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,Ihr Geld ist nicht weg,
es ist nur woanders*

Gastkommentar. Der toxische Cocktail von Sparzinsen und
Inflationsrate macht traditionelles Vorsorgen immer mehr zum Problem.

VON GERHARD WEIBOLD

er sich bei Finanzthe-
men nicht auskennt,
muss glauben, was an-

dere erzdhlen. Und da man sich
bekanntlich nicht tiberall ausken-
nen kann, ist es wohl keine Schan-
de, sich manchmal als unwissend
zu outen und mangelndes Eigen-
wissen durch blindes Fremdver-
trauen zu ersetzen. Bei Anlage-, Fi-
nanzierungs- und Versicherungs-
themen sind es vorzugsweise Ban-
ken, Versicherungen und Finanz-
berater, denen das Vertrauen aus-
gesprochen wird.

Wenn man verlédsslich aus-
schliefen kann, dass Anbieter
oder Vermittler von Finanzdienst-
leistungen bestehende Wissens-
vorspriinge ausnutzen, um sich
selbst einen Vorteil zu verschaf-
fen, besteht kein Anlass, sich mit
dem Thema ,Vertrauen ist gut,
Kontrolle ist besser” weiter zu be-
fassen. Bestehen jedoch Zweifel,
sollte man auch nach der Ent-
scheidung kritisch hinterfragen,

ob man tatsdchlich optimal bera-
ten oder ob einem vielleicht nur
ein angenehmes Gefiihl vermittelt
wurde.

Immerhin werden bei der
Inanspruchnahme von Finanz-
dienstleistungen sowohl vom An-
bieter als auch vom Nachfrager
wirtschaftliche Interessen verfolgt,
und der Vorteil des einen wird
schnell zum Nachteil des anderen.
Ein hoher Zinssatz beim Kredit,
der anderswo deutlich geringer
ausfillt, ein {ippiger Aufschlag
beim Wertpapierfonds, der an-
derswo nur minimal ist, oder eine
stolze Prdmie bei der Versiche-
rung, die anderswo deutlich giins-
tiger ist oder mehr Risken deckt,
sind keinesfalls frei erfunden.

Langfristige Altersvorsorge

Wenn es darum geht, entstehende
Kosten bei Finanzierungen und
Versicherungen zu minimieren,
bieten sich Zins- oder Pramienver-
gleiche zwischen mehreren Anbie-
tern an. Dafiir leisten Vergleichs-
portale im Internet gute Dienste.

Und stellt man fest, dass es Mog-
lichkeiten zur Optimierung gibt,
lassen sich Korrekturen (die Um-
schuldung eines Kredites, die Um-
schichtung einer Kapitalanlage,
die Kiindigung einer Versiche-
rung) im Regelfall mit angemesse-
nem Aufwand herbeifiihren.

Geht es hingegen um die Fest-
legung langfristiger Strategien, ist
die Situation ungleich schwieriger,
weil sich oftmals erst nach vielen
Jahren zeigt, ob Erwartungen oder
Versprechungen gehalten haben
oder nicht. Dafiir ist die Altersvor-
sorge ein besonders gutes Beispiel,
denn sie kann {iber mehrere Jahr-
zehnte den Lebensstandard pré-
gen, und Kurskorrekturen werden
mit fortschreitender Dauer immer
schwieriger.

Zinsen und Zinseszinsen

Erschwerend kommt bei diesem
Thema hinzu, dass dabei finanzma-
thematische Mechanismen wirk-
sam werden, die bei sehr langen
Planungszeitrdumen zu Ergeb-
nissen, bei denen man zundchst

einen Rechenfehler vermutet, fiih-
ren: Dass ein Einmalbetrag von
1000 Euro bei einem Zinssatz von
fiinf Prozent nach 50 Jahren nur
durch Zinsen und Zinseszinsen auf
mebhr als das Elffache (11.467 Euro)
anwdchst und es bei zehn Prozent
mehr als das Hundertsiebzehnfa-
che (117.391 Euro) sind, ist auf den
ersten Blick erstaunlich und auf
den zweiten Blick korrekt. Daraus
konnte jedoch sehr leicht der fal-
sche Eindruck entstehen, dass man
das Problem einer irgendwann ent-
stehenden Versorgungsliicke im
Ruhestand sehr bequem lésen
kann. In Wahrheit sind die Dinge
bei ndherer Betrachtung wesent-
lich beunruhigender.

Wiirden beispielsweise 25 Jah-
re hindurch monatlich 100 Euro
angelegt, hitte eine heute 40-jdh-
rige Person zu ihrem 65. Geburts-
tag insgesamt 30.000 Euro ohne
Zinsen angespart und konnte da-
von noch weitere 25 Jahre mit mo-
natlich 100 Euro zehren. Eine heu-
te 40-jahrige Frau hat iibrigens der
Statistik nach noch rund 44 Le-
bensjahre vor sich, beim heute
gleichaltrigen Mann betrigt diese
als ,fernere Lebenserwartung“ be-
zeichnete Dauer immerhin noch
rund 39 Jahre.

Kédme es hingegen zu einer
Verzinsung von einem, zwei, drei,
vier oder fiinf Prozent, wiirden
Zinsen in der Hohe von 3994, 8492,
13.562, 19.283 oder 25.743 Euro
hinzukommen, was dann rund
33.994, 38.492, 43.562, 49.283 oder
55.743 Euro ergdbe. Nach Ver-
steuerung der Kapitalertrige (in
der Hohe von 25 Prozent) wiren es
freilich nur mehr
40.172, 44.462 oder 49.307 Euro,
die davon iibrig blieben. Damit
konnten in den folgenden 25 Jah-
ren monatlich zwischen 121 und
251 Euro entnommen werden.

Erheblicher Kaufkraftverlust

Ganz anders sehen diese Zahlen
jedoch aus, wenn man auch den
Kaufkraftverlust in die Berechnun-
gen einbezieht. So ldsst eine jahrli-
che Inflation von zwei Prozent (der
kiirzlich von der Europdischen
Zentralbank genannte Zielwert)
einen heutigen Preis von 100 Euro
in 25 Jahren auf rund 164 Euro und
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32.995, 36.369,

in 50 Jahren auf rund 269 Euro stei-
gen. Unsere heute 40 Jahre alte
Person wird sich daher in 25 Jahren
mit einer Kaufkraft von 59,76 Euro
(im 26. Jahr) und von 37,15 Euro
(im 50. Jahr) begniigen miissen.

Mit anderen Worten und ver-
kiirzt ausgedriickt: Die Person zahlt
25 Jahre lang monatlich 100 Euro
ein und wird bei Anlagezinsen von
null Prozent (Negativzinsen wollen
wir zunidchst ausschlieffen) eine
Schrumpfung der Kaufkraft um
mehr als 40 Prozent nach 25 Jahren
und um mehr als 62 Prozent nach
50 Jahren erleben. Erst bei Verzin-
sungen in der Gegend von fiinf
Prozent iiber alle 50 Jahre konnte
die Kaufkraft {iber die gesamte
Entnahmeperiode erhalten blei-
ben und das zusitzliche Altersein-
kommen vom 26. bis zum 50. Jahr
um die Kaufkraft von zumindest
100 Euro monatlich aufgebessert
werden.

Bewusstsein versus Panik

Die vermeintliche Tugend des tra-
ditionellen Sparens erscheint da-
mit in einem ganz anderen Licht
und fiihrt frither oder spiter zu
spiirbaren Verlusten. Die Konse-
quenzen des vorher beschriebe-
nen toxischen Cocktails niedriger
Anlagezinsen und angestrebter In-
flationsraten zu erkennen ist das
eine, das Anlageverhalten noch
vor dem aus der Luftfahrt bekann-
ten ,Point of no Return nachhal-
tig zu dndern ist das andere.

Beides gestaltet sich schwierig,
denn bei der Problemerkennung
wird man von der Politik wohl kei-
ne Unterstiitzung bekommen; hier
ist die Angst vor einer Panikstim-
mung beim Thema der Altersvor-
sorge einfach zu grof8. In der Bank-
und Versicherungswirtschaft ist
die Motivation infolge eigener Ge-
schiftsinteressen zwar ganz an-
ders gelagert, doch haben sich
schon so manche Vorsorgepro-
dukte als untauglich herausge-
stellt. Auf deren Aufzihlung wird
hier verzichtet.

Was demnach verbleibt, ist
eine sachliche Diskussion, die kei-
ne Angste schiirt, sondern einen
akuten Anderungsbedarf beim
langfristigen Anlageverhalten, ins-
besondere bei der Altersvorsorge,
vermittelt. Wer sich nicht davon
iiberzeugen lésst, in fortgeschrit-
tene Anlageformen zu investieren,
wird sich frither oder spéter mit
dem Zitat von Baron Amschel
Mayer Freiherr von Rothschild
(1773-1855): ,Ihr Geld ist nicht
weg, es ist nur woanders“ kaum
trosten konnen.

Berechnungshinweise: Monatlich vorschiis-
sige Zahlungen, einfache Verzinsung wah-
rend der Jahre, Kapitalisierung der Zinsen
am Jahresende.
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KLOPAPIEER ,GOLD, WAS KOMMT ALS NACHSTES 2

Die Sonnenseite der
Volatilitat des Goldes

Der Goldpreis ist seit geraumer Zeit in starker Bewegung und erreicht
Hochstwerte. Ganz anders als die Zinssatze traditioneller Sparformen.

VON GERHARD WEIBOLD

er Preis einer Feinunze
D Gold stieg im Jahr 2019

von rund 1118 Euro zu
Jahresbeginn auf rund 1352 Euro
zu Jahresende. Das entspricht
einem Jahreszuwachs von rund 21
Prozent. Inzwischen wurde sogar
der Wert von 2000 Euro zumindest
tempordr {iberschritten.

Die Meinungen dariiber, ob
diese Entwicklung entweder eine
anbahnende Blase oder einen an-
haltenden Trend signalisiert, ge-
hen weit auseinander. Fiir viele
Anleger ist es jedenfalls ein aktuel-
ler Anlass, ihre Einstellungen ge-
geniiber Chancen und Risken zu
iiberdenken.

An Moglichkeiten, wie man
sein Kapital anlegen kann, besteht
kein Mangel. Empfehlungen, wel-
che Anlageform fiir welchen Anle-
gertyp infrage kommt, fiillen Bi-
bliotheken, Websites und Foren.
Das Angebot ist kaum zu iiberbli-

cken und hiufig ist es eine Ver-
mengung von sachlicher, rechtli-
cher und werblicher Information,
die zur Inanspruchnahme von Fi-
nanzdienstleistungen einlddt. Als
wesentliche Auswahlhilfe fungiert
dabei das Matching von Anleger-
und Produktprofilen, das auch von
Banken, Versicherungen und Fi-
nanzberatern angewendet wird.

»Magisches Dreieck“ Sicherheit,
Liquiditit und Rentabilitit?

Das altbekannte ,magische Drei-
eck” der Kapitalanlage bezieht sich
in seiner traditionellen Form auf
die Rentabilitét, die Sicherheit und
die Liquiditét. Es ist aber bei ge-
nauerer Betrachtung weder ma-
gisch noch ein Dreieck. Es verbild-
licht eigentlich nur ganz niichtern
das Spannungsverhiltnis von An-
legerzielen. Im Lauf der Zeit sind
noch weitere Ziele - insbesondere
ethische und 6kologische Aspek-
te - hinzugekommen, und das
Dreieck wurde zum Vieleck. Den

Kern bilden jedoch nach wie vor
die miteinander konkurrierenden
Rentabilitits-, Sicherheits- und Li-
quiditétsziele.

Das lange Warten auf
bessere Zinsen

Anleger, die auf traditionelle Spar-
formen eingenordet sind, sehen
sich seit geraumer Zeit mit gerin-
gen oder keinen Zinsen konfron-
tiert und werden sich mit dieser Si-
tuation wohl noch ldnger abfinden
miissen. Mit dem gleichzeitig ge-
gebenen Kaufkraftverlust ist die
Gelassenheit, mit der Sparer eine
Anderung der Anlagezinsen erhof-
fen, bemerkenswert. Irgendwie
wird man an Estragons und Wladi-
mirs Warten auf Godot, jenes Stiick
gleichen Namens, in dem Samuel
Beckett die Stimmung eines lan-
gen, vergeblichen und sinnlosen
Wartens vermittelt, erinnert.
Vorschldge, das Anlegerverhal-
ten in die Richtung hoherver-
zinslicher ~ Anlageformen Zu)

lenken und sich gleichzeitig so-
wohl mit Gewinnchancen als auch
mit Verlustrisken anzufreunden,
fithren bei vielen Anlegern zu hek-
tischen Abwehrreflexen. Vielleicht
aus dem einfachen Grund, weil
sich das Eingehen auf Risken im
Regelfall starker auf das Gemiit des
Anlegers schlédgt als die Wahrneh-
mung von Chancen. Vermutlich
aber auch, weil ein Doppelpack
von Chancen und Risken mit
Wahrscheinlichkeiten, die nicht je-
der kennt und interpretieren kann,
zu tun hat.

Kurse von Wertpapieren lassen
sich nicht prognostizieren

In der Tat sind Wahrscheinlichkei-
ten mitunter verwirrend. Wie ist
beispielsweise zu erkldren, dass
das Lotteriespiel ,6 aus 45° bei
dem die Wahrscheinlichkeit eines
richtigen Tipps bei 1 zu 8.145.060
liegt, so beliebt ist? Und wie man
mit der subjektiven Einschdtzung
vollkommen danebenliegen kann,
zeigt auch das sogenannte Ge-
burtstagsparadoxon: Bei nur 23 zu-
fallig anwesenden Personen be-
tragt die Wahrscheinlichkeit, dass
zwei am gleichen Tag Geburtstag
feiern, tiber 50 Prozent. Bei 57 Per-
sonen sind es iibrigens kaum zu
glaubende 99 Prozent.

Dass historische Kursentwick-
lungen und -schwankungen von
Wertpapieren keine verlasslichen
Prognosen zulassen, ist bekannt
und nachvollziehbar, doch starken
lange Zeitreihen zumindest das
Vertrauen in deren weitere Bestdn-
digkeit. Liegen jahrzehntelange
Datenreihen vor, ldsst sich das
Kursverhalten sowohl in guten als
auch in schlechten Zeiten beob-
achten. Selbstverstdndlich bleibt
dem Investor die endgiiltige Ge-
wissheit zwar auch verwehrt, doch
spricht fiir eine Fortschreibung des
Wertverhaltens mehr als fiir ein
Ausblenden der vorliegenden Er-
fahrungen.

Betrachten wir - stellvertre-
tend fiir andere fortgeschrittene
Anlageformen - den anbieterneut-
ralen Rohstoff Gold, so konnten in
den vergangenen 20 Kalenderjah-
ren folgende Kursentwicklungen
festgestellt  werden (Quelle:
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www.boerse.de): +1,15% (2000),
+7,95% (2001), +574% (2002),
-0,57% (2003), -2,31% (2004),
+34,67% (2005), +10,91% (2006),
+36,60% (2007), -6,10% (2008),
+23,06% (2009), +39,38% (2010),
+11,74% (2011), +6,12% (2012),
-30,37% (2013), +13,59% (2014),
-2,19% (2015), +12,57% (2016),

-0,98% (2017), +3,38% (2018),
+20,98% (2019).

In Anbetracht der beiden Ex-
tremwerte von -30,37 Prozent
(2013) und +39,38 Prozent (2010)
ist es zweifellos angebracht, eine
solche Anlage als volatil zu klassi-
fizieren. Das kann bei Anlegern
entweder zu  panikdhnlicher
Schnappatmung oder zu triume-
rischer Fantasie fithren. Bei néhe-
rer Betrachtung der Daten zeigt
sich, dass eine negative Perfor-
mance in sechs Jahren eintrat und
es in 14 Jahren zu einer positiven
Performance kam. Somit haben
sich 30 Prozent der ganzjdhrigen
Anlagen als verlustbringend und
70 Prozent als gewinnbringend er-
wiesen.

Berechenbarkeit und
Hausverstand

Méchte man es noch genauer wis-
sen, konnte man fiir einzelne,
mehrere oder alle Jahre das Ver-
hiltnis zwischen der Wertentwick-
lung und der -schwankung ermit-
teln. Je hoher der Quotient aus der
Division der Performance (prozen-
tuelle Wertverinderung) durch die
Volatilitit ~ (Standardabweichung
der Wertschwankungen) ausfillt,
desto attraktiver wird im Regelfall
eine Anlage zu bewerten sein. Man
wird jedoch bemerken, dass dabei
die Anlagedauer eine wesentliche
Rolle spielt. Ubrigens folgen auch
andere Kennzahlen, wie zum Bei-
spiel die Sharp-Ratio, dieser Vor-
gehensweise.

Neben Berechnungen kann
auch etwas Hausverstand von Vor-
teil sein: Erstens gibt die Volatilitat
Schwankungen nach oben und
nach unten an und bildet dem-
nach Gewinnchancen und Verlust-
risken gleichermafien ab. Eine ne-
gative Konnotation (,Volatilitét ist
immer bose*) ist daher unberech-
tigt und irrefithrend. Zweitens fal-
len mitzunehmender Anlagedauer
kurzfristige ~ Kursschwankungen
insgesamt geringer ins Gewicht,
weil zwischenzeitlich eingetretene
Kursgewinne und -verluste nicht
realisiert werden.

Nach der wohliiberlegten Ent-
scheidung fiir eine volatile Anlage
ist man gut beraten, sich den tégli-
chen Blick in Kursticker zu ver-
kneifen und die langfristige Ent-
wicklung mit einer Portion an Ge-
lassenheit abzuwarten.
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22 DEBATTE

MONTAG, 16. DEZEMBER 2019 Die Presse

[N MEINER FREIZEIT AM ABEND WE¢

DEN STROMANBIETER UND MAcHE
MEINE GELDAVLACE

HSLE ICH GERNE

Niedrigzinszeiten verlangen
ein Umdenken beim Sparen

Das geringe Zinsniveau erziirnt Sparer und ist langfristig bedrohlich.
Man sollte tiber Alternativen nach- und Gewohnheiten tiberdenken.

VON GERHARD WEIBOLD

n Zeiten, in denen geringe
I Zinssdtze fiir Spareinlagen

vorherrschen und in denen
der Begriff der Negativzinsen in
den Sprachgebrauch der Finanz-
wirtschaft Eingang gefunden hat,
ist bei der Suche nach anderen An-
lageformen zundchst ein Blick in
die Instrumentenkiste der Finanz-
mathematik lehrreich.

Dass ein Zinssatz (in Prozent)
und ein Zinsertrag (in Euro) ver-
schiedene Dinge sind und dass es
Zinsen und Zinseszinsen gibt, ist
allgemein bekannt. Es ist jedoch
zu bezweifeln, dass die Vorstel-
lungskraft der Bevolkerung tiber
die konkreten Auswirkungen der
finanzmathematischen Mechanik
iiber lange Zeitraume gegeben ist.

Wie viele Befragte wiirden die
Aussage, dass bei mehrjdhriger
Anlage ein doppelt so hoher Zins-
satz zu einem doppelt so hohen
Zinsertrag fiihrt, spontan als rich-
tig bewerten? Vermutlich viel zu
viele. Beim bekannt bescheidenen

Stand des Finanzwissens der Be-
volkerung ist es vielleicht besser,
das Befragungsergebnis gar nicht
zu kennen.

Dieses Wissen ist jedoch
hochst relevant, wenn es um lang-
fristige Anlagen geht. Wenn man
beispielsweise im Alter von 30 Jah-
ren fiir die Zeit nach der Erwerbs-
tatigkeit  finanziell ~ vorsorgen
mochte, ist eine Anlagedauer von
35 oder 40 Jahren durchaus realis-
tisch. Was in derart langen Zeitrau-
men finanzmathematisch passiert,
ist leicht zu erklaren:

Zinsen und Zinseszinsen

Ein Einmalbetrag von 10.000 Euro
wichst bei einem jahrlichen Zins-
satz von 0,5 Prozent nach 40 Jah-
ren auf rund 12.208 Euro (10.000 x
1,00540 = 12.207,94) an. Der er-
wirtschaftete Zinsertrag betréagt
daher rund 2208 Euro. Hingegen
betragt bei einem jdhrlichen Zins-
satz von 5,0 Prozent der Kapital-
stand dann rund 70.400 Euro
(10.000 x 1,0540 = 70.399,89), weil
ein Zinsertrag von 60.400 Euro ent-

steht. Eine zehnfache Verzinsung
(5,0 statt 0,5 Prozent) fithrt dem-
nach zu einem mehr als 27-fachen
Zinsertrag (60.400 statt 2208 Euro).

Legt man diese Zinsertriage auf
fiinf Jahre um, stehen monatlich
entweder mehr als 1000 Euro oder
weniger als 37 Euro zur Verfiigung.
Dass die Inflation iiber 40 Jahre die
Kaufkraft zusétzlich erheblich
schmalert, sei nur am Rande er-
wiahnt.

Sparbuch oder Wertpapier

Wie lasst sich in Anbetracht sol-
cher Tatsachen erklaren, dass sich
herkémmliche Sparformen (Spar-
biicher, Sparkonten etc.) nach wie
vor hoher Beliebtheit erfreuen und
sich im Gegensatz dazu fortge-
schrittene Sparformen (Wertpa-
piere, Fonds etc.) nur zdgerlich
verbreiten?

Erstens ist es gut moglich, dass
viele Sparer iiber die finanzwirt-
schaftlichen Mechanismen nicht
im Bilde sind und die Konsequen-
zen daher nicht wahrnehmen.
Zweitens kann es sein, dass)

Sparer einen derart verkiirzten
Planungshorizont haben, sodass
die langfristigen Effekte der Zin-
seszinsrechnung entweder gar
nicht oder nur abgeschwécht auf-
treten.

Drittens ist der traditionelle
Sparer im Regelfall skeptisch, ein
fiir ihn neues Terrain zu betreten.
Bei anderen Anlageformen - bei-
spielsweise bei Wertpapieren -
denkt er reflexartig mehr an die
Risken und weniger an die
Chancen.

Viertens fehlt es den jlingeren
Generationen an der Einschdtzung
der Zeitpunkte, der Hohe und der
Bedingungen, die von der gesetzli-
chen Altersvorsorge abhingen.
Diese ist meist noch Jahrzehnte
entfernt.

Fiinftens wurde die Attraktivi-
tdit von Wertpapieren bislang
durch nicht unerhebliche Ausga-
beaufschldge und Managementge-
biihren gemindert. Eine Situation,
die sich jedoch durch Direktban-
ken im Umbruch befindet.

Der Sparer ist skeptisch

Es ist notwendig, dass Anleger eine
ausgewogene Wahrnehmung fiir
Chancen und fiir Risken entwi-
ckeln und ihre Vorbehalte gegen-
iiber fortgeschrittenen Anlagefor-
men iiberdenken. Das betrifft ibri-
gens auch den Verbraucherschutz,
der als Folge schlimmer Erfahrun-
gen mit unseridsen Anlagen dies-
beziiglich besonders vorsichtig
agiert. Denn die Empfehlung darf
nicht sein, dass man tatenlos zuse-
hen soll, wie zinsenlose oder -mi-
nimale Anlagen das verdiente Geld
langsam, aber sicher aufzehren.

Es ist auch vollkommen unan-
gebracht, jede Volatilitdt bei Wert-
papieren von vornherein als
Schreckgespenst zu interpretieren,
denn die Volatilitét gibt als statisti-
sches Schwankungsmafl (Stan-
dardabweichung) lediglich Verin-
derungen nach oben und nach un-
ten an. Eine negative Konnotation
der Volatilitat als Gleichsetzung
mit bloflem Risiko entspricht nicht
ihrem Sinn. Es gilt vielmehr, die
Sichtweise auf volatile Anlagefor-
men grundsitzlich zu dndern und
beide Augen (eines fiir die Chan-
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cen und eines fiir die Risken) zu
offnen.

Um das bequeme Verharren in
unattraktiven Sparformen zu be-
enden, miissen verdanderungswilli-
ge Anleger Eigeninitiative an den
Tag legen.

Eigeninitiative ist notwendig
Neben dem Hausverstand sind da-
fiir folgende Voraussetzungen hilf-
reich: einerseits ein grundlegendes
Finanzwissen, das auch die Be-
rechnung von Zinsen und Zinses-
zinsen ermoglicht. Denn wer sich
bei Finanzthemen iiberhaupt nicht
auskennt, muss das glauben, was
andere erzéhlen. Und dass von
Banken und Versicherungen, die
selbst Finanzprodukte anbieten
und profitable Geschéaftsmodelle
verfolgen, nur eine bedingt neutra-
le Beratung zu erwarten ist, leuch-
tet ein.

Andererseits bleibt dem Anle-
ger eine ausfiihrliche Sichtung ge-
eigneter Anlagen nicht erspart,
was durch Recherchen im Internet
inzwischen relativ einfach gewor-
den ist. Uber diese Informations-
quelle kann iibrigens auch festge-
stellt werden, dass Aufschldge und
Gebiihren bei Wertpapieren und
Fonds keine Naturgesetze sind
und zwischen den Anbietern er-
hebliche Unterschiede bestehen.

Selbstbedienung beim Anlegen

An die Verwendung von Schecks
kann sich kaum noch jemand erin-
nern und auch die an Bankzeiten
und -filialen gebundenen Aus-
und Einzahlungen von Bargeld ge-
hoéren schon langsam der Vergan-
genheit an. Demgegeniiber sind
Kartenzahlungen, Geldautomaten
und Onlinebanking zur Selbstver-
standlichkeit geworden. Selbst die
Eréffnung eines Girokontos oder
die Inanspruchnahme eines Kre-
dits funktioniert langst ganz ein-
fach online. Ein personliches Er-
scheinen ist verzichtbar, und die
Abwicklung erfolgt prompt.

Es gibt kaum Griinde, dass die
Entwicklung dieser ,Selbstbedie-
nung” vor dem Thema der Kapital-
anlage haltmachen wird, wenn im-
mer mehr Kunden die Vorteile der
proaktiven Gestaltung ihres ge-
samten Finanzlebens erkennen.
Entscheidungsrelevante Informa-
tionen iiber Anlagen sind allge-
mein zugénglich, und komfortable
Instrumente zur Steuerung der An-
lagen stehen zur Verfiigung. Aller-
dings werden sie an Schulen und
Universitdten zu wenig gelehrt und
unterrichtet.

Die grofiere Herausforderung
liegt wohl darin, die Vorbehalte ge-
gen Verdnderungen des Anlage-
verhaltens abzubauen.
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Wie uns mehr Wissen iiber Finanziragen niitzt

Gastkommentar. Die Finanzbildung in der Bevolkerung ist nach wie vor gering. Das niitzen gerade auch Finanzberater
weidlich aus. Mit zunehmendem Verbraucherwissen aber wiirden Beraterleistungen tendenziell weniger bedeutend.

VON GERHARD WEIBOLD
it Finanzbildung soll ne-
ben dem verantwor-

M tungsbewussten Umgang

mit Finanzen auch ein Basiswissen
iiber Anlage-, Finanzierungs- und
Versicherungsthemen  vermittelt
werden, um Gespréche auf Augen-
hohe zwischen Anbietern und
Nachfragern von Finanzdienstleis-
tungen zu ermoglichen.

Bereits vor rund einem Jahr-
zehnt hat die Europidische Kom-
mission die Forderung nach mehr
Finanzbildung erhoben. Es folgten
die Bildung einer Expertengruppe
fiir Finanzbildung sowie zahlrei-
che Veranstaltungen, Berichte und
Absichtserkldarungen. Durchschla-
gende Umsetzungserfolge in den
Mitgliedslédndern blieben aber aus.

Positiv war immerhin die me-
diale Themenprisenz, mit der , Fi-
nancial Education” und , Financial
Literacy” Eingang in den allgemei-
nen Sprachgebrauch fanden. Diese
Wortwahl schlug sich auch im ak-
tuellen Programm der osterreichi-
schen Bundesregierung nieder.

Bringschuld und Holschuld

Von Finanzwissen konnen Ver-
braucher, die sich ein geordnetes
personliches  Finanzleben und
einen von Finanzsorgen freien
Kopf wiinschen, zweifach profitie-
ren. Einerseits durch sachlich bes-
ser fundierte Entscheidungen, an-
dererseits durch das gute Gefiihl,
nicht alles glauben zu miissen, was
einem andere erzihlen.

Dass diese Verbrauchermiin-
digkeit von Banken, Versicherun-
gen und Finanzberatern als ambi-
valent empfunden werden kann,
ist plausibel: Wissensvorspriinge
erlauben dem Berater eine bessere
Steuerung des Verkaufsprozesses,
auch wenn damit die Gefahr spa-
terer Streitigkeiten, bei denen
mangelhafte  Aufkldrung  iiber
Chancen und Risken von Finanz-
dienstleistungen geltend gemacht
wird, steigt.

Verbraucher mit Eigenwissen
sind jedenfalls nicht auf blindes
Fremdvertrauen angewiesen und
konnen  Finanzdienstleistungen
besser verstehen, kritisch hinter-
fragen und bewusst auswéhlen.

Bei Jugendlichen ist Finanzbil-
dung wohl eine Bringschuld. Denn
in jungen Jahren gibt es infolge
noch fehlender oder beschrénkter
Geschiftsfahigkeit kaum einen
Grund, sich eigeninitiativ und an-
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lassbezogen mit Finanzthemen zu
befassen. Hier hat die Bildungs-
politik diese Bringschuld zu erfiil-
len und das Thema in den Lehr-
plénen zu verankern.

Erwachsene werden hingegen
iiber Jahrzehnte mit Anlage-, Fi-
nanzierungs- und Versicherungs-
entscheidungen konfrontiert: bei-
spielsweise bei der Finanzierung
einer Wohnung, beim Leasen
eines Automobils, beim Versichern
von Personen- und Sachrisken, bei
der Vorsorge fiir das Alter etc. Die-
se Entscheidungen prégen den Le-
bensstandard mitunter nachhaltig
und schaffen ausreichend Motiva-
tion, Finanzwissen als Holschuld
zu begreifen. Immerhin winken
damit finanzielle Vorteile.

Nachlassende Bankberatung

Mit zunehmendem Verbraucher-
wissen werden Beraterleistungen
tendenziell weniger bedeutend.
Wenn auf beiden Seiten ohnehin
alles klar ist, werden Beratungs-
prozesse kiirzer oder sogar obso-
let. Das passt gut in eine Zeit, in
der die Finanzwirtschaft ihre per-
sonlichen Dienst- und Beratungs-
leistungen immer mehr reduziert
und in der die Nachfrager eine
zeit- und ortsgebundene Beratung
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als immer weniger attraktiv emp-
finden.

Es ist zu erwarten, dass per-
sonliche Beratungsgesprache wei-
ter an Bedeutung verlieren und fle-

xiblere Kommunikationsformen
zur Norm werden. Dies muss kein
Nachteil sein, wenn vor, wiahrend
und nach der Inanspruchnahme
von Finanzdienstleistungen be-
gleitender Zugriff auf Finanzwis-
sen besteht.

Werden Finanzdienstleistun-
gen in Anspruch genommen, en-
den diesbeziigliche Vertrdge hdu-
fig mit der Formulierung, dass der
Verbraucher die Vereinbarung
»gelesen, verstanden, akzeptiert”
habe. Was Verbraucher zur Unter-
zeichnung vorgelegt bekommen,
sind oftmals umfangreiche Ver-
tragswerke aus den Handen erfah-
rener Juristen, die in erster Linie
der rechtlichen Absicherung von
Anbietern und Beratern dienen.

Ob solche Dokumente ein kla-
res Bild {iber das Funktionieren so-
wie iiber die Chancen und Risken
von Finanzdienstleistungen geben,
darf bezweifelt werden. Und dass
ein Verbraucher zugibt, etwas ak-
zeptiert zu haben, was er vielleicht
gar nicht gelesen und schon gar
nicht verstanden hat, kommt zwar
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vor, doch meistens geschieht das
dann erst vor Gericht.

Uber das geringe Finanzwissen
der Bevolkerung besteht kein
Zweifel, und iiber die Notwendig-
keit von Mafinahmen, um das Wis-
sen iiber Finanzfragen zu verbes-
sern, herrscht Einigkeit. Es ist da-
her erfreulich, dass laufend neue
Initiativen vorgestellt werden.

Uniiberbriickbarer Wildwuchs
Wer bei Google eine diesbeziigli-
che Benachrichtigung einrichtet,
erlebt die zahlreichen Aktivitdten
nahezu zeitverzugslos mit. Diese
beinhalten meist aber nur einzelne
oder wenige Themen und zeich-
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Prof. Dr. Gerhard
Weibold blickt auf lang-
jahrige Lehrtatigkeiten
an Universitaten und
Akademien, unter
anderem an der WU Wien, zurtck. Er ist
Vorstand und Geschéftsfiihrer von
Unternehmen in Osterreich und in
Deutschland. Sein inhaltlicher Fokus
richtet sich seit geraumer Zeit auf das
Thema Finanzbildung. [Privat]

nen sich durch vollkommen unter-
schiedliche analoge und digitale
Darbietungsformen aus.

Damit entsteht ein uniiber-
blickbarer inhaltlicher und didak-
tischer Wildwuchs, der zur Orien-
tierungslosigkeit beim Verbrau-
cher fiihrt. Hilfreicher ware es,
moglichst alle relevanten Finanz-
themen auf einer zentralen Platt-
form mit einer durchgédngigen in-
haltlichen und didaktischen Struk-
tur bereitzustellen.

Banken und Versicherungen
sind bemiiht, das Thema Finanz-
bildung mitunter auf unterhalt-
same Weise (,Edutainment”) zu
inszenieren. Es geht dabei fast im-
mer um Kinder und Jugendliche,
und es kommt auf jeden Fall gut
an, etwas fiir den Nachwuchs zu
tun. Auch wenn es richtig ist, dass
mit Finanzbildung gar nicht frith
genug begonnen werden kann,
handelt es sich bei niichterner Be-
trachtung um eine Zielgruppe, die
von der Inanspruchnahme von Fi-
nanzdienstleistungen noch Jahre
entfernt ist.

Beschimend geringes Wissen

Vor diesem Hintergrund ist iiber-
haupt nicht einzusehen, dass Fi-
nanzbildung im Regelfall reflexar-
tig an die Jugend adressiert wird
und dass die um ein Vielfaches
groflere Zielgruppe erwachsener
Verbraucher gar nicht im Fokus
steht. Ob hier die Unschuldsver-
mutung gilt oder ein dunkler An-
fangsverdacht  angebracht ist,
bleibt ungewiss.

An Studien iiber den Stand des
Finanzwissens der Bevolkerung
besteht wahrlich kein Mangel, alle
paar Wochen werden neue Erhe-
bungen mit ohnehin schon seit
Jahren bekannten Ergebnissen pu-
bliziert: Die Kenntnisse zu Finanz-
themen sind besorgniserregend
gering und eigentlich beschd-
mend. Dieser Erkenntnis folgen im
Regelfall gebetsmiihlenartige Hin-
weise, dass dringender Hand-
lungsbedarf fiir Finanzbildung be-
stehe, und es werden Forderungen
nach mehr Engagement zur Ver-
besserung des entsprechenden
Wissens erhoben.

Auch Medien greifen das The-
ma gern auf und leisten damit
einen Beitrag, das Problembe-
wusstsein etwas ldnger am Leben
zu erhalten. Im besten Fall bis zum
Erscheinen der ndchsten Studie.
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