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Verhaltensokonomische Erkenntnisse
zu finanziellen Alltagsentscheidungen

If you always do what you always did, you will always get what you always got
(Unbekannter Autor)

Von Rafael E. Huber*

Dieses Eingangszitat liest sich einleuchtend. Will
ich mein Leben verdndern, so muss ich meine Ent-
scheidungen verandern. Im Kontext von Geld konn-
te man also sagen: Will ich Vermdgen aufbauen, so
muss ich ganz einfach so entscheiden, dass mehr
Geld rein- als rausfliesst’. Ist das wirklich so einfach?
Wieso entscheiden wir uns eigentlich so wie wir uns
entscheiden? Wie kdénnen wir bessere Finanzent-
scheidungen treffen? Maogliche Antworten auf diese
Frage liefert die verhaltensékonomische Forschung
der letzten Jahre. Mit der ernichternden Schlussfol-
gerung: So einfach ist es leider doch nicht. Und den-
noch: Vieles kdnnten wir besser machen.

Entscheidungen resultieren aus einer Wechselwir-
kung von Person und Umwelt. Dass ich mich tiefen-
entspannt in den Ferien u.U. anders entscheide als
gestresst im Buro erscheint plausibel. Ebenso plau-
sibel ist, dass sich mein Blrokollege in den genau
gleich entspannten Ferien nicht zwingend genau
gleich entscheidet wie ich. Dass weder ich noch mei-
ne «gleich» entspannten Ferien immer wirklich gleich
sind, macht das Ganze nur noch komplizierter. Was
bedeutet das nun im Kontext von Finanzentscheidun-
gen? Wie das Eingangszitat richtigerweise sugge-

riert, fihren schlechte Entscheidungen zu schlechten
Ergebnissen. Schlechte Investments also zu einem
Verlust. Dass aber Verluste und Armut als langfristige
Konsequenz wiederholter Verluste zu schlechteren
Entscheidungen fihrt, ist weniger offensichtlich. Ge-
nau dies ist aber eine zentrale Erkenntnis der aktuel-
len verhaltensdokonomischen Forschung. Wieso das
so ist und was man dagegen tun konnte, versucht
der folgende Artikel zu erlautern. Mit wichtigen Impli-
kationen fir den Alltag!

Dinge, welche weit in der Zukunft liegen, sind uns
oftmals unwichtiger als die Belohnung, welche direkt
vor unseren Augen liegt. Oder wie ein bekanntes
Sprichwort sagt: «Lieber den Spatz in der Hand als
die Taube auf dem Dach». Der Psychologe Walter
Mischel? legte ca. vier Jahre alten Kindern eine SUs-
sigkeit direkt vor die Nase und verliess danach den
Raum. Vorher versprach er ihnen eine zweite Sissig-
keit als Belohnung, wenn die erste bei seiner Ruck-
kehr in ungefahr 15 Minuten noch auf dem Tisch lie-
gen wulrde. Was in einer solchen Konstellation nach
dem Verlassen des Raumes passiert, konnen viele
vermutlich erahnen?. Unterschiedlichste von den Kin-
dern eingesetzte Strategien scheitern ein ums ande-
re Mal. Nach wenigen Minuten schon verschwindet
die erste Sussigkeit in einem hungrigen Kindermund.

" Gleichermassen «einfach» sieht die Situation ja bekanntlich auch beim Thema Kérpergewicht aus: Will ich abnehmen, so muss ich mehr

Kalorien verbrennen als aufnehmen.
2 Siehe z.B. hier: Mischel, Shoda, & Rodriguez (1989)

3 Eindricklich zeigen dies auch Videoaufnahmen, welche unter folgender URL eingesehen werden kénnen: https.//www.youtube.com/

watch?v=0X_oy9614HQ



SCHLAGLICHT
DER UBERSCHULDUNG

| 5 | APRIL 2018

Sollte Ihnen diese Anekdote ein leichtes Schmunzeln
entlockt haben, so sollten sie bedenken, dass diese
sehr menschliche Eigenschaft in ihrem eigenen Le-
ben ein durchaus ernstzunehmendes Problem sein
kdnnte. Auch wir Erwachsenen sind namlich schlecht
im Aufschieben von Belohnungen. Auch beim korrek-
ten Vorhersagen zukulnftiger Entscheidungen sind
wir oftmals schlechter als wir denken, wie das fol-
gende Beispiel aus der Forschung* zeigt. Obwohl wir
angeblich bereit waren auf 105 Euro 24 Monate lang
zu warten, wenn die Alternative dazu 100 Euro in 22
Monaten ware, sind wir gleichzeitig nicht bereit zwei
Monate auf 105 Euro zu warten, wenn wir schon heu-
te 100 Euro haben konnten. Hort sich das wie ein Wi-
derspruch an? Das Problem: Sobald die Planung von
morgen im heute zur aktuellen Realitat wird, sieht al-
les ganz anders aus. Genau deshalb scheitern wir an
unseren Sparplanen und erliegen der Verlockung der
Kreditkarte.

Viele unserer finanziellen Entscheidungen sind
mit einer Unsicherheit, einem Risiko, verbunden. Im
Vergleich zu deterministischen Entscheidungen, wo
die Wahl einer Handlungsoption zu einem klar vor-
hersehbaren Ergebnis flhrt, fihren risiko-behaftete,
stochastische Entscheidungen zu variablen Ergebnis-
sen. Bei einer sicheren Anlage habe ich eine klar vor-
hersehbar (meist vergleichsweise kleine) Rendite von
bspw. 0.5%?°. Bei einer risiko-behafteten, unsicheren
Anlage, wie etwa der Investition in Aktien, bezahle
ich die Aussicht auf grossere Gewinne mit der Mdg-
lichkeit eines allfélligen Verlustes. Ein vernUnftiger
Entscheider wirde nun ganz einfach den maoglichen
subjektiven Wert des Gewinnes und Verlustes mit der
jeweils zu erwartenden Eintrittswahrscheinlichkeit
multiplizieren, um basierend auf dem so errechneten

4 Siehe z.B. hier: Kirby & Herrnstein (1995)

Erwartungswert zu entscheiden. Wissenschaftliche
Arbeiten® haben aber gezeigt, dass wir einerseits die
Tendenz haben tiefe Eintrittswahrscheinlichkeiten
zu Uberschatzen und gleichzeitig hohe Eintrittswahr-
scheinlichkeiten zu unterschatzen. Da uns Verluste
meistens mehr schmerzen als gleichgrosse Gewinne
uns freuen, resultiert ein irrationales Risikoverhalten.
Wir klammern uns im Verlustbereich an jeden Hoff-
nungsstrohhalm mit der Konsequenz, dass wir zu
lange an verlustreichen Investitionen festhalten. Im
Gewinnbereich hingegen scheuen wir das Risiko und
nehmen lieber den Spatz in der Hand als die Taube
auf dem Dach, mit der Konsequenz, dass wir potenti-
ell hohere Gewinne verpassen.

Die beschriebenen Entscheidungsverzerrungen zei-
gen sich in ihrer Tendenz bei fast allen von uns. Die
schlechte Nachricht: Bei armen Menschen treten die-
se Verhaltensweisen sogar noch verstarkt auf! Haus-
hofer und Fehr (2014) haben in einem, im angesehen
Wissenschaftsjournal Science publizierten, Fachar-
tikel aufgezeigt, dass Armut in eine Art Teufelskreis
fUhren kann. Die Konsequenz eines Lebens in Armut
sind oftmals Stress und negative Geflhle. Diese
wiederum binden flr gute Entscheidungen wichti-
ge Aufmerksamkeitsressourcen und beglnstigen
schlechte Gewohnheiten. Dies kann in kurzsichtigen
und risikoaversen Entscheidungen muinden, welche
die Armutsproblematik zuséatzlich verscharfen. Dass
Stress und Armut auch noch die kognitive Leistungs-
fahigkeit’ reduzieren macht die Situation zusatzlich
schwierig.

Wie kann ich nun besser mit diesen Entscheidungs-
verzerrungen umgehen? Ein naheliegender Ansatz ist
die Reduktion von Stress. Das Ausuben von starkem
Druck auf Schuldner, wie teilweise im Inkassoum-

5 Diese Rechnung fokussiert nur auf die Bruttorendite. Die Nettorendite ist aufgrund von Inflation und versteckten Kosten meist sogar noch tiefer.
6 Siehe z.B. hier: Kahneman (2012) oder hier: Tversky & Kahneman (1992)

7 Siehe z.B. hier: Mani, Mullainathan, Shafir, & Zhao (2013)
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feld Ublich®, ist also eher nicht zielfGhrend. Ein wei-
terer vielversprechender Ansatz sind die sogenann-
ten Stupser (engl. Nudges®). Bei jeder Entscheidung
setzt die Umwelt einen Standard, eine Handlungsop-
tion also, welche ohne aktive Entscheidung gewahlt
wird. Dieser Standard lasst sich oftmals ohne gros-
sen Aufwand anpassen. Indem ich z.B. mittels Dau-
erauftrag schon Anfangs Monat automatisiert einen
fixen Sparbetrag auf mein Sparkonto Uberweise, set-
ze ich einen wirkungsvollen Standard. Die Alternative
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dazu: Ich warte bis Ende Monat und Uberweise den
(oftmals nicht mehr vorhandenen) Restbetrag mit
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