauf
lasst sich im Prinzip mit Leistungseinschrinkungen, Beitragserhdhungen, einer stirkeren Ausschopfung
des Erwerbspotentials sowie mit der Rekrutierung auslidndischer Arbeitskrifte und Beitragszahler
reagieren. Weniger klar ist, welche Auswirkungen die demographische Alterung und die moglichen
Strategien im Bereich des Arbeitsmarktes sowie der Alterssicherung auf den Kapitalmarkt haben. Es gibt
dazu aus der Wissenschaft einzelne Stimmen, aber keine klare “Lehrmeinung”. Der Vortrag soll einen
kleinen Beitrag in diesem Meinungsbildungsprozess leisten. Er soll auch zeigen, dass sich die Lander
Europas keineswegs alle in der gleichen Situation befinden.
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