Frauen fehlt das Gambling-Gen

Immer mehr Kapital in Form
von Einkommen oder
Vermdgen wird von Frauen
verdient, geerbt oder verwaltet.
Die traditionell mannerdomi-
nierte Private-Banking-Branche
muss sich verstarkt mit dem
«typisch weiblichen» Anlagestil
auseinander setzen.

ch, wissen Sie, meine Frau kim-
A mert sich um die Finanzen», ant-

worten 6fter prominente Man-
ner, befragt nach ihrem Anlageverhalten.
Je hoher die soziale Gesellschaftsschicht,
desto hdufiger sei diese Aussage zu
horen, beobachtet Anja Peter, bei der
Bank Coop zustandig fur das frauenspe-
zifische Eva-Programm. Doch ab einem
gewissen Niveau im Private Banking
scheint der Trend wieder zu Kippen.
«Wenn sich Frauen um Finanzangele-
genheiten kimmen, betrifft das meist
nur das Liquiditdtsmanagement», relati-
viert Otto Bruderer, geschéftsfiihrender
Teilhaber bei der St. Galler Privatbank
Wegelin & Cie, auf Grund seiner Erfah-
rungen im Geschaftsalltag. «Wenn es um
strategische Anlageentscheide geht, hat
bei der heutigen Generation der Private-
Banking-Kunden in der Regel immer
noch der Mann das letzte Wort.»

Das kann fir den Kundenberater zu
einem heiklen Balanceakt fuhren, vor
allem bei einem grossen Altersunter-
schied zwischen den Ehepartnern. Einer-
seits muss er den Mann als Hauptan-
sprechpartner behandeln, darf aber die
Frau dabei nicht derart vernachlassigen,
dass sie ihm das spater Gbel nimmt und
nach dem Ableben des Ehegatten die
Bank wechselt. Verschiedene Private-
Banking-Anbieter haben daher spezifi-
sche Frauenprogramme gestartet: Etwa
die Bank Sarasin mit «Lady’s Finance»,
Bank Vontobel mit «\WWomen and Finan-
ce», Bank Leu mit «La Leonessa», UBS
mit «Frauen und Finanzen» usw. Ziel ist
es jeweils, dem besonderen Beratungsan-
spruch der Frauen gerecht zu werden.
Beispielsweise sind sie weniger prestige-
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versessen: «Fur sie spielt viel weniger eine
Rolle, dass der Chef noch rasch beim
Beratungsgesprach hereinschaut; fur sie
ist die Personlichkeit ihres Beraters ent-
scheidender», erklart Bruderer. Das
bedeutet aber nicht blindes Vertrauen:
«Frauen wollen Transparenz», stellt die
Finanz-Publizistin Fleur Platow Klar.

Ménner wollen eine gute,

Frauen die beste Lésung
Transparenz heisst, alle Optionen zu ken-
nen. «Frauen suchen die perfekte
Lésung, Ménner geben sich mit einer
guten Losung zufrieden», so Peter. Das
zeigt sich im Alltag — beispielsweise beim
Schuhkauf ist der Ehemann mit dem
erstbesten Stuick zufrieden, wéhrend die
Frau auch noch all die anderen Geschaf-
te abklappern will.

Das Phanomen zeige sich aber auch an
der Borse, so Peter: Ménnern fallt es
leichter, auch unter unvollstdndiger
Information einen raschen Anlageent-
scheid zu féallen, wogegen Frauen bei
Investments «definitiv eine ldngere
Bedenkzeit» haben. «Studien zufolge ver-
bringen Frauen etwa 40 Prozent mehr
Zeit mit der Recherche tber Investitions-
entscheide», bestatigt Natalie Waltmann,
Projektleiterin Lady-Consult bei der Bas-

ler Kantonalbank. Haben sich die Frauen
aber einmal entschieden, bleiben sie ihrer
gewdhlten Strategie langer treu, auch bei
Borsenschwankungen. Frauen schichten
somit ihr Wertschriftendepot viel weni-
ger haufig um als Méanner.

Die Gretchenfrage nach der
Performance

Das hdufige Trading verursacht bei
ménnlichen Anlegern hohere Transakti-
onskosten als bei Frauen. Dadurch mus-
sen Manner gegenuiber Frauen eine jahr-
liche Performance-Einbusse von 1,4 Pro-
zent hinnehmen, haben die US-Forscher
Brad Barber und Terrance Odean von
der University of California ermittelt. Bei
allein stehenden Ménnern ist das Phano-
men noch ausgepragter: Sie tatigen 67
Prozent mehr Transaktionen als allein
stehende Frauen und erzielen damit pro
Jahr eine um 2,3 Prozent geringere Per-
formance.

Machen Ménner diesen Renditenach-
teil durch die Wahl performancestérkerer
Investments wieder wett? Tatséchlich
deuten Untersuchungen von Prof. Rena-
te Schubert, Leiterin des ETH-Instituts
fir Wirtschaftsforschung, darauf hin,
dass die Méanner mit ihrem riskanteren,
kostenintensiveren Anlagestil doch mehr

JP Morgan Asset Management «Investor Confidence Schweiz»
Frauen besitzen deutlich weniger Aktien und Fonds
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Jedes Quartal erhebt JP Morgan Asset Management Daten zum Wertpapierbesitz
in der Schweiz im Rahmen einer Telefonumfrage bei 1500 Mannern und Frauen. Per
Ende 1. Quartal 2006 zeigen sich bei Aktien- und Fondsbesitz klare Unterschiede.
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Claudia Knopp (38),
Relationship Manager,
Credit Suisse in Basel

Das Vertrauen meiner Kunden ist mir
das Wichtigste. Um die Bedurfnisse
des Kunden zu erkennen und ihm eine
ganzheitliche Betreuung zu gewahr-
leisten, braucht es Organisationstalent
und Fingerspitzengefuhl. Dies brauche
ich auch taglich, um mein Familien-
leben und den Teilzeitjob als Relation-
ship-Managerin unter einen Hut zu
bringen. Die Freizeit gehort der Fami-
lie, und mit den zwei Kindern ist
immer fur Abwechslung gesorgt.

Zum Ausgleich lese ich sehr gerne

bei einem guten Glas Wein.

Ertrag generieren als Frauen. Ein erster
Grund mag sein, dass bei Frauen nicht
die Renditemaximierung allein im Vor-
dergrund steht: «70 Prozent der Frauen
erachten stattdessen ethische, soziale und
Okologische Aspekte bei der Wahl der
Anlagen als wichtig», heisst es bei der
Bank Coop.

Ein zweiter, wichtigerer Grund fir die
Underperformance der Frauen ist ihre
anders gelagerte Risikowahrnehmung.
«Frauen legen nicht unbedingt konserva-
tiver an», so Peter. Dem pflichtet auch
Prof. Schubert bei: «Frauen sind dem
Risiko nicht abgeneigter als M&nner. Wir
haben aber festgestellt, dass Frauen
besonders risikoscheu agieren, wenn sie
sich schlecht informiert fihlen.» Unvoll-
stdndige Information ist der Regelfall an
den Aktienmarkten, und angesichts des-
sen scheinen die Frauen bei Borsenanla-
gen im Zweifelsfall eher auf Nummer
sicher zu gehen. Im Unterschied dazu
wagen Ménner — «ganz im Sinne des
Gluckspiels», so Schubert — auch bei
schlechter Information etwas. Den Frau-
en fehlt dieses Gambling-Gen. Es kann in
Ubersteigerter Form zum bdrsenpsycho-
logischen Ph&nomen der Selbstliber-
schatzung fuhren (siehe Beitrag Uber
Behavioral Finance, Seite 36): Manner
glauben vielfach, sie wissten, wie die
Mechanismen der Mérkte funktionieren,
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und legen ihr Geld allzu wagemutig an.
Frauen fallen dagegen viel weniger auf
Uberhohte Renditeversprechen herein, so
Lydia Woerlen, Leiterin Women and
Finance der Vontobel-Gruppe.

«Die Geschlechterunterschiede in Be-
zug auf Selbstiiberschatzung und unter-
schiedliche Risikowahrnehmung kom-
men bei privaten Investoren starker zum
Tragen als bei professionellen Investo-
ren», erklart Stephanie Feigt von der
Bank Leu. Doch gewisse geschlechtsspe-
zifische Unterschiede bleiben auch unter
Profis bestehen. So kam das Centre for
Financial Research der Uni KoIn bei der
Untersuchung von US-Aktienfonds im
Januar 2006 zum Schluss, dass Frauen
weniger einzeltitelspezifische Risiken
eingehen und ihre Portfolios damit bes-
ser diversifiziert sind. Die Performance
von Frauen ist daher Uber die Zeit stabi-
ler. Und das wichtigste Ergebnis: Frauen
haben eine wesentlich geringere Wahr-
scheinlichkeit, unter die 5 Prozent der
schlechtesten Fonds zu landen.

Nicht nur anderer Anlagestil,
sondern auch andere Anlageziele
Frauen pflegen nicht nur einen anderen
Anlagestil, sie verfolgen damit auch
andere Anlageziele. Wéhrend die Mén-
ner als vorrangiges Ziel ihrer Finanz-
und Lebensplanung oft die Friihpensio-

nierung nennen, steht bei Frauen die
finanzielle Unabhéangigkeit weit oben.
Das gilt nicht nur fiir Konkubinatspart-
nerinnen, weil fir sie das soziale Sicher-
heitsnetz fehlt. Die finanzielle Unab-
hé&ngigkeit ist auch fur Ehegattinnen ein
zentrales Thema: Durch die hohe Schei-
dungsrate von 44 Prozent muss eine Frau
damit rechnen, irgendwann zu einer
allein stehenden Person oder allein erzie-
henden Mutter zu werden. Und ange-
sichts der hohen Wahrscheinlichkeit von
diversen Briichen in der Lebensplanung
ist es auch nicht weiter verwunderlich,
dass bei weiblichen Anlegern Flexibilitat
einen hohen Stellenwert geniesst.

Hoch ist Uberdies die Wahrscheinlich-
keit, dass die Frau Witwe wird, da einer-
seits die Lebenserwartung der Manner
tiefer ist und diese andererseits bei der
Heirat tendenziell &lter sind als ihre Part-
nerinnen. Folgerichtig drehen sich die
Finanz- und Vorsorgeprobleme der
Kundinnen haufig um Wohn- bzw. Nutz-
niessungsrecht im gemeinsamen Wohn-
eigentum nach dem Ableben des Part-
ners, um allfallige Lucken in der eigenen
Altersvorsorge sowie um die Absiche-
rung von Familie und Kindern.

Urs Aeberli

www.bankcoop.ch/eva
www.bkb.ch/ladyconsult
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