Finanzielle Bildung wird immer wichtiger — aber wirkt sie auch?
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Finanzielle Bildung, d.h. die Kompetenz sachgerechte Finanzentscheidungen zu treffen,
ist in den letzten zehn Jahren zu einem stark beachteten Thema geworden. Dies ergibt sich aus
einem haufig sehr begrenzten Wissen und Verstandnis finanzieller Zusammenhange in der Be-
volkerung. Folglich treffen viele Menschen immer wieder schlechte finanzielle Entscheidun-
gen, bspw. indem sie zu wenig fir ihre Altersvorsorge sparen oder indem sie weniger geeignete
Anlageformen wéhlen (vgl. Lusardi und Mitchell, 2014). Als Reaktion darauf wird, nicht nur
in Deutschland, zunehmend in finanzielle Bildung investiert, sowohl an Schulen als auch au-
Rerhalb (bspw. in vielfaltiger Form durch Sparkassen). Diesen Malinahmen steht aber haufig
eine unzureichende Wirkungsevaluierung gegentiber, sodass die Effektivitat finanzieller Bil-
dung unklar und umstritten bleibt. Folglich wird die Sinnhaftigkeit finanzieller Bildung von
Kritikern fundamental in Frage gestellt. Wahrend unsere Studie auf all diese Fragen eingeht,
konzentrieren wir uns hier zum einen auf die wachsende Bedeutung finanzieller Bildung sowie
neuere Ergebnisse, die eine klare und erwiinschte Wirkung finanzieller Bildung zeigen.

Steigende Bedeutung von Finanzentscheidungen. Finanzielle Bildung wird wichtiger,
weil Finanzentscheidungen bedeutsamer werden. Dies kann man auf acht Ursachen, die wir in
zwei Gruppen bundeln, zurickfihren, das sind zum einen langfristige gesellschaftliche Trends
und zum anderen politische Entscheidungen.

Zu den gesellschaftlichen Trends z&hlen folgende Ursachen. (1) In den Jahrzehnten ab
den 50er Jahren sind zum einen die Vermdgen mit dem lang anhaltenden Wachstumsprozess
gestiegen, zum anderen hat die Ausdifferenzierung des Finanzsystems zu einem besonders gro-
Ren Wachstum der Anlagen und Kredite gefiihrt, das nochmals tiber die nominalen Steigerun-
gen der volkswirtschaftlichen Wertschopfung hinausgeht. Aus beiden Griinden sind Finanzent-
scheidungen bedeutsamer geworden. (2) Die Menschen sind im Durchschnitt nicht nur wohl-
habender geworden, sondern leben auch langer, wobei sich die Phase der Nichterwerbstatigkeit
besonders stark verlangert hat, was Absicherungsprobleme schafft. (3) Die Ausbildungszeiten
haben sich mit langeren Schulzeiten und erhohter Quote an Studierenden verlangert. Ausbil-
dung ist eine Investition mit entsprechenden Finanzierungsaspekten, selbst wenn in Deutsch-

land die direkten Studiengebiihren eine untergeordnete Rolle spielen, anders als bspw. in den



USA. (4) SchlieBlich tragen technologische Neuerungen zu einer zunehmenden Komplexitéat
angebotener Produkte bei. Folglich ist das Universum der Anlage- und Verschuldungsformen
fast untiberschaubar.

Durch politische Entscheidungen sind hingegen die folgenden Ursachen flr eine zuneh-
mende Bedeutung von Finanzentscheidungen begrundet. (5) Die Alterssicherung ist zu einem
wichtigeren Thema geworden, weil — deutlich sichtbar auch in Deutschland —der Bedarf priva-
ter Vorsorge steigt und dies erfordert finanzielles Verstéandnis. (6) Mit der Nullzins-Geldpolitik
der letzten zehn Jahre sind bei Immobilienfinanzierungen (in Ballungsraumen) die Kreditvolu-
mina stark angewachsen. Diese hohen VVolumina stellen ein Risiko dar, falls es einmal zu stei-
genden Zinsen kommen sollte. (7) Weiterhin schafft die Liberalisierung der Finanzmarkte neue
Angebote, die nicht immer einfach zu verstehen sind. Bspw. ist die Risikoreduktion durch In-
ternationalisierung der Anlagen vielen Anlegerinnen kontraintuitiv. (8) Als eine weitere Libe-
ralisierungskonsequenz ist der Markt fur riskantere und teurere Konsumentenkredite gewach-
sen ist, was Kreditnehmerinnen h&ufiger als friiher in finanzielle Probleme bringt.

Nationale Strategien fur finanzielle Bildung. Wahrend die steigende Bedeutung von
Finanzentscheidungen unstrittig ist, unterscheiden sich die praferierten Reaktionen darauf. Die
meisten OECD-Lé&nder reagieren, indem sie nationale Strategien flr die finanzielle Bildung
ihrer Bevolkerung entwerfen oder bereits entworfen haben. Deutschland zahlt bislang zu den
wenigen Landern, die nichts dergleichen initiiert haben. Der Schwerpunkt wird dabei auf die
Integration finanzieller Bildung in Schulfacher gelegt, seltener wird ein eigenes Fach einge-
fihrt. Darlber hinaus gibt es punktuelle oder Anlass-bezogene Malinahmen.

Die Kritik an den Strategien finanzieller Bildung ist vielfaltig: So wird strikte Regulie-
rung der Mérkte statt finanzieller Bildung gefordert, oder alternative MaRnahmen des Verbrau-
cherschutzes, oder ein erweiterter Mathematik-Unterricht oder eine umfassende politisch-6ko-
nomische Bildung oder aber es wird finanzielle Bildung generell als wirkungslos abgelehnt.
Das letzte Argument ist insofern sehr weitreichend, weil es allen MalRnahmen finanzieller Bil-
dung die Grundlage entzieht. Wir priifen diesen Sachverhalt mittels Metaanalysen, die anhand
nachvollziehbarer Kriterien die vorliegende Evidenz quantitativ bewerten.

Wirkt finanzielle Bildung? Die erste Metaanalyse in der Literatur (Fernandes et al.,
2014) kommt gleich zu einem negativen Urteil Gber die Wirksamkeit finanzieller BildungsmaR-
nahmen, und hat damit die Richtung der Diskussion stark beeinflusst. Am schwersten wiegt
dort der Befund, dass die Effektivitdt von Finanzbildung dann zuriickgeht und letztlich ver-
schwindet, wenn man methodisch exakt evaluiert. Hochste Anspriiche an die Methode stellt

zurzeit das Verfahren randomisierter, kontrollierter Studien (RCTs, dies steht fur Randomized



Controlled Trials) und sofern Fernandes et al. (2014) nur auf Studien mit dieser Methode ab-
stellen, zeigt sich Finanzbildung in ihrem Sample als wirkungslos.

An diesem friihen, negativen Urteil setzt unsere Studie an, die die Metastudie von Kaiser
und Menkhoff (2017) in einfacherer Form aufnimmt und erweitert. Als wichtigste Neuerung
aktualisieren wir die berlcksichtigten Studien im Vergleich zu Fernandes et al. (2014). Wir
kdnnen damit in einer rapide wachsenden Literatur aktuelle Studien aus drei zusétzlichen Jah-
ren beriicksichtigen, die als RCTs durchgefihrt wurden; damit wird die Menge an solchen Stu-
dien mehr als verdreifacht und erlaubt eine prézisere Schéatzung der Effekte. Ist finanzielle Bil-
dung dann wirksam? Tatsé&chlich ergibt sich nun fir die Gruppe der RCTs im Durchschnitt eine
deutlich erhohte Effektivitat im Vergleich zu Fernandes et al. (2014). Ferner steigt die Prézision
der Schétzung, so dass der Effekt auch statistisch klar signifikant wird. Damit ist der aktuelle
Befund eindeutig: finanzielle Bildung ist auch unter den strengsten methodischen Anforderun-
gen wirksam. Dieser Befund hélt tibrigens auch wenn man nur finanzielle Bildungsmalinahmen
in Schulen auswertet (Kaiser und Menkhoff 2019).

Allerdings gehort auch zum empirischen Befund, dass die Malinahmen finanzieller Bil-
dung sehr unterschiedlich gut wirken, und bisher nicht gentigend Studien vorliegen, um die
Erfolgsbedingungen detailliert beurteilen zu kdnnen. Es bleibt also noch viel zu forschen, bevor
man wirklich sagen kann, worauf es genau ankommt und welche Formate fur welche Zielgrup-
pen unter welchen Umstanden am geeignetsten sind. Immerhin lautet die gute Nachricht fur
Sparkassen, dass ihr oft groRes Engagement bei finanzieller Bildung nicht nur subjektiv als
hilfreich empfunden wird, sondern vermutlich auch zu erwiinschten Wissenszuwdachsen und

Verhaltensédnderungen beitragt.
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