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Ronald Bachmann, Christian Rulff und Christoph M. Schmidt!

Finanzielle Kompetenzen und
Defizite in Deutschland - eine
aktuelle Bestandsaufnahme

Zusammenfassung

Die Anforderungen an die Finanzkompetenzen der Bevilkerung steigen aus einer Reihe von Griin-
den weiter an. Anhand des Datensatzes ,,Private Haushalte und ihre Finanzen*“ zeigt diese Studie,
dass in Deutschland relativ viele Haushalte (iber eine hohe Finanzkompetenz verfiigen; dennoch
besteht hier Verbesserungspotenzial. Dies gilt inshesondere fiir bestimmte sozio-demographische
Gruppen wie Frauen, Personen mit Migrationshintergrund sowie finanzschwache Haushalte. Hier-
aus ergibt sich Handlungsbedarf, der fiir verschiedene Felder diskutiert wird. Es wird insbesondere
empfohlen, Finanzbildung stérker in die Lehrpline von Schulen zu integrieren, die Ausbildung von
Lehrern in diesem Bereich zu verbessern, Bildungs- und Informationsangebote fiir Erwachsene zu
stirken und die Transparenz von Finanz- und Versicherungsprodukten zu erhhen.
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1. Einleitung
Haushalte sind immer mehr gefordert, komplexe Sachverhalte zu verstehen, um fundierte
Entscheidungen treffen zu kénnen, die fur ihr Leben von erheblicher finanzieller Tragweite sind. Dies
kann ohne finanzielle Grundkompetenzen nicht oder nur unter bisweilen erheblichen EinbuBen bei
den personlichen Handlungsspielraumen gelingen. So hat sich in den vergangenen Jahren besonders
in westlichen Industrienationen ein Trend entwickelt, Dinge des taglichen Gebrauchs nicht mehr zu
kaufen, sondern Zugang zu Konsumgltern im Rahmen von Nutzungsvertragen zu erwerben. Wichtige
Beispiele sind Vertrdge zur Nutzung von Mobiltelefonen, Musik- und Videodienstleistern sowie
Sportangeboten. Autos werden mittlerweile typischerweise geleast oder, falls sie erworben werden,

Uber langere Zeitraume finanziert.

Haushalte wenden zudem einen erheblichen Anteil ihres Einkommens fiir Versicherungen und private
Altersvorsorge auf — besonders dabei ist grundlegendes Finanzwissen fiir fundierte Entscheidungen
unerldsslich, da die Wahl zwischen verschiedenen komplexen Finanzprodukten meist besonders
weitreichende Konsequenzen hat. Die zur Verfiigung stehenden Finanzprodukte haben sich im Laufe
der Zeit immer weiter verandert und sind teilweise deutlich komplexer geworden (Lusardi und Mitchell
2014, Lusardi 2019). Insbesondere angesichts der sich abzeichnenden Rentenlticke fiir die derzeitigen
Erwerbstatigen und der andauernden Niedrigzinsphase, die gepaart mit der wenig Aktien-affinen
Anlagestrategie der meisten Deutschen zu einer realen Entwertung ihres Vermogens fihrt, ist ein

fundiertes Wissen Uber Finanzen fiir Privatinvestoren wichtiger denn je.

Im Einklang mit dieser Einschatzung legen empirische Studien in der Tat nahe, dass ein hohes Niveau
an finanziellen Grundkompetenzen eine Vielzahl positiver Auswirkungen hat. So weisen Personen mit
einem hohen Grad an finanziellen Grundkompetenzen in der Regel ein héheres Nettovermogen auf,
planen haufiger fur die Rente, partizipieren mit einer héheren Wahrscheinlichkeit am Finanzmarkt und
treffen im allgemeinen fundiertere finanzielle Entscheidungen. Zwar schneidet Deutschland beim
Thema Finanzkompetenz im internationalen Vergleich in der Regel gut ab, jedoch finden sich auch hier
teilweise sehr groRe Unterschiede Uber verschiedene sozio-demographische Gruppen hinweg (Bucher-

Koenen und Lusardi 2011; Schmidt und Tzamourani 2017; Stolper und Walter 2017).

Trotz dieser hohen und stetig wachsenden Bedeutung der finanziellen Grundkompetenzen fir die
individuelle Wohlfahrt geniet das Thema in Wissenschaft und Politik nach wie vor eine relativ geringe
Aufmerksamkeit. Um eine fundierte Basis fir diesen Diskurs zu schaffen, analysiert das vorliegende
Papier fur Deutschland, wie hoch aktuell das Niveau an finanziellen Grundkompetenzen in der

Bevolkerung ist, welche Gruppen im Durchschnitt das hochste Risiko aufweisen, tiber (zu) geringe



finanzielle Grundkompetenzen zu verfiigen, und wie sich die finanziellen Grundkompetenzen zwischen
verschiedenen Regionen Deutschlands unterscheiden. Datengrundlage der empirischen Analyse ist der

Datensatz ,,Private Haushalte und ihre Finanzen” (PHF) der Deutschen Bundesbank.

Das Papier geht dabei wie folgt vor. Zunadchst wird in Abschnitt 2 auf die Messung von finanziellen
Grundkompetenzen eingegangen, die fiir Deutschland zur Verfligung stehenden Datensatze
vorgestellt und die aus der Literatur gewonnenen Ergebnisse kurz zusammengefasst. In Abschnitt 3
werden deskriptive Ergebnisse zur Verteilung der finanziellen Bildung in Deutschland im
internationalen Kontext und die finanzielle Bildung Uber verschiedene sozio-demographische
Charakteristika sowie Regionen vorgestellt. In Abschnitt4 werden wirtschaftspolitische

Schlussfolgerungen gezogen und Abschnitt 5 fasst die Ergebnisse noch einmal zusammen.

2. Die Messung finanzieller Grundkompetenzen
Finanzielle Bildung wird in der Literatur in der Regel anhand von strukturierten Befragungen gemessen,
in denen bestimmtes Wissen {iber einzelne Finanzbereiche abgepriift wird. Die drei gdngigsten Fragen
wurden von Lusardi und Mitchell (2008) fiir die Studie ,Health and Retirement” im Jahr 2004
eingefiihrt. In der Literatur werden diese Fragen als die ,big three” bezeichnet, da sie seit ihrer
Einflhrung die Standardfragen bei Befragungen zum Thema Finanzkompetenzen darstellen. Diese , big
three” beschéftigen sich mit verschiedenen Themen aus dem Finanzbereich, wobei die erste Frage auf
das Wissen Uber Zinsen, die zweite Frage auf das Wissen Uber Inflation und die dritte Frage auf das

Wissen uber die Risikoeinschitzung von verschiedenen Finanzprodukten abzielt.!

Waiahrend die ersten beiden Fragen im Prinzip auch mit grundlegenden Rechenkenntnissen
beantwortet werden konnen, wird bei der dritten Frage zumindest eine gewisse Kenntnis Uber die
Funktionsweise von Finanzmarkten vorausgesetzt. Aus diesem Grund werden die Inhalte der ersten
beiden Fragen haufig als finanzielle Grundkenntnisse bezeichnet, wahrend der Inhalt der dritten Frage
zu den fortgeschrittenen Finanzkompetenzen zahlt. Neben diesen , big three“-Fragen werden haufig
weitere Fragen zur Messung der Finanzkompetenzen herangezogen. Diese dienen dazu, eine bessere
Unterteilung  innerhalb  der finanziellen Grundkenntnisse und der fortgeschrittenen

Finanzkompetenzen vornehmen zu kénnen.

Des Weiteren werden in der Literatur Informationen Uber die finanziellen Kompetenzen mittels
subjektiver Selbsteinschdtzung erhoben: Hierbei werden die Befragten gebeten, selbst ihre

Finanzkompetenz auf einer vorgegebenen Skala einzuschdtzen. Die Qualitdt der eigenen

! Der genaue Wortlaut der Fragen kann dem Anhang entnommen werden.



Entscheidungen mit finanzieller Tragweite dirfte nicht nur bei Personen mit niedriger Kompetenz
typischerweise schlechter sein, sondern (gnothi seauton!) auch bei Personen, die ihre Kompetenzen
Uberschatzen. Bei Vergleichsstudien zwischen der subjektiven Selbsteinschatzung und der
gemessenen Finanzkompetenz hat sich jedenfalls herausgestellt, dass die Befragten dazu tendieren,

ihre subjektive Finanzkompetenz systematisch zu tiberschatzen (Bucher-Koenen et al. 2017).

Fir Deutschland stehen zur Analyse der Finanzkompetenzen nur wenige Datensatze zur Verfligung.
Hierzu zahlt erstens die Studie ,,Sparen und Altersvorsorge in Deutschland” (SAVE). Diese wurde jedoch
im Jahr 2013 eingestellt und beinhaltet Fragen zur finanziellen Bildung lediglich fiir die Jahre 2007
und 2009 (Borsch-Supan et al. 2008). Zweitens wurden in zwei Wellen der Innovationsstichprobe des
Sozio-oekonomischen Panels ebenfalls Fragen zu den Finanzkompetenzen aufgenommen, welche sich

jedoch von den “big three”-Fragen unterscheiden (Richter und Schupp 2015).

Drittens stehen die Daten der Studie ,Private Haushalte und ihre Finanzen” (PHF) zur Verfligung,
welche in dieser Studie genutzt werden. Diese Studie erhebt seit dem Jahr 2010 alle drei Jahre Daten
zu Einkommen, Ausgaben und Vermaogen privater Haushalte in Deutschland (Altmann et al. 2020). Bei
der PHF-Studie handelt es sich um einen reprasentativen Paneldatensatz fur deutsche Haushalte. Fir
die Analyse der vorliegenden Studie wurden die Daten aus den PHF-Studien der Jahre 2010/2011, 2014
und 2017 verwendet. Neben den Kernfragen zum Vermdégen, der Verschuldung und dem Einkommen
der Haushalte enthalt der Datensatz ebenfalls Antworten auf die von Lusardi und Mitchell (2008)

entwickelten , big three“-Fragen zur Erfassung der finanziellen Bildung.

3. Finanzielle Grundkompetenzen in Deutschland
Tabelle 1 stellt die Ergebnisse zu den finanziellen Grundkompetenzen basierend auf allen verfligbaren
Wellen des PHF-Datensatzes dar. Mit einem Anteil von 62 % beantwortet im Vergleich zu Studien
basierend auf den SAVE-Daten ein hoherer Anteil alle “big three”-Fragen richtig. Dieser Unterschied
kann zum Teil dadurch erklart werden, dass die Fragen zur finanziellen Bildung im PHF nicht von allen
Haushaltsmitgliedern, sondern lediglich von der fur die Finanzen verantwortlichen Person beantwortet
werden. Hierdurch ist es wahrscheinlich, dass die Fragen eher von Personen beantwortet werden, die

Uiber eine hohere Finanzkompetenz verfligen.

Mit diesem Wert von 62 % ist die finanzielle Bildung in Deutschland im internationalen Vergleich sehr
hoch einzuordnen. So haben z.B. in der Schweiz lediglich ca. 50 %, in den Niederlanden nur ca. 45 %

und in Australien ebenfalls nur ca. 43 % der Befragten alle drei Fragen richtig beantwortet (Lusardi und



Mitchell 2014; Alessie et al. 2011; Agnew et al. 2013; Brown und Graf 2013).2 Die Linder mit der
geringsten finanziellen Bildung unter den einkommensstarken Landern weisen noch deutlich geringere
Werte auf. Dies sind unter anderem lItalien (25 %), Japan (27 %) und Schweden (21 %). Insgesamt ist
zu beobachten, dass die finanzielle Bildung in Hocheinkommenslandern in der Regel hoher ist als in

Niedrigeinkommenslandern (Stolper und Walter 2017).

Tabelle 1: Finanzkompetenzen im PHF

Frage 1 (Zinsen)

Richtig beantwortet 84,97%
Falsch beantwortet 12,19%
WeilR nicht/keine Antwort 2,84%

Frage 2 (Inflation)

Richtig beantwortet 88,64%
Falsch beantwortet 8,28%
WeilR nicht/keine Antwort 3,08%

Frage 3 (Risikodiversifikation)

Richtig beantwortet 72,21%
Falsch beantwortet 13,90%
WeilR nicht/keine Antwort 13,89%
Alle Fragen richtig 61,70%
Beobachtungen 12.700

Quelle: PHF 2010/2011, 2014, 2017. Eigene Berechnungen.

Die OECD/INFE 2020-Erhebung kommt zu einem &hnlichen Ergebnis: Hier belegt Deutschland den
dritten Platz unter den teilnehmenden Léndern und weist Uberdurchschnittlich hohe
Finanzkompetenzen auf. Allerdings nehmen die skandinavischen Lander, welche in anderen Umfragen
die vorderen Platze belegen, nicht an dieser Befragung teil (OECD 2020). Typischerweise werden die
beiden weniger voraussetzungsreichen Fragen zur finanziellen Grundbildung haufiger richtig
beantwortet (Zinsen 85 % und Inflation 89 %) als die Frage zur fortgeschrittenen finanziellen Bildung
(Risikodiversifikation 72 %). Somit scheinen mathematische Kompetenzen besser ausgepragt zu sein

als Kenntnisse Uber finanzielle Mechanismen.

In der Literatur werden eine Reihe von sozio-demographischen Charakteristika identifiziert, die mit
finanzieller Bildung in Zusammenhang gebracht werden. Diese sind insbesondere das Geschlecht,

Alter, Bildung, Migrationshintergrund, sowie finanzielle Faktoren (Einkommen/Vermogen). In den

2 Die in den Artikeln verwendeten Fragen zum Finanzwissen weichen zum Teil leicht von den ,big three” ab.



nachfolgenden Abschnitten wird jeweils einzeln auf diese Faktoren eingegangen. Es wird jeweils der
aktuelle Forschungsstand anhand der einschlagigen Literatur vorgestellt und um aktuelle Ergebnisse

fir Deutschland anhand des PHF-Datensatzes erganzt.

Die finanzielle Bildung unterscheidet sich stark zwischen Frauen und Mannern. Dieses Ergebnis wird in
einer langen Reihe von Studien Uber eine Vielzahl an Landern beobachtet und gilt anscheinend
unabhangig vom sozio6konomischen oder kulturellen Hintergrund. In der Regel weisen Frauen eine
geringere Wahrscheinlichkeit auf, die jeweilige Frage zur finanziellen Bildung korrekt zu beantworten.
Darliber hinaus ist bei ihnen ebenfalls die Wahrscheinlichkeit hoher, dass sie die Kategorie ,,weiR nicht”
wahlen. Der Geschlechterunterschied ist nicht nur anhand der objektiven, gemessenen finanziellen
Bildung zu beobachten, sondern gilt auch fiir die subjektive Selbsteinschatzung zur finanziellen Bildung

(Lusardi und Mitchell 2014; Bucher-Koenen et al. 2017).

Eine mogliche Erklarung fur diese Geschlechterunterschiede liefert z.B. Hsu (2016), wonach je nach
gesellschaftlichem Kontext ein gewisser Grad an Unterschieden in finanzieller Bildung als rational
betrachtet werden kann, da sich Partner innerhalb eines Haushaltes auf bestimmte Fahigkeiten
spezialisieren. Dies erklart jedoch nicht das geringere finanzielle Bildungsniveau von alleinlebenden

Frauen, welche sich um ihre eigenen Finanzen kiimmern missen (Lusardi und Mitchell 2014).

Bucher-Konen et al. (2017) untersuchen Geschlechterunterschiede in der finanziellen Bildung fiir die
USA, die Niederlande und Deutschland und kommen zu dem Ergebnis, dass Frauen in allen drei
Landern eine geringere Wahrscheinlichkeit aufweisen, alle drei Fragen korrekt zu beantworten. In den
USA betragt dieser Unterschied 15,8 Prozentpunkte (Manner 38,3 % vs. Frauen 22,5%), in den
Niederlanden 22,1 Prozentpunkte (Méanner 55,1% vs. Frauen 35,0%) und in Deutschland
12,1 Prozentpunkte (Manner 59,5 % vs. Frauen 47,5 %) (Bucher-Koenen et al. 2017). Fiir andere Lander
wurden anhand derselben drei Fragen oder leichten Abweichungen hiervon in vergleichbaren Studien

dhnliche Ergebnisse erzielt.?

3 Siehe z.B. Agnew (2013) fiir Australien, Arrondel et al. (2013) fiir Frankreich, Brown und Graf (2013) fiir die
Schweiz und Sekita (2011) fur Japan.



Abbildung 1: Finanzkompetenzen nach Geschlecht
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Quelle: PHF 2010/2011, 2014, 2017. Eigene Berechnungen. Anmerkungen: Die Abbildung stellt den Anteil (in %) an richtigen

Antworten fur die jeweilige Frage zur Finanzkompetenz, sowie den Anteil derer, die alle drei Fragen richtig beantwortet
haben, dar.

Die Ergebnisse des PHF-Datensatzes fiur Deutschland stehen hiermit vollig im Einklang. In Abbildung 1
ist zu erkennen, dass Frauen im Vergleich zu Mannern einen geringeren Anteil an richtigen Antworten
in allen drei Fragen erreichen. Die Zinsfrage beantworten 87 % der Manner und 83 % der Frauen
richtig, die Frage zur Inflation wird von 91 % der Manner und 85 % der Frauen richtig beantwortet, und
die Frage zur Risikodiversifikation wird von 76 % der Manner und 68 % der Frauen richtig beantwortet.
Insgesamt beantworten 66 % der Manner und 57 % der Frauen alle drei Fragen richtig. Alle hier

dargestellten Differenzen sind statistisch signifikant auf dem 0,1 %-Niveau.

Die finanzielle Bildung schwankt ebenfalls sehr stark iber das Alter. Haufig wird dabei eine umgekehrte
U-Form nachgewiesen, d.h. die finanziellen Kompetenzen sind bei Personen mittleren Alters besser
ausgepragt als bei jlingeren oder alteren Personen (Lusardi und Mitchell 2014). Dieser Zusammenhang
zwischen Alter und finanzieller Bildung kann problematisch sein, da relativ junge Personen, welche am
Anfang ihres Erwerbslebens stehen, haufig weitreichende finanzielle Entscheidungen treffen missen,
die Uber ihr finanzielles Wohlergehen in den kommenden Jahren entscheiden. Die geringe finanzielle
Bildung bei der dlteren Gruppe ist ebenfalls problematisch, da diese tber einen GroRteil des gesamten
Vermogens einer Volkswirtschaft verfiigen und somit schlechtere Entscheidungen weitreichende

gesellschaftliche Folgen haben kénnen als bei anderen Altersgruppen (Stolper und Walter 2017).



Unklar ist bei dem beobachteten Verlauf jedoch, ob es sich tatsachlich um einen Alters- oder um einen
Kohorteneffekt handelt. So haben Personen, die sich jetzt im Rentenalter befinden, geringere
Erfahrungen mit modernen Finanzprodukten, da sie sich starker auf die gesetzliche Rente verlassen
konnten als Personen, die sich derzeit im Berufsleben befinden. Fir frihere Kohorten war die
Notwendigkeit, finanzielle Kompetenzen zu erlangen, daher deutlich geringer. Sie konnten sich auf

hohe gesetzliche Rentenzahlungen in der Zukunft verlassen (Lusardi et al. 2017).

Abbildung 2: Finanzkompetenzen nach Alter
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Quelle: PHF 2010/2011, 2014, 2017. Eigene Berechnungen. Anmerkungen: Die Abbildung stellt den Anteil (in %) an richtigen
Antworten fur die jeweilige Frage zur Finanzkompetenz, sowie den Anteil derer, die alle drei Fragen richtig beantwortet
haben, dar.

Auch in den PHF-Daten flr Deutschland sind deutliche Unterschiede zwischen Altersgruppen zu
erkennen. Abbildung 2 zeigt die finanzielle Bildung der befragten Personen fir die Altersgruppen der
18- bis 34-, 35- bis 44-, 45- bis 54-, 55- bis 64-, 65- bis 74- und der Uber 74-Jahrigen. Bei der Frage zum
Zinseffekt zeigen sich nur geringe Unterschiede zwischen den Altersgruppen. Die Gruppe der 35- bis
44-)ahrigen weist mit ca. 89 % den hochsten Anteil an richtigen Antworten auf. Bei der Frage zur
Inflation ist mehr Variation in den richtigen Antworten Uber die Altersgruppen zu erkennen: Hier weist
die Gruppe der 18- bis 34-jahrigen mit 86 % an richtigen Antworten den geringsten Anteil an richtigen
Antworten auf, fur die Gruppe der 55- bis 64-Jahrigen sind mit etwa 91 % die meisten richtigen

Antworten erkennbar.



Bei der Frage zur Risikodiversifikation zeigt sich flr die Altersgruppe der Gber 75-Jahrigen mit 59 % der
geringste, fir die Altersgruppe der 45- bis 54-Jdhrigen mit 78 % der hochste Anteil an richtigen
Antworten. Insgesamt beantwortet die Altersgruppe der 35- bis 44-Jahrigen mit 70 % den héchsten
Anteil aller Fragen richtig. Den geringsten Anteil an richtigen Antworten weist die Altersgruppe der

Uber 74-Jahrigen mit lediglich 50 % auf.

Ein weiteres Ergebnis der Literatur ist eine positive Korrelation zwischen formaler Bildung und
finanziellen Grundkompetenzen (Lusardi und Mitchell 2011; Lusardi und Mitchell 2014; Stolper und
Walter 2017). Fur Deutschland finden Lusardi und Mitchell (2014) basierend auf den SAVE-Daten fir
das Jahr2009, dass nur 21,7% derjenigen Personen, die lediglich {iber einen hdochsten
Bildungsabschluss der Sekundarstufe | verfiigen, alle drei Fragen korrekt beantworten. Schon bei
Personen, deren hochster Bildungsabschluss der Sekundarstufe Il entspricht, ist dieser Anteil mit
51,6 % deutlich groRer. Fiir Personen, die sogar Uber eine weiterfiihrende Ausbildung oder einen

Hochschulabschluss verfligen, fallt dieser Anteil mit Gber 70 % nochmals deutlich hoher aus.

Unklar ist in diesem Zusammenhang der Einfluss, der allein durch die hoheren kognitiven Fahigkeiten
entsteht. Denn da Personen mit einer hoheren formalen Bildung auch haufig Gber hohere kognitive
Fahigkeiten verfigen, ist dieser positive Zusammenhang zwischen formaler Bildung und abgefragten
Finanzkompetenzen nicht eindeutig auf die hohere Bildung zuriickzufiihren. Die Studienlage ist hier
allerdings sehr sparlich. Jedoch zeigen Lusardi et al. (2010), dass formale Bildung, auch nachdem fiir

kognitive Fahigkeiten kontrolliert wird, weiterhin einen relevanten Einfluss hat.

Anhand der PHF-Daten zeigt sich fiir Deutschland ebenfalls ein positiver Zusammenhang zwischen dem
hochsten formalen Bildungsabschluss sowie der finanziellen Bildung. Wie in Abbildung 3 zu erkennen
ist, nimmt der Anteil an richtig beantworteten Fragen bei jeder Frage mit steigender Bildung zu. Unter
den Personen mit dem geringsten formalen Bildungsstand beantworten lediglich 37 % der Befragten
alle drei Fragen richtig, bei Personen mit mittlerer Bildung ist dies bei 61 % der Fall, und bei Personen

mit hoher Bildung beantworten nahezu 80 % der Befragten alle drei Fragen richtig.

Neben den oben herausgestellten Beziehungen finden sich in der Literatur noch eine Reihe weiterer
Zusammenhange zwischen soziodemographischen Charakteristika und der finanziellen Bildung. So
sind Unterschiede in der finanziellen Bildung tiber die Hohe des Einkommens und des Vermaogens, fiir
verschiedene Beschaftigungsarten, fiir Personen mit Migrationshintergrund und uber verschiedene

geografische Regionen zu beobachten.



Abbildung 3: Finanzkompetenzen nach Bildung
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Quelle: PHF 2010/2011, 2014, 2017. Eigene Berechnungen. Anmerkungen: Die Abbildung stellt den Anteil (in %) an richtigen
Antworten fur die jeweilige Frage zur Finanzkompetenz, sowie den Anteil derer, die alle drei Fragen richtig beantwortet
haben, dar. Die Einteilung in die Kategorien ist anhand der ,International Standard Classification for Education”
vorgenommen. Niedrige Bildung beinhaltet die Kategorien ISCED 0,1,2, mittlere Bildung beinhaltet die Kategorien ISCED 3,4,5
und hohe Bildung die Kategorien 6,7,8.

Von besonderem Interesse fiir diese Arbeit ist insbesondere die Studie von Bucher-Koenen und Lamla-
Dietrich (2018), die anhand der SAVE-Daten fiir 2009 einen signifikanten Unterschied in der
finanziellen Bildung zwischen Ost- und Westdeutschland ausweist, welcher auch tiber alle Bildungs-
und Einkommensgruppen beobachtbar ist. Anhand einer Dekomposition zeigen die Autorinnen, dass
die ermittelten Unterschiede in den Finanzkompetenzen zwischen in Ost- und Westdeutschland
lebenden Personen nicht auf beobachtbare Charakteristika zuriickzufiihren sind. Ebenfalls fir
Deutschland zeigen Bucher-Koenen und Knebel (2021) basierend auf der jlingsten Welle des PHF, dass

Ostdeutsche (iber eine geringere finanzielle Bildung verflgen als Westdeutsche.

Anhand der PHF-Daten konnen diese Ergebnisse ebenfalls fir Deutschland gezeigt werden.
Abbildung 4 zeigt den Anteil der richtigen Antworten jeweils fiir Personen, die in den Stichproben-
regionen Nord, West, Stid und Ost leben. Hier ist zu erkennen, dass ca. 65 % der Befragten im Norden
und Siiden alle drei Fragen richtig beantworten. Im Westen liegt dieser Anteil mit 60 % und im Osten

mit 57 % wesentlich niedriger. Das gleiche Muster ist ebenfalls fir die Frage zur Inflation und zur



Risikodiversifikation zu erkennen, bei denen Personen aus dem Westen und dem Osten ebenfalls

seltener die Fragen richtig beantworten.*

Abbildung 4: Finanzkompetenzen nach Region
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Quelle: PHF 2010/2011, 2014, 2017. Eigene Berechnungen. Anmerkungen: Die Abbildung stellt den Anteil (in %) an richtigen
Antworten fir die jeweilige Frage zur Finanzkompetenz, sowie den Anteil derer, die alle drei Fragen richtig beantwortet
haben, dar. Die Region Norden umfasst die Bundeslander Bremen, Hamburg, Niedersachsen, und Schleswig-Holstein. Die
Region Westen umfasst die Bundeslander Nordrhein-Westfalen, Rheinland-Pfalz sowie das Saarland. Die Region Suden
umfasst die Bundesldander Baden-Wirttemberg, Bayern und Hessen. Die Region Osten umfasst die Bundeslander Berlin,
Brandenburg, Mecklenburg-Vorpommern, Sachsen, Sachsen-Anhalt und Thiringen.

Auch flr Personen, die nicht in Deutschland geboren wurden, sind groRBe Unterschiede hinsichtlich der
finanziellen Bildung zu erkennen. In Deutschland geborene Personen beantworten alle Fragen haufiger
richtig. Etwa 64 % der Personen, die in Deutschland geboren sind, und 49 % der Personen, die nicht in
Deutschland geboren sind, beantworten alle ,big three“-Fragen richtig. Dieser Unterschied, wie auch

die Unterschiede bei den jeweils einzelnen Fragen, sind statistisch signifikant auf dem 0,1 %-Niveau.

4 Das Sampling des Datensatzes zielt nicht auf regionale Reprasentativitit ab. Daher werden nur recht weit
gefasste Regionen miteinander verglichen.
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Abbildung 5: Finanzkompetenzen nach Herkunft

100

89,83
90 86,24

81,69
77,85
80 74,51

70 64,22
60

50
40

59,38

49,23

30
20
10

0

kein Migrant Migrant

H Zinsen Inflation ~ m Risikodiversifikation Alle big three

Quelle: PHF 2010/2011, 2014, 2017. Eigene Berechnungen. Anmerkungen: Die Abbildung stellt den Anteil (in %) an richtigen
Antworten fiir die jeweilige Frage zur Finanzkompetenz, sowie den Anteil derer die alle drei Fragen richtig beantwortet haben
dar.

Eine wichtige Rolle fiir die finanzielle Bildung spielen auch das Einkommen und das Vermogen der
Haushalte. Die Abbildungen 6 und 7 stellen den Anteil an richtig beantworteten Fragen fir die
verschiedenen Quintile des Haushaltseinkommens und des Haushaltsvermégens dar. Die finanzielle
Bildung nimmt sowohl mit steigendem Einkommen (Abbildung 6) als auch mit steigendem Vermogen
(Abbildung 7) kontinuierlich zu. Die Daten des PHF zeigen, dass nur etwa 49 % der Befragten im ersten
Einkommensquintil alle ,,big three“-Fragen richtig beantworten. Im letzten Quintil ist dieser Anteil um
nahezu 30 Prozentpunkte hoher und liegt bei etwa 78 %. Ein nahezu identisches Bild ergibt sich fir die
finanzielle Bildung Uber die Vermogensverteilung. Hier beantworten etwa 48 % der Befragten im

ersten Quintil und 74 % im letzten Quintil alle , big three“-Fragen richtig.
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Abbildung 6: Finanzkompetenzen nach Einkommensquintilen
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Quelle: PHF 2010/2011, 2014, 2017. Eigene Berechnungen. Anmerkungen: Die Abbildung stellt den Anteil (in %) an richtigen
Antworten fir die jeweilige Frage zur Finanzkompetenz, sowie den Anteil derer, die alle drei Fragen richtig beantwortet

haben, dar.

Abbildung 7: Finanzkompetenzen nach Vermégensquintilen
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Quelle: PHF 2010/2011, 2014, 2017. Eigene Berechnungen. Anmerkungen: Die Abbildung stellt den Anteil (in %) an richtigen
Antworten fur die jeweilige Frage zur Finanzkompetenz, sowie den Anteil derer, die alle drei Fragen richtig beantwortet

haben, dar.
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Multivariate Analyse

In den bisherigen deskriptiven Analysen wurde lediglich ein univariater Zusammenhang dargestellt,
der es nicht erlaubt, die Wirkung dieser Faktoren gemeinsam zu betrachten. So diirfte ein Teil der
untersuchten Faktoren untereinander eng zusammenhangen: Es ist z.B. wahrscheinlich, dass sich der
Anteil der Personen mit Migrationshintergrund oder mit einem bestimmten Bildungsniveau regional
unterscheidet. Ob ein Zusammenhang zwischen einer dieser Variablen und den finanziellen
Grundkompetenzen tatsachlich statistisch signifikant ist, lasst sich daher sinnvollerweise nur in einer

multivariaten Analyse betrachten.

Hierfiir werden lineare Wahrscheinlichkeitsmodelle geschatzt, in denen die abhdngige Variable den
Wert 1 annimmt, falls die jeweilige Frage zur finanziellen Bildung richtig beantwortet wird. Darliber
hinaus wird eine weitere Indikatorvariable gebildet, welche den Wert 1 annimmt, wenn alle drei
Fragen gemeinsam richtig beantwortet werden. Die Variablen nehmen jeweils den Wert 0 an, wenn
die entsprechenden Fragen falsch beantwortet werden. Als erklarende Variablen werden die zuvor
beschriebenen Variablen Geschlecht, Migrationshintergrund, Alter, Region sowie die Einkommens-
und Vermogensquintile des jeweiligen Haushalts, ausgedrickt in Indikator-Variablen, beriicksichtigt.

Zusatzlich werden noch Indikator-Variablen fir die verschiedenen Wellen aufgenommen.

Die Ergebnisse dieser Schatzungen sind in Tabelle 2 dargestellt. Dort finden die oben beschriebenen
Zusammenhange weitgehend ihre Bestatigung. So haben sowohl Frauen als auch Migranten lber alle
abhangigen Variablen eine geringere Auspragung in der jeweiligen Finanzkompetenzvariable.
Allerdings ist dieser Zusammenhang in der multivariaten Analyse weniger stark ausgepragt als bei den
oberen Analysen. So haben Frauen, sobald fur alle anderen Variablen kontrolliert wird, keine
signifikant geringere Wahrscheinlichkeit, die Zinsfrage korrekt zu beantworten. Bei der Frage zur
Inflation haben Frauen nur noch eine um 2,9 Prozentpunkte und bei der Frage zur Risikodiversifikation
eine um 3,6 Prozentpunkte geringere Wahrscheinlichkeit als Manner, die Frage korrekt zu
beantworten. Die Wabhrscheinlichkeit, alle drei Fragen richtig zu beantworten, wird um
5,1 Prozentpunkte geringer geschatzt. Befragte mit Migrationshintergrund haben im Vergleich zu
anderen Befragten eine um 7 (Zinsen), 4,6 (Inflation) und 12,6 (Risikodiversifikation) Prozentpunkte

geringere Wahrscheinlichkeit, die jeweilige Frage korrekt zu beantworten.

Ein eindeutiges Bild ist darliber hinaus beim Alter, der Bildung, dem Einkommen sowie dem Vermogen
zu erkennen. Je hoher der hochste Bildungsabschluss, desto héher ist auch die Finanzkompetenz.
Gleiches gilt fur das Einkommen und das Vermogen. Beim Alter zeigt sich hier jedoch ein leicht
verandertes Bild: So weist nun in fast jeder Kategorie die Gruppe der 18- bis 34-jahrigen die hochste

Finanzkompetenz aus.
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Tabelle 2: Multivariater Zusammenhang zwischen den sozio-demographischen Charakteristika und

der Finanzkompetenz

Zinsen richtig Inflation richtig Risikodiversifi- Alle big three
kation richtig richtig
Frau -0,020 -0,029™* -0,036™" -0,051"*"
(0,011) (0,010) (0,013) (0,014)
Migrant -0,070™" -0,046™ -0,126™" -0,119"
(0,020) (0,018) (0,022) (0,022)
Alter (ref.: 18-34)
35-44 -0,030 0,004 0,035 0,012
(0,017) (0,017) (0,021) (0,024)
45-54 -0,068™" 0,004 0,008 -0,033
(0,017) (0,016) (0,021) (0,022)
55-64 -0,074™" 0,021 -0,047" -0,067"
(0,018) (0,016) (0,022) (0,024)
65-74 -0,095™" 0,017 -0,086™"" -0,115™"
(0,019) (0,017) (0,023) (0,024)
75+ -0,136™" 0,004 -0,139"" -0,136™"
(0,023) (0,019) (0,026) (0,027)
Region (ref.: Westen)
Norden 0,022 0,011 0,015 0,038
(0,015) (0,016) (0,021) (0,022)
Stden -0,055™"" 0,043 0,023 0,003
(0,014) (0,012) (0,016) (0,017)
Osten -0,054"" -0,001 0,035 -0,026
(0,016) (0,015) (0,019) (0,020)
Bildung (ref.: Niedrig)
Mittel 0,091"" 0,136™" 0,116™" 0,152"""
(0,021) (0,021) (0,024) (0,024)
Hoch 0,156™" 0,173 0,216™" 0,292
(0,022) (0,022) (0,025) (0,026)
Einkommen (ref.: Q1)
Q2 0,044 0,003 0,012 0,003
(0,020) (0,018) (0,023) (0,023)
Q3 0,063™* 0,048™ 0,053 0,066"
(0,019) (0,017) (0,023) (0,024)
Q4 0,049 0,044 0,057 0,057
(0,019) (0,017) (0,023) (0,025)
Qs 0,070™** 0,050™" 0,089 0,106
(0,019) (0,017) (0,023) (0,025)
Nettovermaogen (ref.: Q1)
Q2 0,050 0,050™" 0,036 0,050°
(0,019) (0,018) (0,023) (0,023)
Q3 0,044 0,069 0,069 0,076™
(0,020) (0,018) (0,024) (0,025)
Q4 0,076™" 0,067™** 0,081 0,104
(0,020) (0,017) (0,024) (0,025)
Q5 0,079 0,076™" 0,103"" 0,134™"
(0,020) (0,017) (0,024) (0,026)
Konstante 0,754""" 0,680""" 0,548""" 0,421
(0,030) (0,029) (0,033) (0,034)
N 12.700 12.700 12.700 12.700
R? 0,070 0,079 0,090 0,107

Quelle: PHF 2010/2011, 2014, 2017, eigene Berechnungen. — Anmerkungen: Robuste Standardfehler in Klammern (geclustert
auf der Personenebene). * p < 0,05, ** p <0,01, *** p < 0,001
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Bei der regionalen Herkunft der Personen ergibt sich ebenfalls ein leicht anderes Bild, sobald fir
weitere beobachtbare Charakteristika kontrolliert wird. So haben Personen aus dem Stiden und aus
dem Osten im Vergleich zur Referenzkategorie (Westen) eine geringere Wahrscheinlichkeit, die
Zinsfrage korrekt zu beantworten. Dariber hinaus ist nur bei der Inflationsfrage ein signifikanter
Unterschied zwischen im Westen lebenden Befragten und im Rest Deutschlands lebenden Befragten
festzustellen. Hier weisen im Siden lebende Befragte eine um 4,3 Prozentpunkte hohere

Wabhrscheinlichkeit auf, die Frage korrekt zu beantworten.

Anzumerken ist in diesem Zusammenhang, dass die hier beschriebenen Ergebnisse lediglich als
Korrelationen und nicht als Kausalitdten interpretiert werden dirfen. So ist insbesondere beim
Einkommen und beim Vermégen davon auszugehen, dass nicht nur das Einkommen und das Vermogen
die finanzielle Bildung beeinflussen, sondern dass umgekehrt auch Personen mit einer héheren
finanziellen Bildung bessere Anlageentscheidungen treffen und somit tendenziell ein hoheres

Vermogen aufbauen als Personen mit einer geringeren finanziellen Bildung.

4. Implikationen fiir die Wirtschaftspolitik
Neben den oben dargestellten Ergebnissen sind insbesondere fiir wirtschaftspolitische
Handlungsempfehlungen die Finanzkompetenzen von Heranwachsenden von Interesse.® In diesem
Lebensabschnitt stehen nicht nur ohnehin finanzielle Entscheidungen an, die (iber einen sehr langen
Zeitraum wirken. Es zeichnet sich auch ab, dass die Gewichtung privater Vorsorge gegeniiber
staatlichen Renten in Zukunft weiter ansteigen wird, was zusatzlich ein hoheres MaR an finanzieller
Bildung bei Heranwachsenden wiinschenswert macht. Lusardi et al. (2017) zeigen, dass sich 30 bis 40 %
der Unterschiede im Rentenvermdégen auf Unterschiede in der finanziellen Bildung zurickfiihren
lassen, weshalb auf Finanzkompetenz fokussierte BildungsmaBnahmen diese Ungleichheit ein Stlick

weit reduzieren kénnten.

Aus der Literatur wird ersichtlich, dass MaRBnahmen zur Férderung der Finanzkompetenz sowohl bei
Heranwachsenden als auch bei Erwachsenen erfolgreich sind. Fiir Deutschland untersuchen Liihrmann
et al. (2015, 2018) die Auswirkungen der Teilnahme an einer Finanzbildungsinitiative und zeigen, dass
sich hierdurch das Interesse an Finanzzusammenhadngen und das Verstandnis flr intertemporale
Finanzentscheidungen erhoht. Unklarheit herrscht hingegen bezlglich der Wirksamkeit dieser

MaRnahmen lber langere Zeitrdume. So ist die Motivation, das Erlernte anzuwenden, am hochsten,

5 Siehe z.B. Driva et al. (2016) und Erner et al. (2016) fiir Ergebnisse zu den Finanzkompetenzen bei
Schulkindern.
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wenn die Entscheidungen kurz danach getroffen werden (Kaiser und Menkhoff 2017). Dies ist
insbesondere in Bezug auf Schiler und Schiilerinnen problematisch, da eine Vielzahl von

Finanzentscheidungen erst einige Zeit nach dem Schulbesuch getroffen werden.

Dariuiber hinaus zeigt die Literatur, dass eine hohe Finanzkompetenz mit einer Reihe von sinnvollen
Finanzentscheidungen einhergeht. So hat eine hohe Finanzkompetenz einen positiven Einfluss auf die
Wahrscheinlichkeit, fir die Rente zu planen (Arrondel 2013; Lusardi und Mitchell 2007,2011; Alessie
et al. 2011; Bucher-Koenen und Lusardi 2011; van Rooij et al. 2011; van Rooij et al. 2012; Bucher-
Koenen et al. 2021; Sekita 2011), sowie auf die Hohe des Vermdégens. Es werden fundiertere
Anlageentscheidungen getroffen und Vermogenswerte in Krisenzeiten eher gehalten, anstatt mit
Verlusten abgestoRBen. Letzteres kann des Ofteren bei Personen mit geringer Finanzkompetenz
beobachtet werden (Bucher-Koenen und Ziegelmeyer 2014). AuRerdem nehmen Personen mit einer
geringen Finanzkompetenz haufiger teurere Kredite in Anspruch, sind haufiger verschuldet und

benutzen Kreditkarten mit héheren Gebuhren (Lusardi und Tufano 2015).

Aus diesen Griinden erscheint es sinnvoll, die Finanzkompetenzen sowohl bei heranwachsenden, wie
auch bei erwachsenen Individuen weiter zu starken. Erste Schritte in diese Richtung wurden in
manchen Bundeslandern mit der Einbindung des Schulfachs Wirtschaft in den Lehrplan bereits
erfolgreich eingeleitet. Die Lander setzen dieses Vorhaben jedoch sehr unterschiedlich um. So haben
einige Bundesldander das Fach bereits in den Lehrplan integriert, wohingegen es in anderen Landern
als Querschnittsthema betrachtet wird. Dort werden zwar Inhalte wie Zinsen und Inflation im Fach
Mathematik, oder Themen wie Globalisierung in Fachern wie Sozialwissenschaften oder Geographie
unterrichtet, allerdings wird bei diesen Themen nicht immer ein wirtschaftlicher Bezug hergestellt und

die Zusammenhange nicht als Gesamtes betrachtet (Bundeszentrale fiir politische Bildung 2019).

Vor diesem Hintergrund erscheint ein systematischeres Vorgehen bei der Einfiihrung bzw. dem Ausbau
des Schulfachs Wirtschaft sehr sinnvoll. Darliber hinaus ist das Angebot an Studiengédngen im Bereich
der Wirtschaftswissenschaften fiir angehende Lehrer und Lehrerinnen sehr gering, was zur Folge hat,
dass die wenigsten Lehrer an den Schulen mit diesen Themen vertraut sind und dies dementsprechend
als Fachfremde unterrichten. Dies erscheint aufgrund der Komplexitat der wirtschaftlichen Themen
wenig sinnvoll. Es bietet sich daher an, das Angebot eigenstindiger Studienginge im Bereich

Wirtschaft fiir die angehenden Lehrer und Lehrerinnen auszubauen.

Bezlglich der geringen finanziellen Bildung von Frauen und Migranten scheint es auRerdem sinnvoll,
ein groBeres Angebot an Bildungsmoglichkeiten fiir Erwachsene zur Verfligung zu stellen. So kdnnten
zum Beispiel in denjenigen Lebenssituationen, nach denen Ublicherweise gréRere

Finanzentscheidungen getroffen werden, z.B. nach dem Schul- oder Studienabschluss oder der Geburt
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eines Kindes, mehr Informationen zum Thema Finanzen und ein Verweis auf bereits existierende

Beratungsangebote zur Verfligung gestellt werden.

Eine weitere MalRnahme konnte darin bestehen, die Transparenz und Verstandlichkeit von
Finanzprodukten zu erhéhen. Hierbei ware eine Moglichkeit, detailliertes, leicht verstandliches
Informationsmaterial bei der Beratung zu diesen Finanzinstrumenten verpflichtend bereitzustellen. Ein
erster Schritt in diese Richtung wurde als Reaktion auf die Finanzkrise 2008 unternommen, als im
Rahmen des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) die Offenlegung von Risikoeinschatzungen und die
Ex-ante Kosteninformationen seitens des Anlageberaters gegeniber von Kleinanlegern verpflichtend

gemacht wurde (Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht 2018).

Handlungsbedarf im Bereich der Finanzprodukte fiir die Altersvorsorge besteht insbesondere bei der
Riester-Rente, da diese sehr komplex gestaltet ist. Fir Interessenten ist es daher haufig schwer, die
eigene Forderfahigkeit oder die Hohe des Mindesteigenbetrags einzuschatzen, um die volle Forderung
zu erhalten. Hierdurch kommt es haufig zu Rickforderungen der Zulagen, was zu einem
Vorsorgehemmnis werden kann. Dariber hinaus werden die hohe Marktintransparenz und zu hohe
Kosten bei den Vertragen kritisiert (Borsch-Supan et al. 2016; Lueg und Schwark 2019), was durch

entsprechende Gesetzgebung verhindert werden kénnte.

5. Zusammenfassung
Die vorliegende Studie zeigt, dass die finanzielle Bildung in Deutschland im internationalen Kontext als
relativ hoch einzuschatzen ist. Etwas mehr als 60 % der Befragten konnen alle drei Standardfragen zur
Messung der finanziellen Kompetenzen richtig beantworten. Diese Fragen messen das Wissen der
Studienteilnehmer in den Bereichen Zinsen, Inflation sowie Risikodiversifikation. Die Ergebnisse zeigen
aber auch, dass es noch erhebliches Potenzial fir Verbesserungen gibt. Zwar liegen die deutschen
Haushalte mit ihrem Finanzwissen im oberen Mittelfeld, jedoch wird insbesondere vor dem
Hintergrund der zu erwartenden Rentenliicke und der lang andauernden Niedrigzinsphase ein anderes

Anlageverhalten notwendig werden.

Die Studie dokumentiert dariiber hinaus eine groBe Heterogenitat in den Finanzkompetenzen tber
verschiedene sozio-demografische Charakteristika hinweg. In den deskriptiven Analysen ist ein groRRer
Unterschied in den Finanzkompetenzen zwischen Mannern und Frauen, sowie zwischen Personen mit
bzw. ohne Migrationshintergrund festzustellen. Diese Ergebnisse dirfen jedoch nicht als kausale
Zusammenhange interpretiert werden. Hier sind weitere Studien notwendig, um Risikogruppen noch

praziser zu identifizieren.
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Darliber hinaus konnte anhand der Literatur gezeigt werden, dass MalRnahmen zur Férderung der
Finanzkompetenz sowohl bei Erwachsenen als auch bei Kindern erfolgreich sind. In der Regel wird
Wissen jedoch nur angewandt, wenn es kurz vorher erlernt wurde. Ob sich bei den MaRnahmen fiir
sehr junge Personen langfristige Effekte einstellen, ist derzeit noch nicht klar. Konkrete
wirtschaftspolitische MaBnahme zur Verbesserung der Finanzkompetenz sind die verstarkte
Ubernahme von entsprechenden Inhalten in die Lehrpldne von Schulen, eine verbesserte Ausbildung
von Lehrern in diesem Bereich, ein besseres Angebot von Bildungs- und Informationsangeboten fir

Erwachsene und ein verbesserte Transparenz im Bereich von Finanz- und Versicherungsprodukten.
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Anhang

Die Fragen zur finanziellen Bildung in den PHF-Daten, diese sind in den drei vorliegenden Wellen
identisch (PHF Codebook, 2010, 2014, 2017):

1) Angenommen, Sie haben 100 € Guthaben auf ihrem Sparkonto. Dieses Guthaben wird mit 2 %
pro Jahr verzinst, und Sie lassen es 5 Jahre auf diesem Konto. Was meinen Sie: Wie hoch wird
ihr Guthaben nach 5 Jahren sein?

a. Hoher als 102€

b. Genau 102€

c. Niedriger als 102€
d. Weil} nicht

e. Keine Antwort

2) Angenommen, die Verzinsung Ihres Sparkontos betrdagt 1 % pro Jahr und die Inflationsrate
betragt 2 % pro Jahr. Was glauben Sie: Werden Sie nach einem Jahr mit dem Guthaben des
Sparkontos genauso viel, mehr oder weniger als heute kaufen kénnen?

a. Mehr

b. Genauso viel

c. Weniger als heute
d. Weil} nicht

e. Keine Antwort

3) Stimmen Sie der folgenden Aussage zu: "Die Anlage in Aktien eines einzelnen Unternehmens

ist weniger riskant als die Anlage in einem Fonds mit Aktien dhnlicher Unternehmen"?
a. Stimme zu
b. Stimme nicht zu
c.  Weil’ nicht

d. Keine Antwort
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