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Veränderung des 
Pensionssystems

Relevanz von Financial Literacy

#wufkomm16 | Financial Literacy | Aubram&Kovarova&Wanzenried | 20.4.2016 3

Wachsende Komplexität 
von Finanzprodukten

Wachsendes 
Finanzproduktangebot

Demographischer 
Wandel

Ineffektives Spar- und 
Vorsorgeverhalten

(Privat-) 
Insolvenzen

Keine Immobilieninvestments

Mangelnde Aktienkultur

Keine 
Wohlstandsakkumulation

Inadäquate
Pensionsvorsorge

Weniger 
Unternehmensgründungen

„Financial literacy is the knowledge and understanding of financial
concepts and risks, and the skills, motivation and confidence to apply
such knowledge and understanding in order to make effective
decisions across a range of financial contexts to improve the financial
well-being of individuals and society, and to enable participation in
economic life.“ (OECD, 2013, S. 33)
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Jahr Autor(en) Titel / Forschungsschwerpunkt

2015
Klapper, Lusardi &

Oudheusden
Financial Literacy around the world

2014 Silgoner & Weber Das Finanzwissen der österreichischen Haushalte

2012 Bright & Keller International Survey on Financial Competence

2012 Messy & Atkinson Measuring Financial Literacy

2012 Brown & Graf
Financial literacy, household investment and household debt: Evidence from 
Switzerland

2011 Rooij, Lusardi & Alessie Financial Literacy and Stock Market Participation

2011 Lusardi & Mitchell Financial Literacy Around the world: An Overview

2011 Rooij, Lusardi &  Alessie Financial Literacy, Retirement Planning, and Household Wealth

2008 Stäheli, Zobl & Hobein Financial Literacy in der Schweiz - Erhebung über den Stand des Finanzwissens

2005 Lusardi & Mitchell Financial Literacy and Planning: Implications for Retirement Wellbeing
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Inhaltliche Schwerpunkte
International Österreich Schweiz

Finanzkrisen als Diskursauslöser

In Österreich und in der Schweiz 
viel Aufholbedarf = Potential

Implikationen in Österreich erstmals 
untersucht



Ziele der Studie 

� Komparative Studie für Österreich und die Schweiz unter 
Erwerbstätigen mit folgenden inhaltlichen Schwerpunkten:

� Status Quo von Financial Literacy (basic und advanced)

� Selbsteinschätzung in Bezug auf das Finanzwissen, die Fähigkeit, das 
Wissen anzuwenden und den Umgang mit Geld

� Relevanz unterschiedlicher Informationsquellen

� Implikationen von FL für das Anlageverhalten sowie Gründe, warum 
bestimmte Anlageformen bevorzugt bzw. abgelehnt werden

� Implikationen von FL für die Pensionsvorsorge
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Demographische Entwicklung
Österreich

#wufkomm16 | Financial Literacy | Aubram&Kovarova&Wanzenried | 20.4.2016 7

� Österreichische Bevölkerung wird älter

� Abhängigkeitsquotient verschiebt sich 
zu Ungunsten der Erwerbstätigen

� Verschiebung der Pensionsvorsorge 
aus dem staatlichem in den privaten 
Bereich
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Demographische Entwicklung
Schweiz

� In den nächsten 30 Jahren: 
Veränderung der Alters-
pyramide von Tanne über Birne
und Pflaume bis zu Pilz. 

� Gesteigerte Einwanderung
kann die Entwicklung nicht
wirklich korrigieren.

� Entwicklung Altersquotient
(Anteil 65+Jährige je 100 20-64 
Jährige): 

� 2013: 28.4 Personen im
Pensionsalter auf 100 
Erwerbstätige.

� 2045: 48.1 Personen im
Pensionsalter auf 100 
Erwerbstätige

Quelle: BFS - SCENARIO



System der Pensionsvorsorge 
in Österreich und in der 
Schweiz
� In beiden Ländern ein 3-Säulen-System

� Österreich:
� Pensionsreformen 2003 und 2005: neues Pensionskontorecht 

� Durchrechnungszeitraum auf das gesamte Arbeitsleben ausgedehnt 
(Schnitt: 27 Jahre) � Verlustdeckelung von 10%
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Existenz-
sicherung

1. Säule

Berufliche 
Vorsorge

2. Säule

Individuelle,
Freiwillige 
Vorsorge

3. Säule



Methodologie und Datenbasis
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Angewandte Methoden

Literaturanalyse

Durchführung eines Online 
Surveys

Deskriptive Auswertungen

Regressionsanalysen: bi- und 
multinomiale Logitmodelle

Struktur des Fragenbogens

Financial Literacy: Selbst- und 
Fremdeinschätzung (Basis und Advanced)

Anlageverhalten und Motivation dazu: 
Absicht und Realität

Pensionsvorsorgeverhalten

Soziodemographie (Alter, Ausbildung, 
Erwerbsstatus, Branchennähe, 
Einkommenskategorie, Risikoaversion)

Quellenrelevanz von Finanzinformationen

1

2

3

4

5



Datenbasis und Sample 1/2

� Online Umfrage im Zeitraum von 9. Februar bis 20. März 2016

� Random Sampling, d.h. Verteilung via Social Media und Email

� Insgesamt 449 Beobachtungen: 341 Österreich, 108 Schweiz 
(separate Betrachtung der Subsamples)
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152

63

189

45

Österreich Schweiz

männlich weiblich

57%

14%

9%

4%

17%

67%

19%

2%

5%

7%

Vollzeit beschäftigt

Teilzeit beschäftigt

geringfügig beschäftigt

nicht berufstätig

nicht berufstätig, weil
Schüler*In/Student*In

Österreich Schweiz

65%

9%

8%

18%

70%

11%

8%

10%

angestellt

selbstständig

beides

keines von beiden, bin nicht
berufstätig

Österreich Schweiz



Datenbasis und Sample 2/2
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9%

24%

91%

76%

Österreich Schweiz

Berufliche Tätigkeit im Finanzdienstleitungssektor

ja nein

1%

11%

3%

13%

16%

4%

18%

26%

9%

0%

0%

6%

8%

7%

2%

18%

44%

14%

Pflichtschule

Lehre, Berufsbildende Mittlere Schule (BMS)

Mittlere (Fach-)schule (z.B. HAS)

AHS-Matura

BHS-Matura (z.B. HAK, HTL)

Fachlehrgang oder Kolleg mit
Hochschulcharakter

Universitärer Abschlus - Bachelor

Universitärer Abschluss - Master, Magister,
Diplom Ingenieur

Universitärer Abschluss - Doktorat, PhD

Österreich Schweiz

N Minimum Maximum Mittelwert
Standard-

abweichung

Statistik Statistik Statistik Statistik Statistik Statistik Standardfehler Statistik Standardfehler

Österreich 341 18 71 35,50 12,574 ,531 ,132 -,755 ,263

Schweiz 108 19 70 40,23 11,670 ,081 ,233 -,754 ,461

Deskriptive Statistik ALTER

Schiefe Kurtosis

N Minimum Maximum Mittelwert
Standardabweich

ung

Statistik Statistik Statistik Statistik Statistik Statistik Standardfehler Statistik Standardfehler

Österreich 341 1 12 3,31 3,094 2,096 ,132 3,257 ,263

Schweiz 108 1 12 7,67 3,531 -0,459 ,233 -1,106 ,461

Deskriptive Statistik EIKOMMEN

Schiefe Kurtosis

2.001-3.000 EUR

6.001-7.000 CHF



Financial Literacy Basic 
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richtig falsch weiß nicht richtig falsch weiß nicht richtig falsch weiß nicht
1. Einfache Zinsrechnung 83,6 15,5 0,9 97,2 2,8 0,0 86,9 12,5 0,7
2. Zinseszinsrechnung 71,3 25,8 2,9 78,7 19,4 1,9 73,1 24,2 2,7
3. Inflation 88,0 4,1 7,9 93,5 2,8 3,7 89,3 3,8 6,9
4. Zeitwert des Geldes 60,4 31,3 8,2 69,4 24,1 6,5 62,6 29,6 7,8
5. Einkommenskaufkraft 76,5 21,7 1,8 85,2 14,8 0,0 78,6 20,0 1,3

Österreich (N=341) Schweiz (N=108) Gesamt (N= 449)

83,6 

71,3 

88,0 

60,4 

76,5 

97,2 

78,7 

93,5 

69,4 

85,2 

1. Einfache Zinsrechnung

2. Zinseszinsrechnung

3. Inflation

4. Zeitwert des Geldes

5. Einkommenskaufkraft

Anteil richtiger Antworten in % 
Österreich (N=341) Schweiz (N=108)

p = 0,000

Signifikanz der Unterschiede
Chi-Quadrat nach Pearson

p = 0,129

p = 0,104

p = 0,091

p = 0,056



Financial Literacy Advanced
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89,2 

91,2 

75,7 

72,7 

51,3 

86,2 

49,0 

76,2 

76,2 

29,9 

84,8 

96,3 

95,4 

93,5 

87,0 

75,0 

94,4 

69,4 

89,8 

89,8 

23,1 

95,4 

1. Wichtigste Funktion der Börse

2. Funktionsweise von Aktien

3. Funktionsweise von Anleihen

4. Funktionsweise von Investmentfonds

5. Rentabilitätspotentiale

6. Risikodeversifikation

7. Erwerb und Verkauf von Anleihen

8. Risikovergleich zwischen Aktien und Anleihen

9. Risikovergleich zwischen Aktien und Fonds

10. Implikation von Basiszinssatzschwankungen

11. Korrelation von Risiko und Ertragschancen

Anteil richtiger Antworten in % 

Österreich (N=341) Schweiz (N=108)

p = 0,025

Signifikanz der Unterschiede
Chi-Quadrat nach Pearson

p = 0,159

p = 0,000

p = 0,002

p = 0,000

p = 0,021

p = 0,000

p = 0,002

p = 0,004

p = 0,174

p = 0,004



Quellenrelevanz für 
Finanzinformationen
Angaben in%
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74

20

18

30

58

52

Verwandte, Bekannte, Freunde

Banken

Fachkurs oder Fachseminar

Vermögensberater

Computerprogramme für Finanzen

Werbung für Finanzprodukte

Plakate

Fachzeitschriften

Internetquellen

Zeitungen und Zeitschriften

Radio

Fernsehen

Österreich
sehr wichtig eher wichtig weniger wichtig unwichtig

18

10

12

7

5

15

20

15

1

31

35

37

32

22

6

44

49

35

13

18

33

43

20

40

34

39

24

23

21

32

30

31

19

12

31

22

39

56

76

18

9

19

57

51

Schweiz
sehr wichtig eher wichtig weniger wichtig unwichtig



Quellenrelevanz für 
Finanzinformationen
auf den Punkt gebracht
� Soziales Umfeld und Branchenquellen:

� Das Anlagenverhalten ist weitgehend sozialisiert, das soziale Umfeld 
stellt einen wesentlichen Referenzpunkt dar

� Banken sind ebenso wichtige Informationsquellen und scheinen 
weiterhin das Vertrauen der KonsumentInnen zu haben. Weniger 
hingegen die Vermögensberater

� Werbung scheint im Finanzbereich nahezu irrelevant zu sein

� Klassische Medien:

� Fachzeitschriften und Internet werden als wichtig betrachtet und gelten 
als wesentliche Informationsquellen

� Fernsehen und Radio spielen im Kontext der Finanzberichterstattung 
aus der Rezipientenperspektive eine vernachlässigbare Rolle
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Regressionsanalysen: 
Modellierung
� Financial Literacy=

f(Geschlecht, Alter,  Risikoaversion, Bildung, Arbeitsmarktstatus, Arbeit in 
Finanzdienstleistungsindustrie, Einkommenskategorie)

� Investitionsverhalten=
f(Financial Literacy, Geschlecht, Alter,  Risikoaversion, Bildung, Arbeitsmarktstatus, 
Arbeit in Finanzdienstleistungsindustrie, Einkommenskategorie)

� Pensionsvorsorgeverhalten=
f(Financial Literacy, Geschlecht, Alter,  Risikoaversion, Bildung, Arbeitsmarktstatus, 
Arbeit in Finanzdienstleistungsindustrie, Einkommenskategorie)

� Schätzung von multinomialen Logitmodelen mittels OLS (GLS als Robustheitstest)
� Robuste Standardfehler zur Korrektur für Heteroskedastizität
� Separate Schätzungen für Österreich und die Schweiz (gepolte Schätzungen mit 

Länderdummy im Rahmen von Robustheitstests)
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Determinanten der Financial 
Literacy (FL)

� Hauptresultate aus den Logit Schätzungen:

� Frauen verfügen über eine geringere FL, wobei dies für die Selbst- und die 
Fremdeinschätzung gilt

� Höhere Bildung (Uniabschluss) hat positiven Effekt auf die FL

� Selbständige verfügen tendenziell über eine höhere FL, wobei dies nur für einzelne 
Dimensionen der FL gilt

� Im Arbeitsmarkt eingebundene Personen haben tendenziell tiefere selbsteingeschätzte FL

� In den Finanzdienstleistungsindustrien tätige Personen haben höhere FL

� Hauptunterschiede Österreich – Schweiz: 
� Selbsteingeschätzte FL nimmt mit dem Alter nur in der Schweiz zu
� Einzelne Dimensionen der selbsteingeschätzten FL nehmen mit der Risikofreudigkeit der 

Person zu
� Einkommen spielt nur in Österreich eine Rolle, wobei insbesondere Personen mit mittleren 

bis höheren Einkommen eine höhere FL aufweisen
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Financial Literacy=
f(Geschlecht, Alter,  Risikoaversion, Bildung, Arbeitsmarktstatus, Arbeit in 

Finanzdienstleistungsindustrie, Einkommenskategorie)



Determinanten des potenziellen 
Investitionsverhaltens

� Hauptresultate aus den Logit-Schätzungen:

� Frauen würden eher weniger in Aktien investieren

� Risikofreudige Personen würden eher weniger in Sparbücher investieren. In 
Österreich würde diese Gruppe eher in Immobilien und in der Schweiz eher in Gold 
investieren

� Einkommenskategorie und Arbeit in Finanzdienstleistungsindustrien hat keinen 
signifikanten Einfluss auf potenzielles Investitionsverhalten

� Hauptunterschiede Österreich – Schweiz: 
� Financial Literacy (Selbst- und Fremdeinschätzung) hat nur positiven Einfluss auf den 

möglichen Kauf von Aktien/Fonds und Anleihen in Österreich. Kein Einfluss von FL auf 
das Investitionsverhalten in der Schweiz

� Ältere Personen würden nur in Österreich eher in Immobilien und eher weniger in 
Sparbücher investieren

� Personen mit Uniabschluss Investieren in Österreich eher weniger und in der Schweiz 
eher mehr in Sparbücher/-konti
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Potentielles Investitionsverhalten 
������	�	�
	���	�, ��������, ����������, ���	, ���
����� =

f(Geschlecht, Alter,  Risikoaversion, Bildung, Arbeitsmarktstatus, Arbeit in 
Finanzdienstleistungsindustrie, Einkommenskategorie)



Determinanten des 
Investitionsverhaltens
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Gründe, warum nicht in die folgenden Anlagemöglichkeiten investiert wird: 
Anteile in % mit „Trifft zu“ als Antwort



Determinanten des effektiven 
Investitionsverhaltens

� Hauptresultate aus den Logit-Schätzungen:

� Personen mit höherer FL kaufen eher Aktien und Anleihen

� Hauptunterschiede Österreich – Schweiz: 
� Frauen in Österreich kaufen weniger Aktien, Frauen in der Schweiz lassen 

das Geld eher auf dem Sparkonto

� In Österreich kaufen ältere Personen eher Aktien, Anleihen und Immobilien

� Risikofreudige in Österreich investieren eher in Immobilien, und in der 
Schweiz eher in Gold. In beiden Ländern halten sie weniger Sparbücher/-
konti

� Einkommenskat. 3.000-6.000 Euro bzw. CHF in Österreich eher in Aktien, 
Anleihen, Immobilien und Gold investiert, während in Schweiz diese sowie 
die nächst höhere Einkommenskategorie ihr Geld eher auf Sparkonti hat
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Effektives Investitionsverhalten 
������	�	�
	���	�, ��������, ����������, ���	, ���
����� =

f(Geschlecht, Alter,  Risikoaversion, Bildung, Arbeitsmarktstatus, Arbeit in 
Finanzdienstleistungsindustrie, Einkommenskategorie)



Determinanten der 
Pensionsvorsorge

� Hauptresultate aus den Logit-Schätzungen:

� Je höher die Financial Literacy, je ausgeprägter die Pensionsvorsorge

� Selbsteinschätzung Financial Literacy hat stärkeren Effekt als Fremdeinschätzung

� Je älter, je mehr wird vorgesorgt, zumindest bis zum Eintritt des Pensionsalters

� Personen mit Universitätsbildung sorgen weniger vor

� Hauptunterschiede Österreich – Schweiz: 
� Effekt von Financial Literacy ist stärker in der Schweiz als in Österreich

� Einkommen spielt nur in Österreich eine Rolle, wo sich insbesondere Personen 
mittleren bis höhere Einkommen mehr um die Pensionsvorsorge kümmern

� Geschlechterunterschied nur in Österreich: Männer mit höherer selbsteingeschätzter 
FL kümmern sich stärker um die Pensionsvorsorge, währendem sich Frauen mit 
höherer selbsteingeschätzter FL weniger kümmern
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Pensionsvorsorgeverhalten=
f(Financial Literacy, Geschlecht, Alter,  Risikoaversion, Bildung, Arbeitsmarktstatus, 
Arbeit in FinDLindustrie, Einkommenskategorie)



Handlungsempfehlungen aus 
den Resultaten
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An die Adresse des Staates:
� Eigene Pensionsvorsorge nimmt mit Financial Literacy zu, deswegen sollte 

der Staat die Financial Literacy fördern

� Bildung: Financial Literacy früh in die Lehrpläne integrieren, möglichst 
schon vom Vorschulalter an

An die Adresse der Finanzdienstleistungsindustrie:
� Spezifische Ansprache der Zielgruppen und entsprechende Wahl der 

Medien lohnt sich u.a. im Hinblick auf Alter, Geschlecht, Bildungsniveau
� Financial Literacy hat positiven Einfluss auf die Kapitalmarktbeteiligung, 

somit liegt eine höherer FL auch im Interesse der Finanzdienstleister

An die Adresse der Allgemeinheit:
� Es lohnt sich in jedem Alter, in die Financial Literacy zu investieren, denn 

eine höhere Financial Literacy hat einen direkten Einfluss auf die 
individuelle Wohlfahrt, und zwar auch im höheren Alter



Schlussfolgerungen
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� Unsere Forschung bringt neue Erkenntnisse zum Thema Financial 
Literacy, insbesondere auch die komparative Analyse zwischen 
Österreich und der Schweiz

� Resultate haben klar Limitierungen, u.a. wegen der spezifischen 
Datenbasis, der angewandten Methodologie, der 
zugrundeliegenden Komplexität der Zusammenhänge

� Forschung zum Thema Financial Literacy insbesondere auch in 
Österreich und der Schweiz hat viel Entwicklungspotenzial

� Zentrale Botschaft: Die Erkenntnisse aus der Forschung müssen in 
die Politik einfließen, weil Financial Literacy ist eine zentrale 
Determinante der Wohlfahrt - auf individueller und 
volkswirtschaftlicher Ebene



Kontakt und 
Studienergebnisse

� Für weitere Fragen stehen wir Ihnen gerne zur Verfügung:

� Weitere Informationen zur Studie finden Sie unter: 
https://drive.google.com/folderview?id=0Bxq9R3VyX_iwaEVYSXcxVW5VZDQ&usp=sharing
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