Ausgewahlte kognitive Verzerrungen 2
und Heuristiken und ihr Bezug zur
Versicherung

2.1 Gerechtigkeitsempfinden

Experimente zeigen, dass Menschen von rationalem Verhalten abweichen, wenn
sie dadurch eine gefiihlte Ungerechtigkeit bestrafen oder vermeiden konnen. Das
wohl bekannteste derartige Experiment ist das sogenannte Ultimatumspiel (vgl.
Giith et al. 1982). Hier bekommt zunichst ein Spieler — nennen wir ihn A — einen
Geldbetrag, beispielsweise 100 EUR geschenkt. Diesen Betrag muss er dann mit
einem zweiten Spieler (B) teilen. Es ist A hierbei freigestellt, wie viel Geld er
an B weitergibt. Er kann also B nur einen Euro oder 50 EUR oder die gesamten
100 EUR oder auch jeden anderen Betrag geben. Nachdem B nun diesen Betrag
erhalten hat, kann er den Betrag entweder behalten (dann darf auch A seinen
Teil behalten) oder das Geschenk ablehnen (dann muss auch A sein Geld wieder
zuriickgeben).

Wire B ein homo oeconomicus, so wiirde er den erhaltenen Betrag immer
behalten. Denn selbst wenn er nur einen Euro bekommt, stellt er sich immer
noch besser, als wenn er das Geschenk ablehnt. Wéren A und B beide komplett
rational, so wiirde A dieses Verhalten antizipieren und tatsédchlich auch nur den
geringstmoglichen Betrag an B geben.

In Experimenten beobachtet man hingegen, dass A typischerweise zwischen
40 und 50 % der Summe an B abgibt und dass Betrige unter 30 % von B in der
Regel abgelehnt werden. Diese Ergebnisse sind weitgehend stabil tiber Kultur-
kreise und auch hinsichtlich der Frage, ob sich A und B kennen oder nicht. Dies
wird oft als universelle menschliche Tendenz zu fairem und bestrafendem Verhal-
ten interpretiert (Nowak et al. 2000).
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Relevanz fiir die Versicherungswirtschaft

Das oben beschriebene Beispiel ldsst vermuten, dass Menschen auch eine Viel-
zahl von Versicherungskonzepten als ,,gerecht empfinden miissten, wenn ihnen
diese entsprechend prisentiert und erkldrt werden. Denn der Grundgedanke einer
Versicherung ist der Ausgleich von Risiko im Kollektiv. Alle Mitglieder dieses
Kollektivs zahlen einen vergleichsweise geringen Geldbetrag, um im Gegenzug
im Fall eines Schades nicht allein eventuell sehr hohe Kosten tragen zu miissen.
Dieses Prinzip findet sich auch bei traditionellen Lebens- und Rentenversiche-
rungen wieder, die solche Risikoausgleichmechanismen im Kollektiv und in der
Zeit auch beziiglich der Kapitalertrige verwenden. Dies sorgt fiir stabilere Ertrige
fiir alle Versicherungsnehmer. Wenn also Menschen nicht nur der eigene Nutzen,
sondern auch ,,Gleichheit zwischen verschiedenen Mitgliedern des Kollektivs
wichtig ist, sollten traditionelle Lebensversicherungen als besonders attraktiv
wahrgenommen werden. Hierzu ist es allerdings wichtig, dass potenziellen Ver-
sicherungsnehmern bereits bei der Produktpridsentation vermittelt wird, dass sie
Teil eines Kollektivs werden, welches individuelle Risiken auf viele Schultern
verteilt.

2.2 Framing

Der Begriff Framing beschreibt, dass Menschen bei Entscheidungen auch stark
von der Art und Weise, wie Auswahlmoglichkeiten prisentiert bzw. formuliert
werden, beeinflusst werden. Die Ursachen und Moglichkeiten, weshalb und wie
diese Effekte auftreten, sind vielfiltig, wobei die Systematisierung und Abgren-
zung zu verwandten Einfliissen nicht immer problemlos mdglich ist. So las-
sen sich viele der im Folgenden separat angesprochenen Effekte (insbesondere
Anchoring, Referenzpunkte, Default-Optionen und mentale Buchfiihrung) alter-
nativ auch als spezielle Formen von Framing verstehen.

Um die starke Wirkung von Framing-Effekten zu verstehen, eignet sich ein
bekanntes Experiment von Kahneman und Tversky besonders gut (vgl. Kahne-
man und Tversky 1984). Hierfiir stelle man sich den Ausbruch einer ungewohnli-
chen todlichen Krankheit vor, an welcher sich 600 Menschen infiziert haben. Zur
Bekdmpfung werden zwei verschiedene Behandlungsmethoden vorgeschlagen.
Behandlungsmethode A rettet sicher 200 Patienten das Leben. Unter Anwendung
von Behandlungsmethode B werden mit einer Wahrscheinlichkeit von 33 % alle
600 Patienten geheilt; mit einer Wahrscheinlichkeit von 66 % wird allerdings kein
Patient geheilt. Fiir welche Behandlungsmethode wiirden Sie sich entschieden?
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Die Behandlungsmethoden konnen aber auch anders erldutert werden: Bei
Einsatz von Behandlungsmethode A sterben 400 Menschen. Unter Anwendung
von Behandlungsmethode B wird dagegen mit einer Wahrscheinlichkeit von 33 %
kein Patient sterben; mit einer Wahrscheinlichkeit von 66 % werden allerdings
alle Patienten sterben. Wie wiirden Sie diesmal entscheiden?

In beiden Beschreibungen wird exakt der gleiche Sachverhalt beschrieben,
allerdings einmal positiv (wie viele Patienten werden geheilt) und einmal negativ
(wie viele Patienten sterben) formuliert. In der positiven Beschreibung hat man
also die Wahl zwischen der sicheren Rettung von 200 Leben oder einer Lotte-
rie, bei der man entweder alle Leben oder gar kein Leben retten kann (ausgehend
vom Referenzpunkt, dass alle sterben). In der negativen Beschreibung hat man
hingegen die Wahl zwischen einem sicheren ,,Verlust* von 400 Leben oder einer
Lotterie, bei der man entweder alle Leben oder gar kein Leben ,,verliert™ (ausge-
hend vom Referenzpunkt, dass alle {iberleben). Es zeigt sich, dass sich im Falle
der positiven Beschreibung eine grofle Mehrzahl der Befragten fiir die Behand-
lungsmethode A entscheidet, wihrend sich im Falle einer negativen Beschreibung
die Mehrheit fiir Behandlungsmethode B entscheidet. Die Ursache liegt darin,
dass Menschen sich bei der Wahl zwischen positiven Ergebnissen (Gewinnen)
tendenziell risikoavers verhalten und daher die sichere Option bevorzugen. Bei
der Wahl zwischen negativen Ergebnissen (Verlusten) verhalten sich Menschen
dagegen eher risikofreudig und bevorzugen die unsichere Option. Dies ist nur
eines von vielen Beispielen, das verdeutlicht, wie Entscheidungen von Menschen
basierend auf inhaltlich identischen Informationen stark davon abhingen, auf
welche Art und Weise diese Informationen présentiert werden.

Relevanz fiir die Versicherungswirtschaft

Das Thema Framing ist natiirlich insbesondere im Hinblick auf die Frage interes-
sant, wie Versicherungsprodukte zum Beispiel in Beratungsgesprichen oder Pro-
duktinformationsbroschiiren présentiert werden. Ein Beispiel hierfiir findet sich
in der Beschreibung von Altersvorsorgeprodukten. Hier zeigt sich zum Beispiel,
dass im Rahmen eines Rentenversicherungsprodukts eine Verrentungsoption eher
gewihlt wird, wenn betont wird, dass diese die Konsummdglichkeiten im Alter
absichert (Consumption Frame), als wenn sie als eine Investition prisentiert wird,
deren Ertrag von der Lebenserwartung abhingt (Investment Frame) (vgl. Brown
etal. 2008). Auch ldsst sich nachweisen, dass eine grofere Bereitschaft besteht,
Anlagerisiken einzugehen, wenn die moglichen Auszahlungsbetrige in Euro ange-
geben werden. Werden dagegen relative Werte in Form von zum Beispiel Effektiv-
renditen angegeben, sinkt die Risikobereitschaft (vgl. Glenzer et al. 2014). Dariiber
hinaus konnen Framing-Effekte auch bereits bei der Produktgestaltung bedacht
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werden. So zeigt sich beispielsweise, dass Versicherungen mit einer hdheren Pra-
mie in Verbindung mit einem moglichen Rabatt, falls kein Schaden eintritt, eine
deutlich hohere Akzeptanz erzielen als Selbstbehalte im Schadensfall. Dies gilt
selbst dann, wenn die beiden Produkte 6konomisch absolut identisch sind und sich
nur in der Art der Erlduterung unterscheiden (vgl. Johnson et al. 1993).

2.3  Anker-Effekt (Anchoring)

Als Anker-Effekt bezeichnet man das Phidnomen, dass die Einschitzungen und
Entscheidungen von Menschen von Ausgangs- oder Startwerten abhingen, wobei
diese auch vollig willkiirlich und irrelevant fiir die Entscheidung sein konnen.
Man lisst sich also von Zahlen, die man ,,im Hinterkopf* hat, beeinflussen, selbst
wenn diese Zahlen fiir die aktuelle Fragestellung eigentlich keine Rolle spielen.
Dies geschieht bisweilen sogar dann, wenn man weif}, dass die Informationen
irrelevant sind.

In einem beriihmten Experiment wurden Menschen zuerst gebeten, die letz-
ten zwei Ziffern ihrer Sozialversicherungsnummer anzugeben, und anschlielend
nach ihrer Zahlungsbereitschaft fiir bestimmte Produkte gefragt. Es zeigte sich
ein signifikanter Zusammenhang zwischen der Zahlungsbereitschaft und der
Hohe der Zahl, die sich aus den beiden Ziffern ergab (vgl. Ariely et al. 2003).

Zahlreiche @hnliche Experimente belegen eindrucksvoll, wie eigentlich irre-
levante Zahlen, die man im Hinterkopf hat, die Entscheidungen von Menschen
unbewusst beeinflussen.

Relevanz fiir die Versicherungswirtschaft

Sollen Menschen die eigene Lebenserwartung einschétzen, spricht vieles dafiir,
dass sie die Lebensdauer von Menschen aus der Generation der eigenen Eltern
und GrofBeltern als einen Anhaltspunkt verwenden. Da die Lebenserwartung aber
jedes Jahrzehnt um etwa 2,5 Jahre steigt (vgl. Oeppen und Vaupel 2002) und eine
Generation rund 30 Jahre ausmacht, leben die Menschen im Schnitt pro Genera-
tion etwa 7,5 Jahre lidnger. Die eigene Lebenserwartung ist also um rund 7,5 Jahre
hoher als die Lebenserwartung der Generation der Eltern und um rund 15 Jahre
hoher als die der Generation der Grofeltern. Wenn aber die eigene Lebenserwar-
tung so massiv unterschitzt wird, ergibt sich daraus unmittelbar, dass auch der
Mittelbedarf fiir das Alter und somit der Bedarf an Altersvorsorge unterschitzt
werden. Dies fiihrt zu suboptimalen Entscheidungen in der finanziellen Ruhe-
standsplanung.
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24 Default-Effekt

Anchoring ist auch die Heuristik, die hinter der Wirksamkeit vorausgefiillter
Formulare bzw. dem Default-Effekt steht. Menschen sehen sich in vielen Situ-
ationen zunehmend einer Informationsiiberflutung und einer Vielzahl moglicher
Optionen ausgesetzt. Alle Informationen zu verarbeiten und die Optionen ent-
sprechend zu priifen, ist nahezu unmoglich, weshalb in diesen Situationen eine
Tendenz besteht, den aktuellen Zustand beizubehalten. Vorgegebene Optionen,
die ohne eine aktive Entscheidung ausgewiéhlt werden, solange nicht explizit
dagegen entschieden wird, werden bevorzugt. Ein viel diskutiertes Beispiel (vgl.
Johnson und Goldstein 2003) hierfiir findet sich im Bereich der Organspende
und den Auswirkungen von Default-Optionen auf die Anzahl der registrierten
Spender. Es zeigt sich, dass in Ldndern, in welchen jeder Biirger per Default-
Option als Spender registriert ist (zum Beispiel Osterreich), solange er nicht
ausdriicklich widerspricht (opting out), ein viel hoherer Anteil der Biirger als
Spender registriert ist als in Landern, in welchen eine explizite Zustimmung zur
Organspende getitigt werden muss (opting in; zum Beispiel Deutschland).

Relevanz fiir die Versicherungswirtschaft

Ein idhnlicher Effekt ldsst sich auch in der Altersvorsorge beobachten. Neben der
groBen Vielzahl an Moglichkeiten, fiir das Alter vorzusorgen, fiihrt hier auch die
sogenannte Gegenwartspriferenz (auf welche wir spiter noch eingehen) dazu,
dass Menschen oftmals zu spét beginnen, fiir das Alter vorzusorgen. Der gezielte
Einsatz von Standardoptionen kann diesem Problem entgegenwirken und damit
die Gefahr von Altersarmut reduzieren. Solche Standardoptionen werden bei-
spielsweise bereits seit 2008 in den USA eingesetzt. Hier werden Arbeitnehmer
standardmiBig fiir steuerbegiinstigte Altersvorsorgeplidne (401(k)) registriert,
in deren Rahmen sie und der Arbeitgeber einen Teil des Einkommens in einen
Fondssparplan abfiihren. Nur wenn sie explizit widersprechen, findet keine auto-
matische Registrierung statt. Die Einfiihrung dieser Standardoption (vgl. Choi
et al. 2004) fiihrte dazu, dass inzwischen ein deutlich groferer Teil der Arbeit-
nehmer in einem Altersvorsorgeplan registriert ist. Hervorzuheben ist auch, dass
insbesondere viele junge Arbeitnehmer im Niedriglohnsektor, die besonders von
spiterer Altersarmut bedroht sind, teilnehmen.

Wie attraktiv Standardoptionen sind, zeigt auch das Beispiel der Einfiihrung
einer Pflicht zu zusitzlicher kapitalgedeckter Altersvorsorge in Schweden (vgl.
Cronqvist und Thaler 2004). Dort stand eine grofle Anzahl von Wahlmoglich-
keiten beziiglich der Kapitalanlage zur Verfiigung (die Biirger konnten aus 456
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unterschiedlichen Fonds auswihlen). Selbst zu Beginn, als die Regierung mit
umfangreichen Marketingmallnahmen die Menschen ermunterte, ein individuel-
les Portfolio zusammenzustellen, taten dies nur 66,9 %. Die Standardoption war
mit 33,1 % mit Abstand der beliebteste Fonds. Als das aufwendige Marketing im
Laufe der Zeit reduziert wurde, ging der Anteil individueller Portfolien massiv
zuriick (und lag schon drei Jahre spéter bei Neuabschliissen unter zehn Prozent).

Diese Beispiele zeigen, dass der gezielte Einsatz von Standardoptionen
ein sehr wirkungsvolles Instrument darstellen kann, die Verbreitung bestimm-
ter Deckungen zu erhohen. Denkbar sind derartige Losungen in sehr unter-
schiedlichen Bereichen, insbesondere dort, wo drastische Eingriffe wie eine
Pflichtversicherung diskutiert werden, wie etwa im Zusammenhang mit der Ele-
mentarschadenzusatzdeckung. Auch im Bereich der betrieblichen Altersversor-
gung (bAV) werden in Deutschland immer wieder unterschiedliche Formen des
opting out diskutiert.

2.5 Referenzpunkte

Die Verwendung bestimmter Formulierungen oder Worter — wie ,,gewinnen®,
,behalten oder ,yverlieren — im Rahmen der Beschreibung von Entschei-
dungsmoglichkeiten hat einen Einfluss darauf, wie sich Menschen tatsidchlich
entscheiden. Solche Begriffe ergeben allerdings nur Sinn, wenn sie zu einem Aus-
gangswert in Bezug gesetzt werden. Diese Bezugsgrofle wird iiblicherweise als
Referenzpunkt bezeichnet und zum Beispiel durch den aktuellen Zustand, etwa
das aktuelle Vermogen, beschrieben. Referenzpunkte konnen aber auch schein-
bar willkiirlich durch Formulierungen entstehen, wie im Beispiel mit den bei-
den Behandlungsmethoden in Abschn. 2.2. Dort wird durch die Verwendung der
Begriffe ,,Patienten werden geheilt” bzw. ,Patienten sterben® erst ein Zustand
als Referenzwert geschaffen. Ein weiteres Beispiel findet sich zum Thema Kin-
derfreibetrige (vgl. Schelling 1984) und der Frage, ob der Kinderfreibetrag fiir
Reiche grofer sein sollte als fiir Arme. Die Formulierung setzt hier implizit kin-
derlose Haushalte als Referenzpunkt. Ein hoherer Kinderfreibetrag fiir Reiche
scheint hier dem Gerechtigkeitssinn zu widersprechen. Verwendet man aber einen
Haushalt mit zwei Kindern als Referenzpunkt und stellt die entsprechende Frage,
ob kinderlose Arme einen gleich groflen Aufschlag zahlen sollten wie kinder-
lose Reiche, so widerspricht dies ebenfalls dem Gerechtigkeitssinn. Diese beiden
Intuitionen stehen aber im Widerspruch zueinander, da das Verneinen der ersten
Frage zwingend ein Bejahen der zweiten Frage (und umgekehrt) zur Folge haben
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miisste. Dieses Beispiel zeigt nicht nur, wie wichtig der Referenzpunkt ist, son-
dern auch, wie willkiirlich (oder gar unbeabsichtigt) er in manchen Situationen
festgelegt wird.

Relevanz fiir die Versicherungswirtschaft

Da Entscheidungen stets in Bezug zu Referenzpunkten getroffen werden, sind
diese natiirlich auch bei der Auswahl von Versicherungsprodukten mitentschei-
dend. Beispielsweise tendieren Menschen bei der Auswahl ihrer Altersvorsor-
geprodukte dazu, sichere Optionen mit hohen Garantien (zum Beispiel eine
Beitragsgarantie am Laufzeitende) zu wihlen. Das aktuelle Vermogen stellt einen
Referenzpunkt dar. Dieser Betrag soll auch in Zukunft erhalten bleiben.

Da der Referenzpunkt oftmals aber nicht fest ist, sondern sich mit der Zeit
zum Beispiel dem aktuellen Vermogen anpasst, tendieren Menschen zudem dazu,
auch spitere Gewinne ,,behalten” zu wollen, weshalb Garantieformen besonders
beliebt sind, die auch zukiinftige Zuwichse absichern. Diese Beobachtungen ste-
hen auch in enger Verbindung zur Verlustaversion und dem sogenannten Besitz-
tumseffekt, worauf wir spéter genauer eingehen. An dieser Stelle kommen wir
dann auch auf die Nachfrage nach Garantien zurtick.

2.6 Mentale Buchfiihrung

Ein interessantes Beispiel fiir mentale Buchfiihrung ist das Folgende (vgl. Kahne-
man und Tversky 1984): Stellen Sie sich zunichst vor, Sie haben sich teure Kon-
zerttickets fiir 200 EUR gekauft. Auf dem Weg zum Konzert stellen Sie jedoch
fest, dass Sie die Tickets verloren haben. Wiirden Sie in diesem Fall, an der
Abendkasse, nochmals 200 EUR fiir neue Tickets ausgeben?

Nehmen Sie nun an, Sie haben sich die 200 EUR teuren Konzerttickets an der
Abendkasse unverbindlich reserviert. Auf dem Weg zum Konzert stellen Sie fest,
dass Sie die 200 EUR, die Sie zuvor am Geldautomaten abgehoben haben, verlo-
ren haben. Wiirden Sie trotzdem an die Abendkasse gehen, und die Karten statt-
dessen per Kreditkarte bezahlen?

Experimente zeigen, dass erstaunlich viele Menschen zu der ersten Frage
,.hein® sagen, aber dennoch zu der zweiten Frage ,,ja“. Dies liegt daran, dass in
beiden Fillen unterschiedliche mentale Konten belastet werden. Im ersten Fall
gehen die zusitzlichen 200 EUR zulasten des ,,Konzertticket-Kontos*, das heift,
man gibt 400 EUR statt 200 EUR fiir die Tickets aus. Im zweiten Fall kosten die
Tickets — wie geplant — 200 EUR, und durch Pech hat man weitere 200 EUR



12 2 Ausgewdhlte kognitive Verzerrungen ...

verloren, die aber einem anderen Konto zugeordnet wurden. Dieses Beispiel
verdeutlicht, wie Menschen dazu neigen, ihr Leben mit Hilfe von mentalen Kon-
ten zu organisieren und wie ihre Entscheidungen dadurch beeinflusst werden.

Relevanz fiir die Versicherungswirtschaft

Auch Versicherungen werden in mentalen Konten getrennt voneinander betrach-
tet. So werden zum Beispiel verschiedene Versicherungstypen wie die Pkw-
Versicherung und die Haftpflichtversicherung getrennt voneinander gefiihrt und
bewertet. Doch auch nicht jede Versicherung wird einem ,,mentalen Versiche-
rungskonto® zugeordnet. So werden beispielsweise Altersvorsorgeprodukte in der
Ansparphase tendenziell einem reinen Anlagekonto zugeordnet und dementspre-
chend auch bewertet.

Auch bei der Entscheidung iiber die Auszahlungsform ldsst sich Ahnliches
beobachten (vgl. Brown et al. 2008). Wenn Kunden am Ende der Ansparphase die
Moglichkeit haben, zwischen der Auszahlung des gesamten angesparten Gutha-
bens und einer Verrentung, die ihnen eine lebenslange monatliche Rente garan-
tiert, zu entscheiden, dann wihlen sehr viele die einmalige Auszahlung. Dieser
empirische Befund, der im Widerspruch zu einem viel zitierten klassischen The-
orie-Ergebnis steht (ndmlich dass in den meisten Fillen eine Verrentung optimal
wire), wird als das Rentenritsel (Annuity Puzzle) bezeichnet (vgl. Yaari 1965
sowie unter vielen anderen auch Benartzi et al. 2011). Neben vielen anderen
Erklirungen, die die Literatur inzwischen anbietet,! wie zum Beispiel die Gegen-
wartspriferenz, auf welche wir spiter noch eingehen werden, ldsst sich als ein
Argument anfiihren, dass Verrentungsmoglichkeiten nicht als Absicherung gegen
Altersarmut angesehen werden, sondern als Wette auf ein langes Leben. Dadurch
befindet sich diese Moglichkeit in einem mentalen Konto ,,Wette®, wodurch sie
auch als solche bewertet wird. Die bereits angesprochene Risikoaversion fiihrt
daher tendenziell nicht zu einer Absicherung des Langlebigkeitsrisikos, sondern
zu einer Bevorzugung der sicheren Auszahlung gegeniiber einer vermeintlich
unsicheren, die nur im Falle eines langen Lebens vorteilhaft erscheint.

1So kann in dieser Diskussion zum Beispiel auf Anchoring in Form des Unterschitzens der
Lebenserwartung, auf die oben angesprochene Frage des Investment versus Consumption
Frames sowie auf die Wahl der Standard-Losung verwiesen werden.
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2.7 Verlustaversion und Besitztumseffekt

Verlustaversion bedeutet vereinfacht gesagt, dass der Arger iiber einen Verlust
grofer ist als die Freude iiber einen Gewinn in der gleichen Hohe. Dies kann
man an einem einfachen Beispiel erldutern: Wenn jemand 100 EUR geschenkt
bekommt und diese dann wieder verliert, dann hat er zwar genau so viel Geld wie
vor dem Geschenk, er ist aber ungliicklicher als am Anfang.

Bekommt jemand 100 EUR geschenkt, so steigt sein Vermdgen um eben
diese 100 EUR. Das neue, gestiegene Vermogen ist dann der neue Referenz-
punkt. Verliert man nun 100 EUR, so hat man ausgehend von dem neuen (durch
das Geschenk um 100 EUR erhohten) Referenzpunkt einen Verlust erlitten, der
schmerzt, und zwar in einem Ausmal, das die Freude iiber die zuvor gewonnenen
100 EUR iibersteigt.

Um die Intensitit dieses Effekts zu messen, sind relativ komplexe Experi-
mente erforderlich, bei denen Menschen sich zwischen Lotterien mit verschie-
denen moglichen Hohen und Wahrscheinlichkeiten fiir Gewinne und Verluste
entscheiden miissen. Man beobachtet hierbei, dass Verluste in der Regel circa mit
einem Faktor 2 hoher als Gewinne gewichtet werden (vgl. zum Beispiel Tversky
und Kahneman 1992).

Eng verwandt mit der Verlustaversion ist der Besitztumseffekt (,,Endowment
Effect”). Dieser beschreibt den Effekt, dass Menschen dazu tendieren, Gegen-
stianden, die sich in ihrem Besitz befinden, einen hoheren Wert zuzuweisen. Eines
der bekanntesten Experimente hierzu wurde von Kahneman, Knetsch und Tha-
ler (vgl. Kahneman et al. 1990) durchgefiihrt und dreht sich um den Wert einer
beliebigen Tasse. Zuerst bildeten sie zwei Gruppen von Personen: Personen der
ersten Gruppe erhielten die Tasse und wurden gefragt, fiir welchen Preis zwi-
schen 0,25 US$ und 9,25 USS$ sie die Tasse wieder verkaufen wiirden. Personen
der zweiten Gruppe wurde die Tasse nicht gegeben sondern nur angeboten mit
der Frage, welchen Preis zwischen 0,25 US$ und 9,25 USS$ sie bereit wiren fiir
die Tasse zu bezahlen. Wihrend die Personen der ersten Gruppe im Durchschnitt
7,12 USS$ fiir die Tasse verlangten, boten die Personen der zweiten Gruppe gerade
einmal 2,87 US$ im Durchschnitt. Dies zeigt beeindruckend, dass wir Gegen-
stande tendenziell hoher bewerten, wenn diese sich bereits in unserem Besitz
befinden. Bemerkenswert ist dabei, dass dies auch auf belanglose Gegenstinde
(wie eine beliebige Tasse) zutrifft und selbst dann, wenn wir den Gegenstand erst
kurz zuvor erhalten haben und somit vermutlich noch keine emotionale Bindung
zu ihm bestehen kann. Doch unterscheiden sich die beiden Gruppen des Expe-
rimentes darin, dass Personen der zweiten Gruppe im Gegensatz zu Personen
der ersten Gruppe ihr eigenes Geld einsetzen mussten. Noch bemerkenswerter
wird das Ergebnis des Experiments daher durch das Einbeziehen einer dritten
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Vergleichsgruppe: Personen dieser Gruppe konnten zwischen der Tasse und
einem Geldbetrag wihlen, das heiflit, sie standen genau vor der gleichen Wahl wie
Personen der ersten Gruppe. Sie erhielten entweder die Tasse oder einen Geld-
betrag. Der einzige Unterschied lag darin, dass Personen der ersten Gruppe die
Tasse bereits gegeben wurde, bevor sie den Geldbetrag festlegen sollten. Das
Ergebnis: Auch die Personen der dritten Gruppe gaben der Tasse im Durchschnitt
einen deutlich niedrigeren Wert (3,12 US$) als Personen der ersten Gruppe
(7,12 US$). Weitere Untersuchungen zeigen, dass dieser Effekt des Besitztums
auf den subjektiven Wert weitverbreitet ist und sich im Hinblick auf eine Vielzahl
von Gegenstidnden beobachten ldsst (vgl. zum Beispiel Thaler 1980 oder auch
Kahneman 2011).

Relevanz fiir die Versicherungswirtschaft

Da der Zweck von Versicherungen darin besteht, mogliche Verluste zu begren-
zen, spielt die Verlustaversion eine wichtige Rolle bei der Entscheidung fiir eine
bestimmte Versicherung und den Preis, den man bereit ist, fiir diese zu zahlen.
Der Besitztumseffekt verstirkt diesen Effekt noch und fiihrt beispielsweise dazu,
dass Menschen oft Vollkaskoversicherungen fiir alte Autos abschlieen. Denn
zum einen wird der Wert des eigenen Autos iiberschitzt und zum anderen werden
kleine Schiden iiberbewertet. Anstatt mogliche kleine Schiden selbst zu tragen,
werden daher lieber deutlich hohere Versicherungsprimien gezahlt. Ahnliches
ldsst sich auch im Bereich spezieller Elektronikversicherungen, wie fiir Smart-
phones oder Fernseher, beobachten.

In der Altersvorsorge spielt die Verlustaversion eine besonders grofle Rolle.
Sie bietet eine Erkldrung fiir die Beliebtheit von Produkten, die zum Ende der
Ansparphase wenigstens die einbezahlten Beitridge garantieren. Fiir Kunden stel-
len die einbezahlten Beitridge oft den relevanten Referenzpunkt dar, das heift,
alle Auszahlungen unter diesem Wert werden als Verlust gewertet und wirken
sich dementsprechend sehr stark negativ auf die Attraktivitit des Produktes aus.
Da Altersvorsorgeprodukte iiblicherweise eine sehr lange Laufzeit aufweisen,
ist neben der Gesamtbeitragssumme auch laufend der aktuelle Vertragswert
im Blickpunkt des Kunden, zum Beispiel bei der jahrlichen Wertmitteilung. Da
Referenzpunkte nicht fest sind, sondern sich tendenziell dem aktuellen Gutha-
ben anpassen, wirken sich auch Verluste von einer zur nédchsten Wertmitteilung
negativ auf die Wahrnehmung des Produktes aus. Die Folge ist, dass zur Alters-
vorsorge insbesondere Produkte mit jidhrlichen Garantien, die also Verluste von
einer Wertmitteilung zu néchsten moglichst ausschlieBen, besonders beliebt sind,
obwohl diese Garantien das Renditepotenzial (unter Umstinden stark) reduzieren.
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2.8 Subjektive Risikowahrnehmung

In vielen Situationen sind Menschen sehr schlecht darin, Wahrscheinlichkei-
ten richtig einzuschitzen. Dies gilt nicht nur, aber insbesondere bei Ereignissen,
die selten oder nur schwer beobachtbar sind. Einerseits scheinen Ereignisse mit
extrem geringer Wahrscheinlichkeit (unter einem individuellen Schwellenwert)
vollig ignoriert zu werden (vgl. zum Beispiel Slovic et al. 1977). Andererseits
werden dann aber tendenziell kleine Wahrscheinlichkeiten {iberschétzt und grofle
Wabhrscheinlichkeiten unterschitzt (vgl. zum Beispiel Lichtenstein et al. 1978).
Grundsitzlich kann man wohl davon ausgehen, dass in vielen Féllen die Kosten
der Bestimmung exakter Wahrscheinlichkeiten als prohibitiv hoch angenommen
werden, sodass gerade im Bereich der Risikowahrnehmung diverse Heuristiken,
also vereinfachende ,,Daumenregeln®, eine grof3e Rolle spielen (vgl. Kunreuther
und Pauly 2004), die es Entscheidern erméglichen, in einer komplexen Umwelt
schnelle und sinnvolle Entscheidungen zu treffen, die allerdings natiirlich auch
die Gefahr systematischer Verzerrungen mit sich bringen.

Tendenziell iiberschitzen Menschen zum Beispiel die Wahrscheinlichkeit
fiir Ereignisse, die in ihrer Erinnerung verfiigbarer sind und/oder gut dokumen-
tiert sind, weil sie etwa in den Medien prisent sind (Verfiigbarkeitsheuristik)
(vgl. Tversky und Kahneman 1973). Typische Beispiele hierfiir sind die Angste
vor einem Flugzeugabsturz oder einer todlichen Haiattacke. Tatsdchlich sind die
Wahrscheinlichkeiten dieser Ereignisse extrem klein. Durch die Medienbericht-
erstattung sind sie aber sehr gut dokumentiert und dadurch auch sehr prisent in
unseren Erinnerungen. Hinzu kommt, dass Menschen dazu tendieren, Risiken
als geringer einzuschéitzen, iiber welche sie wenigstens scheinbar die Kontrolle
besitzen (vgl. Sandman 1987; vgl. auch Slovic et al. 1987). So haben Menschen
typischerweise mehr Angst vor dem Fliegen als vor der Fahrt mit dem Auto zum
Flughafen, obwohl das Autofahren rein statistisch gefihrlicher ist als das Fliegen.

Auch Aberglaube und Wunschdenken kénnen Einfluss auf die Risikowahrneh-
mung haben. Sperrt man hungrige Tauben in einen Kéfig ein und gibt ihnen iiber
eine Apparatur unabhiéngig von ihrem Verhalten in gleichmifigen Zeitabstinden
eine kleine Portion Futter, so kann man nach einer gewissen Zeit beobachten, wie
einige Tauben beginnen, sich eigenartig zu verhalten. Sie drehen sich im Kreis,
heben das linke oder das rechte Bein, spreizen abwechselnd die Fliigel oder hiip-
fen einfach nur auf der Stelle. Die Ursache liegt aber nicht an dem verabreich-
ten Futter sondern lediglich daran, dass die Tauben irrtiimlicherweise meinen,
durch ihr Verhalten den Zeitpunkt der Fiitterung beeinflussen zu konnen. Da Tau-
ben meist in Bewegung sind, fallen die Futterzeitpunkte stets mit irgendwelchen
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Handlungen der Tauben zusammen. Die Taube denkt nun, dass diese Handlung
die Fiitterung herbeigefiihrt hat. Die jeweilige Handlung kann bei jeder Taube
natiirlich unterschiedlich sein und dementsprechend wiederholen die Tauben stets
die Bewegungen, zu welchen sie subjektiv die Erfahrung gemacht haben, dass
diese tendenziell mit Futter belohnt werden (vgl. Skinner 1948). Dies ist ein typi-
sches Beispiel von magischem Denken bzw. Aberglaube, der in dhnlicher Weise
auch bei Menschen, wie zum Beispiel Fullballfans, die stets die gleichen Ritu-
ale vor wichtigen Spielen wiederholen, oder auch Wertpapierhéndlern, die sich an
Strategien orientieren, die in der Vergangenheit (eventuell nur zufillig) mit guten
Renditen einhergingen, wiederfindet.

Aberglaube ist sehr eng verwandt mit dem ebenfalls sehr oft beobachtbaren
Wunschdenken: Man hilt das fiir wahrscheinlicher, was man sich erhofft, sodass
sich eine verzerrte Risikowahrnehmung ergibt.

Relevanz fiir die Versicherungswirtschaft

Wunschdenken oder iibertriebener Optimismus kann dazu fiihren, dass bestimmte
existenzbedrohende Risiken wie das der Berufsunfihigkeit oder Pflegebediirf-
tigkeit unterschitzt werden, sodass auch entsprechende Versicherungen fiir nicht
notwendig bzw. zu teuer erachtet werden. Moglicherweise werden auflerdem
Deckungen fiir bestimmte seltene Katastrophenschiden deshalb in unzureichen-
dem Umfang abgeschlossen, weil die sehr kleinen Ereigniswahrscheinlichkeiten
ignoriert werden.?

Beispiele fiir subjektive Risikowahrnehmung — hier insbesondere die Verfiig-
barkeitsheuristik — zeigen sich zum Beispiel auch in der Nachfrage nach Elemen-
tarschadenzusatzversicherungen direkt im Anschluss an ein Flutereignis. Das
objektive Risiko eines solchen Schadens ist in der Regel unabhingig davon, ob
vor kurzem ein Flutereignis stattgefunden hat oder nicht. Das bedeutet, dass sich
auch die Nachfrage nach entsprechenden Versicherungsdeckungen nicht verin-
dern sollte. Da durch die Berichterstattung in den Medien das Katastrophenereig-
nis aber bewusster wahrgenommen wird, wird das Risiko als hoher eingeschitzt,
weshalb sich unter Umstinden mehr Menschen fiir eine Versicherung entschei-
den.

2Vgl. u. a. Browne etal. (2015), die im Rahmen einer empirischen Untersuchung eine
deutliche Priferenz fiir die Versicherung von Risiken mit hoherer Eintrittswahrschein-
lichkeit, aber recht moderaten Konsequenzen im Vergleich zum ,Jlow probability, high
consequence‘*-Risiko Flut finden.
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Dieses Beispiel zeigt aber auch besonders deutlich eine Grenze der verhaltens-
orientierten Forschung auf. Denn auch fiir einen entgegengesetzten Nachfrage-
effekt gibe es eine plausible Erklarung bzw. eine passende Heuristik: Es ist auch
denkbar, dass in einem solchen Fall die sogenannte ,,Gambler’s Fallacy* zum Tra-
gen kommt, nach der man félschlicherweise davon ausgeht, dass die Wahrschein-
lichkeit des Katastrophenereignisses im nichsten Jahr geringer ist, weil es ja nun
gerade einen Flutschaden gegeben hat. Eine solche Anpassung der Risikowahr-
nehmung stellt einen Spezialfall der Reprisentatitivitidtsheuristik dar, der zufolge
Menschen davon ausgehen, dass Zeitreihen auch iiber einen kurzen Zeitraum zu
ihrem durchschnittlichen Ergebnis fiihren.

Aus Sicht von Versicherungsunternehmen und gegebenenfalls auch aus gesell-
schaftlicher Sicht ist es in solchen Bereichen mit folgenschweren Fehlern der
Risikowahrnehmung wichtig, iiber Risiken aufzuklidren und gegebenenfalls Inst-
rumente zur Verfiigung zu stellen, diese besser abzuschitzen.

29 Bedeutung von Emotionen

Emotionen haben nachweisbar gravierenden Einfluss auf wirtschaftliche Ent-
scheidungen. Tendenziell tiberschitzen gliickliche Entscheidungstriger die Wahr-
scheinlichkeiten positiver Ereignisse und sind somit bereit, zum Beispiel im
Aktienmarkt groBere Risiken einzugehen. Einen eindrucksvollen Nachweis dieses
Zusammenhangs liefern Hirshleifer und Shumway (2003), die den Zusammen-
hang zwischen Sonnenschein (an den fiihrenden Borsenplitzen von 26 Lindern
im Zeitraum von 1982 und 1997) und Aktienrenditen untersuchen und einen star-
ken signifikanten Zusammenhang nachweisen.

Auch andere Komponenten des menschlichen Entscheidungsverhaltens wer-
den von Emotionen beeinflusst. So ldsst sich zum Beispiel nachweisen, dass
positiv ,,emotional aktivierte” Entscheidungstriger verstiarkt auf Heuristiken zur
Entscheidungsunterstiitzung zuriickgreifen.

Relevanz fiir die Versicherungswirtschaft

Im Versicherungszusammenhang ldsst sich aus dem letztgenannten Punkt die
Frage ableiten, welchen Einfluss emotionale Aktivierung auf die Risikowahr-
nehmung und daraus folgend auf die Versicherungsnachfrage hat. Jaspersen und
Aseervatham (2016) zeigen in einem Experiment, dass Entscheider, denen posi-
tive Emotionen induziert wurden, nach Schadenereignissen seltener Versiche-
rungsschutz erwerben. Sie erkldren dies dadurch, dass bei diesen Individuen die
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Reprisentativititsheuristik (vgl. oben) stirker zum Tragen kommt. Auch ldsst sich
(sogar fiir fiktive Gegenstinde) nachweisen, dass Gegenstinde mit einem hoheren
emotionalen Wert stérker versichert werden (vgl. Hsee und Kunreuther 2000 oder
auch Aseervatham et al. 2015).

2.10 Sicherheitseffekt (Certainty Effect)

Ein spezielles Problem der Verzerrung von Risikobewertungen zeigt sich daran,
dass der Ubergang von ,.fast sicher zu ,,ganz sicher* meist iibergewichtet wird.
Der Unterschied von 99 % zu 100 % wird also von vielen Menschen grofler wahr-
genommen als er tatsdchlich ist.

Auch hierzu gibt es ein einfaches Experiment (vgl. Allais 1953): Hier stellt
man Menschen zunichst in einem ,,Spiel A“ die Frage, was sie lieber erhalten
wiirden:

e Al: mit Wahrscheinlichkeit 80 % einen Betrag von 4000 EUR (und mit 20 %
Wabhrscheinlichkeit nichts) oder
e A2:sicher 3000 EUR

Es gibt hier natiirlich keine ,richtige” Antwort. Wer eine hohe Risikoa-
version hat, entscheidet sich fiir A2. Wer weniger risikoscheu ist, ent-
scheidet sich fiir A1, denn Al hat einen hoheren erwarteten Gewinn (von
0,8 * 4000 EUR = 3200 EUR), dafiir aber auch ein hoheres Risiko als A2.

Man kann nun ein zweites ,,Spiel B* wie folgt konstruieren:

e B1: mit Wahrscheinlichkeit 20 % einen Betrag von 4000 EUR (und mit 80 %
Wahrscheinlichkeit nichts) oder

e B2: mit Wahrscheinlichkeit 25 % einen Betrag von 3000 EUR (und mit 75 %
Wahrscheinlichkeit nichts)

Ein homo oeconomicus, der sich fiir Al entschieden hat, hat eine Risikoaversion,
die zwingend im Spiel B die Variante B1 verlangt. Wer hingegen A2 gewihlt hat,
muss auch B2 wihlen.

In der Realitiit beobachtet man jedoch, dass in der Regel eine gro3e Mehrheit
(rund 80 % der Befragten) A2 gegeniiber Al bevorzugt, wogegen eine signifi-
kante Mehrheit (rund 65 % der Befragten) B1 gegeniiber B2 bevorzugt.



2.11 Ubersteigertes Selbstvertrauen 19

Eine mogliche Erkldrung ist: ,,Sicher* und ,,unmd&glich® verstehen wir gut. Die
Wahrscheinlichkeiten dazwischen schitzen wir falsch ein. Niedrige Wahrschein-
lichkeiten werden iiberschitzt und hohe Wahrscheinlichkeiten werden unter-
schiitzt, sodass insbesondere der Ubergang von (unterschitzten) 99 % zu (korrekt
interpretierten) 100 % grofer erscheint als er ist.

Relevanz fiir die Versicherungswirtschaft

Der Sicherheitseffekt hat eine dhnliche Bedeutung in Bezug auf Versicherun-
gen wie die subjektive Risikowahrnehmung. Durch die Verzerrung von Wahr-
scheinlichkeiten sind Versicherungen populir, die ein homo oeconomicus nicht
nachfragen wiirde. Die bereits angesprochene hohe Popularitit von Garantien,
insbesondere mit jdhrlichen Absicherungen, bei langfristigen Altersvorsorgepro-
dukten sowohl in der Anspar- als auch in der Auszahlungsphase ist ein solches
Beispiel. Wir haben bereits gesehen, dass die Verlustaversion von Menschen
dazu fiihrt, dass sie Verluste im Bezug zu einem Referenzpunkt in etwa doppelt
so stark gewichten wie Gewinne und daher extrem darauf bedacht sind, Verluste
zu vermeiden. Hierfiir sind sie auch bereit, Wahrscheinlichkeiten von Gewinnen
stark zu reduzieren. Das Uberschitzen kleiner Wahrscheinlichkeiten verstirkt die
Auswirkungen der Verlustaversion noch zusétzlich. Hohe Verluste, die iiblicher-
weise nur mit einer sehr kleinen Wahrscheinlichkeit eintreten, werden subjektiv
als deutlich wahrscheinlicher wahrgenommen und bewertet. Um diese zu vermei-
den, greifen viele Menschen zu sehr hohen (und damit sehr teuren) Garantien.

2.11 Ubersteigertes Selbstvertrauen

In einer leistungsorientierten Gesellschaft wird ein ausgeprigtes Selbstvertrauen
in vielen Situationen als Vorteil gesehen. Ubersteigertes Selbstvertrauen jedoch
kann durchaus zu gravierenden Fehleinschitzungen fiihren. So kénnen die oben
beschriebenen Schwierigkeiten, Wahrscheinlichkeiten richtig einzuschitzen
und zu bewerten, in Verbindung mit iibertriebenem Selbstvertrauen eine beson-
ders ungiinstige Kombination darstellen. Dies zeigt sich beispielsweise bei Akti-
enhédndlern und anderen Finanzexperten, unter denen viele trotz nachweislicher
Fehleinschidtzungen in der Vergangenheit fest von ihren Einschitzungen zur
zukiinftigen Marktentwicklung iiberzeugt sind (vgl. beispielsweise Glaser und
Weber 2007 und Ben-David et al. 2013). Finanzexperten stellen allerdings keine
Ausnahme diesbeziiglich dar. Vielmehr gilt, dass beinahe alle Menschen zumin-
dest gewisse Auspriagungen eines iibersteigerten Selbstvertrauens aufzeigen (vgl.
Johnson und Fowler 2011).
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Es gibt verschiedene Ausprigungen von iibersteigertem Selbstvertrauen. Viele
Menschen neigen dazu, ihre eigenen Fihigkeiten zu tiberschitzen, sowohl absolut
als auch relativ zu anderen. Zusitzlich werden mogliche negative Konsequenzen
oftmals unterschitzt. So hilt beispielsweise eine Mehrheit von rund 90 % der US-
amerikanischen Autofahrer ihre Fahrleistung fiir tiberdurchschnittlich gut (vgl.
zum Beispiel Svenson 1981, oder auch Kahneman 2011). Gleiches gilt auch fiir
Fahrrad- und Skifahrer und in letzter Konsequenz fiir nahezu alle Tétigkeiten, in
denen sich Menschen als einigermallen gut einschitzen. Mogliche negative Kon-
sequenzen, beispielsweise die Gefahr eines Unfalls, werden dementsprechend
unterschitzt und nicht ausreichend abgesichert. Gleiches trifft auch auf Manager
zu, die Unternehmensentscheidungen treffen miissen und oftmals iiber ein beson-
ders hohes Selbstvertrauen verfiigen. Hier zeigt sich, dass leitende Manager sich
umso seltener durch eine D&O Versicherung absichern, je besser sie ihre Féhig-
keiten einschitzen (Boles et al. 2014).

Hinzu kommt, dass auch Menschen, die im Hinblick auf eine bestimmte Titig-
keit relativ wenig Kompetenz besitzen, anscheinend verstirkt dazu neigen, ihre
eigenen Fihigkeiten hinsichtlich dieser Tétigkeit zu iiberschétzen und die Féhig-
keiten anderer zu unterschitzen (vgl. Kruger und Dunning 1999). Dies gilt nicht
nur fiir Fihigkeiten, sondern auch fiir Wissen. Einer der Autoren hat folgendes
Experiment bereits mehrfach im Rahmen von Vortrigen durchgefiihrt: Zuhorer
waren je nach Anlass Studenten, Fiihrungskrifte aus Versicherungsunternehmen
oder Versicherungsvermittler. Den Zuhorern wurden jeweils sechs Fragen gestellt,
deren Antwort sie vermutlich nicht wissen konnten (zum Beispiel nach der Fldche
der Sahara oder dem Gewicht der Freiheitsstatue). Sie wurden dann gebeten, ein
Intervall anzugeben, sodass die richtige Antwort mit 90 % Wahrscheinlichkeit in
diesem Intervall liegt. Je unsicherer sich die Probanden beziiglich einer Antwort
sind, desto groBer sollten sie also das Intervall wéhlen. Tatsidchlich beinhalteten
jedoch (im Durchschnitt {iber alle Zuhorer und alle gestellten Fragen) nicht 90 %,
sondern nur zwischen 20 % und 30 % der angegebenen Intervalle die richtige
Antwort. Die Probanden haben also — obwohl sie wussten, dass sie im entspre-
chenden Gebiet keine Experten sind — ihr eigenes Wissen massiv iiberschitzt und
dementsprechend tendenziell zu enge Intervalle angegeben.

Relevanz fiir die Versicherungswirtschaft

Dass iibersteigertes Selbstvertrauen auch im Hinblick auf Versicherungen von
grofer Relevanz ist, zeigen bereits die oben genannten Beispiele. Aus dem Uber-
schitzen der eigenen Fihigkeiten und Kenntnisse ldsst sich folgern, dass gerade
Personen, die ganz besonders eine kompetente Beratung benotigen, ihren Bera-
tungsbedarf tendenziell unterschitzen. Anders sieht es jedoch aus, wenn diese
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Beratung von Bekannten oder Freunden kommt. Hier neigen wiederum viele
Menschen dazu, dhnlich wie bei sich selbst, die Fihigkeiten des Bekannten oder
Freundes zu iiberschitzen (vgl. zum Beispiel Brown 1986). Davon profitieren
eventuell Versicherungsvermittler, die insbesondere Policen im Freundes- und
Bekanntenkreis verkaufen.

Uberschitzen Menschen ihre Fihigkeiten und unterschitzen sie damit ein-
hergehende Risiken, so wird auch der Versicherungsbedarf unterschitzt. Ein
weiterer sehr wichtiger Faktor, den viele Menschen iiberschitzen, ist die eigene
Gesundheit. Insbesondere wenn aufgrund dieser Fehleinschitzung keine Berufs-
unfihigkeitsversicherung abgeschlossen wird, kann sich dies existenzbedrohend
auswirken. Auch hier ist es entscheidend, dass Menschen iiber ihre gesundheit-
lichen Risiken und die sich daraus ergebenden moglichen Konsequenzen aufge-
kliart werden damit sie diese nicht unterschitzen. Hier konnen neben staatlichen
Informationskampagnen auch neue Technogien, wie Fitness- und Gesundheits-
Tracker, als Bestandteil moderner Produkte eine wichtige Rolle tibernehmen, aber
sicher ist gerade in diesem Bereich auch in Zukunft individuelle Beratung und
Aufkldrung wichtig.

2.12 Gegenwartspraferenz

Das Verhaltensmuster der ,,zeitinkonsistenten Gegenwartspriferenz® beruht im
Wesentlichen darauf, dass fiir die meisten Menschen (unbewusst) ,,das Jetzt*
unter den verschiedenen Zeitpunkten eine herausragende Stellung einnimmt —
ganz dhnlich wie das aktuelle Vermogen unter allen moglichen Kontostinden
(vgl. Abschn. 2.5 und 2.7).

Es gibt zahlreiche Experimente, die eine ausgeprigte Gegenwartspriferenz
nachweisen konnen. Im wohl bekanntesten Experiment fragt man Menschen, ob
sie lieber 80 EUR jetzt oder 100 EUR morgen bekommen wollen. Hier entschei-
den sich zahlreiche Menschen fiir die 80 EUR jetzt. Fragt man die Leute aber,
ob sie lieber 80 EUR in einem Jahr oder 100 EUR in einem Jahr und einem Tag
bekommen mochten, wartet jeder gern noch einen Tag ldnger. Wenn sich die Ent-
scheidungskriterien dieser Menschen aber im Laufe des Jahres nicht dndern, dann
bevorzugt deren ,,zukiinftiges Ich* in einem Jahr die 80 EUR sofort im Vergleich
zu 100 EUR morgen (vgl. hierzu Frederick et al. 2002 oder Green et al. 1994
bzw. Kirby und Herrnstein 1995).

Schon dieses einfache Experiment zeigt zwei Dinge: Zum einen ist die Gegen-
wart fiir die Menschen ein ganz besonderer Bezugspunkt. Daher scheint der
Unterschied zwischen ,heute” und ,,morgen* gréfer als der Unterschied zwi-
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schen ,,in 365 Tagen* und in ,,366 Tagen*. Geld jetzt sofort zu besitzen erscheint
also wertvoller, als mehr Geld in der Zukunft zu besitzen, und zwar weit iiber den
,.normalen Zinseffekt hinaus. Zum anderen zeigt das Experiment aber auch, dass
vom ,.heutigen Ich* aufgrund der Gegenwartspriferenz Entscheidungen getroffen
werden, die das ,,zukiinftige Ich* spiter falsch findet, und zwar selbst dann, wenn
das ,,zukiinftige Ich* dann immer noch dieselben Entscheidungskriterien verwen-
det.

Die Gegenwartspriferenz fiihrt somit zu Entscheidungen, die Wissenschaftler
als ,,zeitinkonsistent™ bezeichnen. Einfacher ausgedriickt fiihrt sie zu Entschei-
dungen, die man spiiter bereut.?

Relevanz fiir die Versicherungswirtschaft

Auch die Gegenwartspriferenz ist eine mogliche Erkldrung fiir das oben ange-
sprochene Annuity Puzzle, also fiir die Frage, warum so wenige Menschen ihr
angespartes Geld verrenten: Die Gegenwartspriferenz fiihrt dazu, dass man lie-
ber das angesparte Geld heute besitzt als spiter (in Raten) potenziell mehr zu
bekommen. Dies ist aber eine Entscheidung, die man spéter eventuell bereut, ins-
besondere dann, wenn man so lange lebt, dass das angesparte Geld komplett auf-
gebraucht wird.

3Thaler (1981) fiihrt ein komplizierteres Experiment durch, in dem Menschen zwischen
verschiedenen Betrdgen zu verschiedenen Zeitpunkten wihlen konnen, und weist nach,
dass zeitinkonsistente Entscheidungen auch hier hiufig auftreten (vgl. hierzu Thaler 1981).
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