
Frauen und 
Geldanlage
Erreichen der Lebensziele

28. Februar 2024
Chief Investment Office GWM
Investment Research



Frauen und Geldanlage | Erreichen der Lebensziele 2

Inhalt

Editorial

In dieser Publikation untersuchen wir, wie Frauen eine solide 
Anlagestrategie und ein tragfähiges Portfolio aufbauen kön-
nen, um ihre Lebensziele zu erreichen. In einer Welt, in der 
Gleichberechtigung noch nicht erreicht ist, können Frauen 
durch einen fundierten Anlageansatz die Differenz zumindest 
teilweise überbrücken. Ausserdem werden Frauen in der Regel 
älter als Männer. Daher muss ihre Vermögensplanung auf eine 
längere Lebenszeit ausgelegt sein. Aus diesen Gründen ist es 
wichtig, das Bewusstsein über die Auswirkungen von Spar- und 
Vorsorgelücken zu schärfen und zu prüfen, wie man am besten 
anlegen kann, um Lebensziele zu erreichen. 

Zunächst betrachten wir einige der Herausforderungen beim 
Vermögensaufbau und zeigen, was dies für die Wahrscheinlich-
keit bedeutet, Ziele zu erreichen, insbesondere Vorsorgeziele. 
Wir heben hervor, dass sich Frauen der Auswirkungen bewusst 
sein müssen, die eine geringere Beschäftigung oder Karriere
lücken für ihren finanziellen Wohlstand haben könnten. Dann 
erklären wir, dass es für viele Frauen unerlässlich sein dürfte, ihr 
Geld angemessen zu investieren, um ein angenehmes Leben zu 
führen und ihre Ziele mit hoher Wahrscheinlichkeit zu erreichen. 

Marianna Mamou
Head Advice Beyond Investing 
Chief Investment Officer Global Wealth Management

Dieser Bericht wurde durch die UBS Switzerland AG erstellt. 
Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise  
und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments.
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Infografik

... wenden Frauen mehr Zeit für Research auf, halten sich mit 
grösserer Wahrscheinlichkeit an einen Plan und versuchen weniger 
oft, den richtigen Zeitpunkt am Markt abzupassen2 (Seite 11).

Quelle: Frauen und Geldanlage, UBS, 2022

... sind Frauen weniger geneigt, ihr Risikoprofil bei 
Marktschwankungen zu ändern36 (Seite 11).

Quelle: Ändern Frauen ihre Einstellung zur Geldanlage, 2021

... erzielen Frauen in der Regel bessere Ergebnisse als Männer,1 
obwohl nur 9 Prozent von ihnen glauben, dass sie männliche Anleger 
übertreffen können31 (Seite 11).

Quelle: UBS, Fidelity

... stehen Frauen selbstsicherer zu ihren Entscheidungen, wenn ihre 
Anlagen positive Auswirkungen auf die Gesellschaft haben1 
(Seite 11).

Quelle: Frauen und Geldanlage, Vermögensberatung neu definiert, 2022, UBS

... konzentrieren sich Frauen stärker auf das Risikomanagement als 
Männer: Frauen nutzen mehr Stop-Losses,38 handeln weniger34 und 
prüfen ihre Portfolioperformance weniger häufig35 (Seite 11).

Quelle: Capital.com, Vanguard, FinanceBuzz

... machen sich Frauen Sorgen, ob sie ihren Lebensstandard im 
späteren Leben aufrechterhalten können5 (Seite 4).

Quelle: RBC-Umfrage unter High Net Worth Individuals, 2023

33%
21%

... erwarten Frauen, dass ihre Altersvorsorge und ihr Alterseinkommen 
nicht für ihr ganzes Leben ausreichen werden1 (Seite 4).

53%
36%

Quelle: Einkommensstudie der Alliance for Lifetime unter Personen im Alter von 61 
bis 65 Jahren

... interessieren sich Frauen besonders für Finanzprodukte, die ein 
lebenslanges Einkommen garantieren2 (Seite 13).

61%
53%

Quelle: Alliance for Lifetime Income

... arbeiten Frauen mit grösserer Wahrscheinlichkeit Teilzeit17 (Seite 7).

31%
9%

Quelle: EU-Statistiken, Personen im Alter von 15 bis 64 Jahren

... bekleiden Frauen weniger Führungspositionen aufgrund von 
«verpassten Beförderungen» zu Beginn ihrer Berufslaufbahn11 (Seite 6).

38%
62%

Quelle: Bericht über Frauen am Arbeitsplatz von LeanIn.org und McKinsey

Ruhestandsziele, 
Vorsorgelücken und Geldanlage
 Frauen        Männer

Im Vergleich zu Männern ... Bei der Geldanlage ...

Während ihres Arbeitslebens ...

Aus diesen Gründen erhalten Frauen ... Weltweit gäbe es USD 3,22 Billionen ....

Quelle: OECD

... in OECD-Ländern um 26 Prozent 
geringere Einkommen aus dem 
Vorsorgesystem5 (Seite 5). 

... mehr Anlagekapital, wenn Frauen den gleichen 
Prozentsatz investieren würden wie Männer, und 
USD 1,87 Billionen würden in nachhaltige und 
Impact-Anlagen fliessen40 (Seite 14).

Quelle: BNY, 2022
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Laut mehreren Umfragen ist ein angenehmer Ruhestand für 
Frauen ein wichtiges Anliegen. In einer Umfrage des National 
Institute on Retirement Security vom Februar 2021 gaben rund 
60 Prozent der Frauen (gegenüber 51 Prozent der Männer) in 
den USA an, sie machten sich Sorgen, dass sie nicht in der Lage 
sein würden, einen finanziell gesicherten Ruhestand zu errei-
chen.1 Aus einer Studie der Alliance for Lifetime Income ging 
zudem hervor, dass 53 Prozent der Frauen im Alter von 61 bis  
65 davon ausgehen, dass ihre Ersparnisse für die Altersvorsorge 
nicht für ihre gesamte Lebenszeit ausreichen werden. Bei den 
Männern in der gleichen Altersgruppe waren es nur 36 Prozent.2 
Ähnliche Untersuchungen von Scottish Widows ergaben, dass 
sich 61 Prozent der Frauen Sorgen machen, dass ihnen im Ruhe-
stand das Geld ausgehen könnte, im Vergleich zu 52 Prozent der 
Männer.3 In Singapur waren nur 27 Prozent der Frauen 

Teil 1

Vermögensaufbau

zuversichtlich, dass die Höhe ihrer Ersparnisse ausreichen würde, 
sie während ihres gesamten Ruhestands zu unterstützen. Bei den 
Männern waren es immerhin 34 Prozent, wie aus einer Studie 
von Fidelity International hervorging.4 

Selbst Frauen am oberen Ende des Vermögensspektrums 
machen sich solche Sorgen. Eine RBC-Umfrage aus dem Jahr 
2023 unter High Net Worth Individuals zeigte auf, dass sich  
33 Prozent der Frauen Sorgen machen, ob sie ihren Lebensstil 
im späteren Leben halten könnten, im Vergleich zu 21 Prozent 
der Männer. Ausserdem veranschaulichte die Untersuchung, 
dass mehr Frauen als Männer nicht wissen, wie viel Vermögen 
sie benötigen, um ihren Lebensstil zu halten. Dies verdeutlicht, 
wie wichtig eine Beratung bei der Finanzplanung ist.5

Besorgnis über Ruhestandsziele  
und Vorsorgelücken
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Ein Blick auf die weltweiten Vorsorgelücken zwischen Männern 
und Frauen untermauert diese Bedenken. Daten der Organisa-
tion für wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung 
(OECD) belegten, dass Frauen über 65 in OECD-Ländern im 
Durchschnitt 26 Prozent weniger Einkommen aus dem Vor
sorgesystem ihres Landes erhalten.6 In Japan ist die Vorsorge
lücke mit 47,5 Prozent am grössten, während sie in Estland mit 
3,3 Prozent am kleinsten ist. In Grossbritannien beträgt die 
Lücke gemäss Bericht 40,5 Prozent, in der Schweiz 31,2 Prozent 
und in Australien 15,3 Prozent.

Die ausschlaggebenden Faktoren der Vorsorgelücke zu identifi-
zieren, ist zwar ein komplexes Unterfangen. Doch es gibt einen 
direkten Zusammenhang zwischen einem geringeren Einkom-
men und niedrigeren Beiträgen zur Pensionskasse. Die jüngsten 
Daten von Vanguard in den USA zeigen, dass die Partizipations-
quoten von Frauen und Männern an der betrieblichen Altersvor-
sorge etwa gleich hoch sind.7 Da die Sparquoten vergleichbar 
sind, liegt der Grund für diese Diskrepanzen in den Einkom-
mensunterschieden. Laut Berechnungen «hätten Frauen um  
1,6 Millionen US-Dollar höhere Alterseinkommen, wenn sie die 
gesamte Summe, die ihnen aufgrund der geschlechtsbedingten 
Einkommensungleichheit entgeht, investiert hätten», heisst es 
in einer Studie des Center for American Progress.8
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Geschlechterlücke bei der Altersvorsorge in ausgewählten OECD-Ländern, letztes verfügbares Jahr

Hinweis: Die Geschlechterlücke bei der Altersvorsorge wird als Differenz zwischen dem mittleren Alterseinkommen von Männern und Frauen (ab 65 Jahren) gegenüber dem mittleren 
Alterseinkommen von Männern (ab 65) unter Rentenempfängern berechnet. Die Berechnungen basieren auf den LIS, ausser für: Frankreich, Lettland und Portugal, wo die Daten der 
HFCS (Welle�3) verwendet wurden, sowie Island, Schweden und der Türkei, wo die Ergebnisse der EU-SILC (auf der Website von Eurostat publiziert) verwendet wurden. Die Daten 
stammen aus der jüngsten verfügbaren Umfrage: 2013 für Japan, Luxemburg, die Niederlande, Norwegen und die Slowakische Republik, 2014 für Australien, 2015 für Ungarn und 
Slowenien sowie 2015 für alle anderen Länder. Die Daten beziehen sich auf 2017 für Island und 2018 für die Türkei. (1)�In Belgien gilt Folgendes: Wenn der Rentenanspruch von Partner�
A weniger als 25 Prozent des Anspruchs von Partner�B ausmacht, wird die Rente für A nicht ausgezahlt und B erhält eine Familienrente (bei der Berechnung werden 75 Prozent des 
Arbeitseinkommens angesetzt statt 60).           

Quelle: Die OECD-Berechnungen beruhen auf der LIS und der HFCS, Eurostat (für die EU-SILC)

Relative Differenz zwischen Männern und Frauen ab 65 Jahren (unter Rentenempfängern)
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Herausforderungen beim 
Vermögensaufbau 

Untersuchungen fördern bestimmte Herausforderungen wäh-
rend der Berufstätigkeit von Frauen zutage, die einen Teil des 
Einkommensunterschieds erklären könnten. In diesem Abschnitt 
möchten wir einige dieser Probleme beleuchten, um zu verste-
hen, wie sich Entscheidungen über die Berufstätigkeit, zum Bei-
spiel für eine Teilzeitarbeit oder berufliche Auszeiten, auf die 
Fähigkeiten auswirken könnten, Lebensziele zu erreichen. 

Allgemein ergab die Studie, dass während des gebärfähigen 
Alters und danach ein bemerkenswerter Einkommensunter-
schied zu beobachten ist. Es ist jedoch darauf hinzuweisen, dass 
Mädchen auf der weiterführenden Schule im Durchschnitt mög-
licherweise bereits niedrigere Einkommenserwartungen haben 
als Jungen. In einem Bericht hiess es, dass Mädchen in den USA 
im Durchschnitt davon ausgehen, um über 15 Prozent weniger 
zu verdienen.9 Unterschiede bei den Einkommenserwartungen 
könnten sich bereits auf die Wahl der Beschäftigung und die  
ersten Gehaltsverhandlungen auswirken. Darüber hinaus ist zu 
beachten, dass junge Frauen in den USA überproportional hohe 
Schulden aus Studentenkrediten haben. Die American Associa-
tion of University Women (AAUW) schätzt, dass fast 67 Prozent 
aller Studentenkredite in den USA auf Frauen entfallen.10 Ausser-
dem brauchen Frauen offenbar länger, um ihre Kredite zurückzu-
zahlen: Männer zahlen pro Jahr 13 Prozent ihrer Schulden ab, 
während Frauen pro Jahr 10 Prozent abbauen.10 Selbst kleine 
Differenzen zu einem frühen Zeitpunkt können zur Folge haben, 
dass die Rückzahlung länger dauert und mehr Zinsen anfallen. 

Laut dem Bericht zu Frauen am Arbeitsplatz von LeanIn.org  
und McKinsey fällt es Frauen schwer, ihre erste Beförderung 
vom Einstiegsniveau zur Führungskraft zu erhalten. Dies wird als 
«Broken Rung»-Phänomen bezeichnet.11 Laut dem Bericht kom-
men auf 100 Männer, die in eine Führungsposition befördert 
oder als Führungskraft eingestellt wurden, nur 72 Frauen, die 
entsprechend befördert oder eingestellt werden.11 Der Bericht 
zeigt auf, dass eine «verpasste frühe Beförderung» Frauen  
während ihrer gesamten restlichen Berufslaufbahn zurückhält. 
«Infolgedessen halten Männer 62 Prozent der Führungspositio-
nen, Frauen dagegen nur 38 Prozent.»11 Ausserdem verdeutlicht 
der Bericht, dass sich die Ambitionen von Frauen im gebärfähigen 
Alter nicht verändern. Sie bleiben genauso ehrgeizig wie Männer.11 

Claudia Goldin, eine Wirtschaftsprofessorin an der Harvard  
University, die für ihre Untersuchungen zur Partizipation von 
Frauen am Arbeitsleben mit dem Nobelpreis ausgezeichnet 
wurde, schrieb vor Kurzem, dass das geschlechtsspezifische 
Lohngefälle durch viele «greedy jobs» verstärkt werde. Solche 
«gierige Jobs» erfordern einen hohen Arbeitseinsatz mit langen 
Arbeitszeiten, die mit überdurchschnittlichen Einkommen ver
gütet werden.12 Sie hebt hervor, dass Frauen, sobald sie Kinder 
haben, in der Regel mehr Zeit für die Kinderbetreuung auf
wenden. Dadurch vergrössert sich die Einkommensdifferenz.12 

Ein bemerkenswertes Einkommens
gefälle zwischen Männern und 
Frauen tritt häufig im gebärfähigen 
Alter und danach auf.
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Auf Basis des Berichts «Women@Work» von Deloitte im Jahr 
2023 gaben 37 Prozent der Frauen an, die Karriere ihres Part-
ners habe Vorrang. Der meistgenannte Grund ist, dass der Part-
ner mehr verdient. Dies könnte potenziell zu einem Teufelskreis 
führen: Die Chancen von Frauen, mehr zu verdienen, könnten 
sich verringern, wenn sie der Karriere ihres Partners weiter Vor-
rang gegenüber ihrer eigenen einräumen. Interessanterweise 
ging aus dieser Studie aber auch hervor, dass sich Frauen, selbst 
wenn sie mehr verdienen als ihre Partner, trotzdem an diese tra-
ditionelle geschlechtsstereotype Rolle halten und letztendlich 
mehr Hausarbeit leisten.13 

Weltweit verbringen Frauen laut Daten der OECD mehr Zeit mit 
unbezahlter Pflegearbeit als Männer.14 Insbesondere in den USA 
leisten Frauen 37 Prozent mehr unbezahlte Pflegearbeit als 
Männer.15 Diese ungleiche Verteilung unbezahlter Arbeit 
beschränkt die Karriereentscheidungen, das Einkommen und 
das berufliche Fortkommen von Frauen. Daher fühlen sich viele 
Frauen überlastet und neigen eher dazu, eine Teilzeitstelle anzu-
nehmen, was wiederum zur Stagnation in der Karriere und  
Vorsorgelücken aufgrund der geringeren Beiträge führt.

EU-Statistiken zeigen eine bemerkenswerte Ungleichheit der 
Teilzeitbeschäftigungen unter den Geschlechtern auf: 31,3 Pro-
zent der Frauen zwischen 15 und 64 arbeiten Teilzeit, im Ver-
gleich zu nur 8,7 Prozent der Männer in der gleichen Alters-
gruppe.16 In Japan, wo es, wie bereits erwähnt, eine hohe 
Vorsorgelücke gibt, arbeiten laut OECD-Daten 38,5 Prozent  
der Frauen Teilzeit, gegenüber nur 14,3 Prozent der Männer.17 

Nach der Geburt eines Kindes haben «Frauen eine um zwei 
Drittel geringere Chance, befördert zu werden, als Männer, 
während 17 Prozent der Frauen in den fünf Jahren nach der 
Geburt eines Kindes ihre Arbeit völlig aufgegeben haben», 
heisst es in einem von den Universitäten von Bristol und Essex 
für das Government Equalities Office publizierten Bericht.18 Eine 
in Dänemark durchgeführte Studie von Kleven et al. ergab, dass 
die Ankunft von Kindern zu einer dauerhaften geschlechtsspezi-
fischen Einkommensdifferenz von rund 20 Prozent führt.19 Drei 
Faktoren tragen zu dieser Differenz bei: die Erwerbsquote, die 
Zahl der geleisteten Arbeitsstunden und die Höhe der Vergü-
tung.19 Die Studie zeigte auch auf, dass die Wahrscheinlichkeit, 
dass Frauen eine Führungsposition erreichen, nach der Geburt 
geringer ist.19 

Einkommenswachstum nach Geschlecht

Quelle: Payscale Human Capital, 22 2019
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Wie sehr sich Kinder auf die Geschlechterlücke auswirken, ist 
von Land zu Land unterschiedlich. Die Untersuchungen von  
Kleven in Grossbritannien, den USA, Österreich und Deutsch-
land stellten eine dauerhafte «Beeinträchtigung» von 31 Pro-
zent in Grossbritannien, 44 Prozent in den USA, 51 Prozent in 
Österreich und 61 Prozent in Deutschland fest.20 In China erga-
ben die Untersuchungen dagegen, dass sich die Karriere von 
Frauen schneller von den negativen Effekten des Kinderbekom-
mens erholt, da sie durch die Grossmütter unterstützt werden, 
die die Hauptverantwortung für die Erziehung ihrer Enkel
kinder übernehmen.21

Infolge der beeinträchtigten beruflichen Fortschritte dürfte der 
Einkommenshöhepunkt von Frauen und Männern bedeutende 
Unterschiede aufweisen. Einige Studien deuten darauf hin,  
dass Frauen ihr Höchsteinkommen mit Anfang bis Mitte 40  
(mit 44 Jahren) erreichen, während Männer mit 55 am Höhe-
punkt angelangen.22

Weltweite Verteilung der Vermögensgleichheit für 39	Länder

Quelle: WTW World Equity Index, 23 2022
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Der WTW Wealth Equity Index für 2022 verdeutlicht die 
geschlechtsspezifischen Unterschiede des bis zum Ruhestand 
angesammelten Vermögens. Der Bericht verdeutlicht, dass die 
geschlechtsspezifische Vermögenslücke weltweit über alle  
Länder hinweg besteht (mit regionalen Varianten). Weltweit 
«bauen Frauen bis zum Ruhestand schätzungsweise 74 Prozent 
des Vermögens auf, das Männer ansammeln». In Europa 
beträgt der Wert 77 Prozent, im asiatisch-pazifischen Raum  
76 Prozent, in der Region Naher Osten und Afrika 71 Prozent, 
in Lateinamerika 67 Prozent und in Nordamerika 76 Prozent.23

Ein positiver Aspekt ist, dass Flexibilität in Bezug auf den 
Arbeitsort und die Arbeitszeit Frauen dabei hilft, ihren Beruf 
weiter auszuüben. «Jede fünfte Frau gab an, dass sie dank  
Flexibilität bei ihrem Unternehmen bleiben konnte oder nicht 
gezwungen war, ihre Arbeitszeit zu reduzieren», wie eine Studie 
von McKinsey ergab.11 Professorin Goldin stellte fest, dass Flexi-
bilität dazu führt, dass «gierige» Jobs weniger «gierig» wurden. 
Dies könnte zu einer Verringerung der Einkommensunterschiede 
führen und es Frauen ermöglichen, vollbeschäftigt zu bleiben.24
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Vorzeitiger Ruhestand und Langlebigkeit 

Ein weiterer Aspekt im Hinblick auf die Rentenzuteilung und die 
Vorsorgeersparnisse ist die bei Frauen höhere Wahrscheinlich-
keit eines vorzeitigen Ruhestands. 

Auf Basis einer Umfrage von Goldman Sachs Asset Manage-
ment gehen 61 Prozent der Frauen früher in den Ruhestand  
als geplant. Bei Männern beträgt der Anteil 50 Prozent.25 Das 
würde darauf hindeuten, dass drei von fünf Frauen möglicher-
weise schlecht auf den Ruhestand vorbereitet sind. Männer 
gaben als Hauptgrund für den vorzeitigen Ruhestand an, dass 
sie keine Lust zu arbeiten mehr hätten. Bei Frauen ist der Haupt-
grund gesundheitsbedingt. Frauen gehen häufig auch früher in 
den Ruhestand, wenn ein älterer Ehepartner in Rente geht.25

Die Wechseljahre sind eine Phase, in der viele Frauen gezwun-
gen sind, ihre Arbeitszeiten zu verringern oder eine Auszeit zu 
nehmen. Vielen Frauen dürfte es schwerfallen, an den Arbeits-
platz zurückzukehren, weshalb sie gezwungen sind, vorzeitig 
in den Ruhestand zu gehen. Einer Studie der Fawcett Society 
aus dem Jahr 2022 zufolge hat jede zehnte Frau in Gross
britannien einen Arbeitsplatz aufgrund von Wechseljahr
beschwerden aufgegeben.26

Darüber hinaus leben Frauen im Durchschnitt länger als Männer 
(weltweit um etwa fünf Jahre).27 Das bedeutet, dass ihr Vermö-
gensplan eine längere Unterstützungsdauer sicherstellen muss. 
Zudem leiden Männer zwar häufiger als Frauen an Krebs oder 
Herzkrankheiten, zwei wesentlichen Sterblichkeitsfaktoren. 
Frauen sind dagegen häufiger von chronischen Krankheiten wie 
Arthritis, Depressionen sowie Osteoporose und daraus herrühren-
den Knochenbrüchen betroffen.28 Aus diesem Grund müssen 
Frauen laut HealthView Services im Durchschnitt fast 20 Prozent 
mehr beiseitelegen, um ihre Gesundheitskosten in den letzten 
Lebensjahren abzudecken.29 Tatsächlich müssen Frauen wäh-
rend ihrer Lebenszeit insgesamt mehr für Gesundheitsleistungen 
ausgeben, wodurch es ihnen noch schwerer fällt, für ihre 
Lebensziele zu sparen. Laut einer Untersuchung von Deloitte in 
den USA zahlen berufstätige Frauen im Alter zwischen 19 und 
64 Jahren jährlich 18 Prozent mehr für Gesundheitsleistungen 
aus der eigenen Tasche als Männer.30

Alle oben aufgeführten Faktoren verdeutlichen, dass Frauen 
einen soliden Finanzplan benötigen und angemessen investie-
ren müssen, um ihre Lebensziele mit hoher Wahrscheinlich-
keit zu erreichen. 

61 Prozent
der Frauen gehen früher in den Ruhestand als 
geplant, im Vergleich zu 50 Prozent der Männer.
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Geschlechtsspezifische Unterschiede 
beim Anlagevertrauen und den 
Anlageergebnissen  

Wenn wir diese Vorsorgelücken betrachten und wissen, dass 
Frauen ihre privaten Ersparnisse konservativer anlegen, ist es 
wichtig zu untersuchen, wie Frauen bei der Finanzplanung und 
Geldanlage unterstützt werden können. 

Frauen legen in der Regel vorsichtiger an, da sie ihr hart ver-
dientes Geld schützen möchten. Dies kann jedoch dazu führen, 
dass sie langfristige Ziele nicht erreichen. Viele Frauen sind 
weniger bereit, Risiken einzugehen, weshalb sie bei der 

Teil 2

Anlegen, um Ziele zu erreichen 
und die Lücke zu verringern 

Auswahl von Anlagen tendenziell vorsichtiger sind1. Finanzielles 
Selbstbewusstsein ist sehr eng mit der Risikotoleranz verknüpft, 
die wiederum von der Risikowahrnehmung abhängt. Dies unter-
streicht, wie wichtig Erfahrung und Vertrautheit mit dem Thema 
ist. Männer werden schon in jungen Jahren stärker an Gesprä-
chen über die Geldanlage beteiligt.1 

Frauen sind nicht unbedingt risikoavers, sondern gehen eher 
kalkulierte Risiken ein, wie aus der von UBS veröffentlichten 
Studie «Vermögensberatung neu definiert» hervorgeht1.  
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beobachteten, dass Männer um 45 Prozent häufiger handeln  
als Frauen.34 Daten von Vanguard verdeutlichen ebenfalls, dass 
Männer doppelt so oft handeln wie Frauen.34 Eine Umfrage  
von FinanceBuzz ergab, dass 60 Prozent der Männer, aber nur 
41 Prozent der Frauen ihre Anlageportfolios einmal pro Woche 
überprüfen.35 Dies könnte erklären, warum Frauen in der Regel 
einen geringeren «Disposition Bias» zeigen, also die Tendenz, 
am Tiefpunkt zu verkaufen. Den Daten zufolge neigen Frauen 
um etwa 25 Prozent weniger als Männer dazu, ihre Anlagen 
während bedeutender Marktrückgänge abzustossen.36 Sie ten-
dieren auch weniger dazu, ihr Risikoprofil angesichts von volati-
len Entwicklungen zu ändern, sind allgemein disziplinierter und 
investieren getreu ihren Zielen.36 Frauen wenden auch mehr Zeit 
für Research auf, weichen seltener von ihrem Plan ab und versu-
chen weniger oft, den richtigen Zeitpunkt abzupassen.1 Sie pro-
fitieren zudem von diversifizierteren Portfolios.37

Zuletzt ergab eine von Capital.com durchgeführte Analyse von 
Tradern, dass «Anlegerinnen häufiger Stop-Loss-Marken setzen 
als Männer: 43 Prozent der Traderinnen setzten bei mehr als  
der Hälfte ihrer Transaktionen Stop-Loss-Marken, im Vergleich 
zu 35 Prozent der Männer».38 Dies ist ein weiteres Beispiel 
dafür, dass sich Frauen stärker auf das Risikomanagement  
konzentrieren als Männer. 

Die Risikotoleranz von Frauen steigt jedoch, wenn sie wissen, 
wie ihnen eine bestimmte Strategie dabei hilft, ihre Ziele zu 
erreichen. Darüber hinaus haben Untersuchungen gezeigt,  
dass Frauen selbstsicherer sind, wenn ihre Anlagen positive Aus-
wirkungen auf die Gesellschaft haben.1 Frauen gute Entschei-
dungsgrundlagen an die Hand zu geben und ihr Selbstvertrauen 
zu stärken, ist daher ein wichtiger Teil der Unterstützung bei der 
Vorsorgeplanung.

Wenn Frauen investieren, erzielen sie in der Regel bessere 
Ergebnisse als Männer. Diese Tatsache sollte vielleicht breiter 
kommuniziert werden, um das Bewusstsein zu fördern und das 
Selbstvertrauen von mehr Frauen bei der Geldanlage zu stärken. 
Das ist besonders relevant, denn bei einer Umfrage von Fidelity 
aus dem Jahr 2017 glaubten nur 9 Prozent der Frauen, dass sie 
männliche Anleger übertreffen könnten.31

Eine aktuelle Studie der Warwick Business School ergab, dass 
Frauen bei der Kapitalanlage pro Jahr um 1,8 Prozent besser 
abschnitten als Männer.32 Eine Studie von Fidelity stellte eben-
falls fest, dass Frauen im Vergleich zu Männern annualisiert um 
0,4 Prozentpunkte höhere Gesamtrenditen erzielten.33 Einer  
der Gründe dafür ist, dass Frauen weniger häufig handeln  
und daher geringere Kosten haben. Barber und Odean

9%
Nur 9 Prozent der Frauen glauben, 
dass sie bei der Kapitalanlage  
bessere Ergebnisse erzielen können 
als Männer.
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Bei der Aufstellung eines langfristigen Finanzplans werden Sie 
möglicherweise mit verschiedenen Unsicherheiten konfrontiert. 
Diese können die eigenen Ziele und den gewünschten Lebens-
stil sowie die Frage betreffen, wie viel dies in der Zukunft real 
kosten wird. Der Zeithorizont, vor allem die eigene Lebenszeit, 
ist eine weitere Unsicherheit. Letztlich gibt es auch keine 
Gewissheit, welche Anlageergebnisse Sie erwarten können. Ein 
robuster Finanzplan berücksichtigt einige dieser Befindlichkeiten 
jedoch und versucht, Anlegern bei der Erstellung eines Plans  
zu helfen, der ihnen Vertrauen in ihre Anlage- und Ausgabe
entscheidungen einflösst. 

Eine Möglichkeit, den Zeithorizont sicherer zu machen, besteht 
darin, eine Art von Langlebigkeitsversicherung abzuschliessen, die 
diese zusätzlichen Lebensjahre abdeckt. Zum Beispiel könnte man 
eine Langlebigkeitsstrategie bis zum Alter von 80 Jahren planen 
und dann ein weiteres Produkt einbeziehen, das fortgesetzte Zah-
lungen sicherstellt. Die Verwendung einer Annuisierung (also eine 
Umwandlung in eine Rente) verringert die Zielhöhe des Liquidi-
täts- und des Langlebigkeitsportfolios. Dies hat jedoch seinen 
Preis. Die Annuisierung eines grossen Teils eines Portfolios ist in 
der Regel nicht ratsam, da dies auf Kosten niedrigerer Renditen 
geht. Es ist wichtig, das richtige Verhältnis zu finden.  

Aufbau Ihres Vermögensplans  

Wie können Frauen also investieren, um die Wahrscheinlichkeit 
zu verbessern, ihre Ruhestandsziele bequem zu erreichen? 
Zunächst ist es wichtig, eine Vermögensstrategie zu entwickeln, 
die zu den eigenen Zielen und der eigenen finanziellen 
Situation passt. 

Bei der Aufstellung eines Plans gemäss dem Ansatz «UBS 
Wealth Way» wird das Vermögen in drei Strategien aufgeteilt:

1.  Liquidität. Wie können wir Ihnen heute helfen? Die Liqui
ditätsstrategie ist darauf ausgelegt, die Ausgaben und Ver-
pflichtungen der nächsten drei bis fünf Jahre abzudecken.  

2.  Langlebigkeit. Wie können wir Ihnen morgen helfen? Eine 
Langlebigkeitsstrategie hilft Ihnen, Ihre finanziellen Ziele für 
den Rest Ihres Lebens zu erreichen. Der genaue Portfolioauf-
bau hängt von Ihrer Situation, Ihren Zielen, Ihrer finanziellen 
Persönlichkeit und Ihren Werten ab 

3.  Weitergabe. Wie können wir Ihnen helfen, anderen zu hel-
fen? Eine Weitergabestrategie eignet sich für das überschüs-
sige Vermögen, das Sie nicht zur Erfüllung Ihrer Lebensziele 
benötigen. Diese Strategie ist darauf ausgelegt, den Vermö-
genstransfer an die nächsten Generationen zu maximieren 
und einen positiven Beitrag zur Gesellschaft zu leisten. 

UBS Wealth Way ist ein Ansatz, der die Vermögensstrategie «Liquidität. Langlebigkeit. Weitergabe.» umfasst. UBS und unsere Berater können diesen 
Ansatz verwenden, um den Kunden dabei zu helfen, ihre Anforderungen und Ziele im Bereich Wealth Management über verschiedene Zeithorizonte 
hinweg zu ermitteln und zu verfolgen. Der zeitliche Rahmen kann variieren. Die Strategien sind abhängig von den individuellen Kundenzielen, den 
angestrebten Ergebnissen und der Produkteeignung. Es wird keinerlei Versprechen oder Garantie abgegeben, dass mithilfe dieses Ansatzes ein Ver-
mögen oder ein bestimmtes Finanzergebnis erzielt wird oder werden kann. Alle Anlagen sind mit Verlustrisiken, einschliesslich jenes des Verlustes 
der gesamten Anlage, behaftet.

Liquidität
Cashflow für 

kurzfristige Ausgaben 

Die nächsten  
3–5 Jahre

Langlebigkeits- 
strategie

Für längerfristige 
Bedürfnisse

Fünf Jahre 
– lebenslang

Weitergabe- 
strategie

Für Bedürfnisse, die über 
Ihre eigenen hinausgehen

Jetzt – über 
die Lebenszeit 

hinaus
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Vor allem Frauen tendieren stärker zu Leibrentenversicherun-
gen.39  «61 Prozent der Frauen in der Altersgruppe von 61 bis 
65 Jahren berichten, dass sie sich sehr für ein Finanzprodukt 
interessieren, das ihnen ein Einkommen auf Lebenszeit garan-
tiert. Bei den Männern waren es nur 53 Prozent. 48 Prozent  
der Frauen in dieser Altersgruppe äusserten in der Umfrage ein 
grosses Interesse an einer Leibrentenversicherung, die ihnen ein 
konstantes Einkommen auf Lebenszeit garantiert, im Vergleich 
zu 37 Prozent der Männer in dieser Gruppe.»2

Nicht zuletzt erleichtert ein Vermögensplan das Verständnis für 
die Auswirkungen einer frühzeitigen Pensionierung oder einer 
Auszeit von der Arbeit. Verschiedene Szenarien helfen, die Ziel-
konflikte zu veranschaulichen und die Frage zu beantworten,  
ob ein angenehmer Ruhestand erschwinglich bleibt, wenn man 
frühzeitig aus dem Arbeitsleben ausscheidet, und was dies für 
die Anlagestrategie bedeuten würde.  

Gestaltung eines Portfolios für 
Lebensziele 

Die erste Frage, die sich ein Anleger stellt, lautet vermutlich: 
«Wie investiere ich?», gefolgt von: «Wie viel Risiko sollte ich 
eingehen?» Die Antwort hängt von der persönlichen Finanz-
lage, dem anfänglich investierten Betrag, den finanziellen Zielen 

und den erwarteten Cashflows ab. Anlagepräferenzen und  
Risikotoleranz können sich ebenfalls auf die optimale Anlage-
strategie auswirken. 

Bei der Geldanlage ist es wichtig, auf ein gut diversifiziertes Port-
folio zu achten, das ein vielseitiges Spektrum von Vermögens-
werten umfasst. Auf diese Weise wird das Geld nicht nur auf 
viele verschiedene Anlagechancen verteilt, auch das Risiko wird 
gestreut und reduziert. Bei einem gut diversifizierten Portfolio 
kann die längerfristige Entwicklung (zum Beispiel über die nächs-
ten 40 Jahre) mit hoher Zuversicht abgeschätzt werden. Dies 
ermöglicht einen robusten langfristigen Finanzplan. Die Zusam-
mensetzung der Vermögensallokation sollte so gewählt werden, 
dass sie eine hohe Wahrscheinlichkeit bietet, die Ziele zu errei-
chen. Ausserdem ist zu beachten, dass es bei der Geldanlage 
nicht darum geht, Markttiming zu betreiben, also den richtigen 
Zeitpunkt für eine Anlage abzupassen, sondern langfristig inves-
tiert zu bleiben. Somit müssen Anleger so anlegen, dass sie 
selbst in Phasen mit Marktschwankungen mit gutem Gefühl 
investiert bleiben. Es ist wichtig, früh damit zu beginnen, da das 
Vermögen dank der Kumulierung im Laufe der Zeit wächst. Von 
Kumulierung beziehungsweise Zinseszinseffekten spricht man, 
wenn eine Anlage Gewinne generiert und diese Gewinne im 
Laufe der Zeit ebenfalls Erträge erzielen, was zu einem exponen-
tiellen Wachstum führt. Schliesslich ist es wichtig, die Portfolio
allokation regelmässig neu zu gewichten, um sicherzustellen, 
dass sie dem gewählten Risiko-Rendite-Profil entspricht. 

Die Strategien sind abhängig von den individuellen Kundenzielen, den angestrebten Ergebnissen und der Produkteignung.

Ein gut diversifiziertes, gut geführtes Portfolio, das regelmässig neu gewichtet wird, um sicherzustellen, dass es 
auf Kurs bleibt und der Anlagetoleranz entspricht. Das nachstehende Beispiel zeigt, wie ein Langlebigkeitsportfolio bei 
verschiedenen Risikoprofilen aussehen könnte: 

Beispiel für die Portfolio-Allokation 
Nur zu Illustrationszwecken

Anleihen

Liquidität

Alternative Anlagen

Aktien

Sonstige

Konservativ

5%
72%

13%

7% 3%

Ausgewogen

5%
33%

47%

11%
4%

Aggressiv

5%

95%
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Schlussbemerkungen 

Die Auswirkungen der geschlechtsspezifischen Kluft bei Arbeits- und Alterseinkommen und einer längeren Lebensdauer 
auf die Vermögenslage von Frauen können durch folgende Massnahmen reduziert werden:

	9 Berücksichtigung individueller Lebensumstände, einschliesslich der finanziellen Ziele.
	9 Festlegung und Empfehlung von Portfolios, die die Wahrscheinlichkeit der Zielerreichung maximieren.
	9 Unterstützung von Frauen durch Stärkung ihres Selbstbewusstseins in Anlagefragen und Verdeutlichung des Verhält-
nisses zwischen Risiko und Rendite.

Anlegerinnen und Anleger sollten Anlageentscheidungen auf der Grundlage ihrer spezifischen Lebensumstände, das 
heisst ihrer Ziele und ihrer Wahrnehmung der Geldanlage, treffen. Die Stärkung des finanziellen Selbstbewusstseins hilft 
Frauen, ihre Ziele zu erreichen und zu verstehen, mit welchen Vorteilen sie rechnen können, wenn sie in ihren Anlage-
portfolios gewisse Risiken eingehen.

Eine Studie von BNY aus dem Jahr 2022 untersuchte, was passieren würde, wenn Frauen genauso viel investieren wür-
den wie Männer. Sie kam zum Ergebnis, dass weltweit zusätzliches Kapital von mehr als 3,22 Billionen US-Dollar inves-
tiert würde und über 1,87 Billionen US-Dollar in nachhaltige und Impact-Anlagen fliessen würden.40 

Wir beobachten ermutigende Zahlen von Frauen, die die Kontrolle über ihre Finanzen übernehmen möchten und sich 
aktiver für Geldanlagen interessieren. «Im Jahr 2023 gewann Fidelity 48 Prozent mehr neue Kundinnen als 2019. Dabei 
handelte es sich vor allem um jüngere Frauen, da das Unternehmen in diesem Zeitraum beachtliche 99 Prozent mehr 
neue Kundinnen der Generation Z und 48 Prozent mehr neue Millennial-Frauen gewann.»41

Es ist wichtig, dass wir eine angemessene Beratung bieten, um ihren Anforderungen gerecht zu werden. Dies umfasst 
eine Anlageberatung, die persönlich auf sie zugeschnitten, für ihre Ziele relevant ist und ihnen hilft, ihre Vorhaben zu 
verwirklichen. 
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Die Anlagebeurteilungen des Chief Investment Office von UBS («CIO») werden durch Global Wealth Management von UBS Switzer-
land AG (in der Schweiz durch die FINMA beaufsichtigt) oder deren verbundenen Unternehmen («UBS»), die Teil der UBS Group AG 
(«UBS-Konzern») sind, aufbereitet und veröffentlicht. Der UBS-Konzern umfasst die Credit Suisse AG, ihre Tochtergesellschaften, 
Filialen und verbundenen Unternehmen. Der für Credit Suisse Wealth Management relevante Zusatz-Disclaimer ist am Ende dieses 
Abschnitts zu finden.
Die Anlagebeurteilungen wurden im Einklang mit den gesetzlichen Erfordernissen zur Förderung der Unabhängigkeit des Anlage-
research erstellt.

Allgemeines Anlageresearch – Risikohinweise:
Diese Publikation dient ausschliesslich zu Ihrer Information und stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Offertenstellung 
zum Kauf oder Verkauf von Anlage- oder anderen spezifischen Produkten dar. Die in dieser Publikation enthaltene Analyse ist nicht 
als persönliche Empfehlung aufzufassen und berücksichtigt weder die Anlageziele noch die Anlagestrategien oder die finanzielle 
Situation oder Bedürfnisse einer bestimmten Person. Sie basiert auf zahlreichen Annahmen. Unterschiedliche Annahmen können zu 
materiell unterschiedlichen Ergebnissen führen. Bestimmte Dienstleistungen und Produkte unterliegen gesetzlichen Beschränkungen 
und können deshalb nicht unbeschränkt weltweit angeboten und/oder von allen Investoren erworben werden. Alle in dieser Publika-
tion enthaltenen Informationen und Meinungen stammen aus als zuverlässig und glaubwürdig eingestuften Quellen, trotzdem lehnen 
wir jede vertragliche oder stillschweigende Haftung für falsche oder unvollständige Informationen ab (ausgenommen sind Offenle-
gungen, die sich auf UBS beziehen). Alle Informationen und Meinungen sowie angegebenen Prognosen, Einschätzungen und Markt-
preise sind nur zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Publikation aktuell und können sich jederzeit ohne Vorankündigung ändern. Hierin 
geäusserte Meinungen können von den Meinungen anderer Geschäftsbereiche von UBS abweichen oder diesen widersprechen, da 
sie auf der Anwendung unterschiedlicher Annahmen und/oder Kriterien basieren.

Dieses Dokument oder die darin enthaltenen Informationen (einschliesslich Prognosen, Werte, Indizes oder sonstiger berechneter 
Beträge («Werte»)) dürfen unter keinen Umständen für folgende Zwecke verwendet werden: (i) für Bewertungs- oder buchhalterische 
Zwecke; (ii) zur Bestimmung der fälligen oder zahlbaren Beträge, Preise oder Werte von Finanzinstrumenten oder -verträgen; oder (iii) 
zur Messung der Performance von Finanzinstrumenten, einschliesslich zwecks Nachverfolgung der Rendite oder Performance eines 
Werts, Festlegung der Vermögensallokation des Portfolios oder Berechnung der Performance Fees. UBS und ihre Direktoren oder 
Mitarbeiter könnten berechtigt sein, jederzeit Long- oder Short-Positionen in hierin erwähnten Anlageinstrumenten zu halten, in ihrer 
Eigenschaft als Auftraggeber oder Mandatsträger Transaktionen mit relevanten Anlageinstrumenten auszuführen oder für den Emit-
tenten beziehungsweise eine mit diesem Emittenten wirtschaftlich oder finanziell verbundene Gesellschaft bzw. das Anlageinstrument 
selbst andere Dienstleistungen zu erbringen. Zudem könnten Mitglieder der Konzernleitung bei der Emittentin oder einer mit ihr 
verbundenen Gesellschaft als Verwaltungsräte tätig sein. Die von UBS und ihren Mitarbeitern getroffenen Anlageentscheidungen 
(einschliesslich der Entscheidung, Wertpapiere zu kaufen, verkaufen oder zu halten) könnten von den in den Research-Publikationen 
von UBS geäusserten Meinungen abweichen oder ihnen widersprechen. Bei Illiquidität des Wertpapiermarkts kann es vorkommen, 
dass sich gewisse Anlageprodukte nicht sofort realisieren lassen. Aus diesem Grund ist es manchmal schwierig, den Wert Ihrer Anlage 
und die Risiken, denen Sie ausgesetzt sind, zu quantifizieren. UBS setzt Informationsbarrieren ein, um den Informationsfluss aus einem 
oder mehreren Bereichen innerhalb von UBS in andere Bereiche, Einheiten, Divisionen oder verbundene Unternehmen von UBS zu 
steuern. Der Termin- und Optionenhandel eignet sich nicht für jeden Anleger, da ein erhebliches Verlustrisiko besteht und die Verluste 
den ursprünglich investierten Betrag übersteigen können. Die Wertentwicklung einer Anlage in der Vergangenheit stellt keine Gewähr 
für künftige Ergebnisse dar. Weitere Informationen sind auf Anfrage erhältlich. Manche Anlagen können plötzlichen und erheblichen 
Wertverlusten unterworfen sein. Bei einer Liquidation Ihrer Anlagewerte kann es vorkommen, dass Sie weniger zurückerhalten als Sie 
investiert haben, oder dass man Sie zu einer Zusatzzahlung verpflichtet. Wechselkursschwankungen können sich negativ auf den 
Preis, Wert oder den Ertrag einer Anlage auswirken. Der/Die Analyst(en), der/die diesen Bericht erstellt hat/haben, kann/können zum 
Zweck der Sammlung, Zusammenfassung und Interpretation von Marktinformationen mit Mitarbeitern des Trading Desk und des 
Vertriebs sowie anderen Gruppen interagieren.

Verschiedene Bereiche, Gruppen und Mitarbeitende innerhalb des UBS-Konzerns können unabhängig voneinander separate Rese-
arch-Produkte erstellen und verteilen. Zum Beispiel werden Research-Publikationen des CIO von UBS Global Wealth Management 
erstellt. UBS Global Research hingegen wird von UBS Investment Bank erstellt. Die Research-Methoden und Rating-Systeme der 
einzelnen Research-Organisationen können voneinander abweichen, beispielsweise mit Blick auf die Anlageempfehlungen, 
den Anlagehorizont, Modellannahmen und Bewertungsmethoden. Somit können auch die von den einzelnen Research-Organisatio-
nen bereitgestellten Anlageempfehlungen, Ratings, Preisziele und Bewertungen voneinander abweichen oder inkonsistent sein – mit 
der Ausnahme bestimmter Wirtschaftsprognosen (bei denen UBS CIO und UBS Global Research zusammenarbeiten können). Bei 
jedem einzelnen Research-Produkt sollten Sie die Einzelheiten zu dessen Methodologie und Rating-System beachten. Nicht alle Kun-
dinnen und Kunden haben Zugang zu allen Produkten von jeder Organisation. Jedes Research-Produkt unterliegt jeweils den Richtli-
nien und Verfahren der Organisation, von der es verfasst wird.

Anhang



Frauen und Geldanlage | Erreichen der Lebensziele 17

Die Vergütung des/der Analysten, der/die diesen Bericht erstellt hat/haben, wird ausschliesslich durch Research Management und das 
Senior Management (ohne Investment Banking) bestimmt. Die Vergütung der Analysten basiert nicht auf den Erträgen aus dem 
Investment Banking, Verkauf und Handel oder Eigenhandel. Die Vergütung kann jedoch in Bezug zu den Erträgen des UBS-Konzerns 
als Ganzes stehen, wozu auch das Investment Banking, der Verkauf und Handel sowie der Eigenhandel gehören.

Die steuerliche Behandlung hängt von der individuellen Situation ab und kann sich in Zukunft ändern. UBS erbringt keine Rechts- oder 
Steuerberatung und macht keinerlei Zusicherung im Hinblick auf die steuerliche Behandlung von Vermögenswerten oder deren Anla-
gerenditen – weder im Allgemeinen noch in Bezug auf die Verhältnisse und Bedürfnisse eines spezifischen Kunden. Wir können nicht 
auf die persönlichen Anlageziele, finanziellen Situationen und Bedürfnisse unserer einzelnen Kunden eingehen und empfehlen Ihnen 
deshalb, vor jeder Investition Ihren Finanz- und/oder Steuerberater bezüglich möglicher – einschliesslich steuertechnischer – Auswir-
kungen zu konsultieren.

Dieses Material darf ohne vorherige Einwilligung von UBS nicht reproduziert werden. Sofern nicht etwas anderes schriftlich vereinbart 
wurde, untersagt UBS ausdrücklich jegliche Verteilung und Weitergabe dieses Materials an Dritte. UBS übernimmt keinerlei Haftung 
für Ansprüche oder Klagen von Dritten, die aus dem Gebrauch oder der Verteilung dieses Materials resultieren. Die Verteilung dieser 
Publikation darf nur im Rahmen der dafür geltenden Gesetzgebung stattfinden. Informationen darüber, wie das CIO Konflikte regelt 
und die Unabhängigkeit seiner Anlagebeurteilungen, des Publikationsangebots, des Research sowie der Ratingmethoden aufrechter-
hält, finden Sie unter www.ubs.com/research-methodology. Weitere Informationen über die jeweiligen Autoren dieser und anderer 
CIO-Publikationen, auf die in diesem Bericht verwiesen wird, sowie Kopien von vergangenen Berichten zu diesem Thema können Sie 
bei Ihrem Kundenberater bestellen.

Wichtige Informationen über nachhaltige Anlagestrategien: Nachhaltige Anlagestrategien versuchen, die Faktoren Umwelt, 
Soziales und Unternehmensführung (ESG) beim Anlageprozess und Portfolioaufbau miteinzubeziehen. Strategien wenden ESG-Ana-
lysen je nach der Region unterschiedlich an und integrieren die Ergebnisse auf verschiedene Weise. Die Einbeziehung von ESG-Fakto-
ren oder Aspekten des nachhaltigen Investierens könnte die Fähigkeit von UBS beeinträchtigen, bestimmte Anlagechancen zu nutzen 
oder zu empfehlen, die andernfalls zu den Anlagezielen des Kunden oder der Kundin passen würden. Die Renditen eines Portfolios, 
das ESG-Faktoren oder Erwägungen des nachhaltigen Investierens einbezieht, sind unter Umständen geringer oder höher als die eines 
Portfolios, bei dem UBS keine ESG-Faktoren, Ausschlusskriterien oder anderen Nachhaltigkeitsthemen berücksichtigt. Zudem kann ein 
solches Portfolio Unterschiede hinsichtlich der Anlagechancen aufweisen.

Externe Vermögensverwalter / Externe Finanzberater: Für den Fall, dass dieses Research oder die Publikation an einen externen 
Vermögensverwalter oder Finanzberater ausgegeben wird, untersagt UBS dem externen Vermögensverwalter oder Finanzberater 
ausdrücklich, diese an ihre Kunden und / oder Dritte weiterzugeben beziehungsweise zur Verfügung zu stellen.

USA: Vertrieb an US-Personen ausschliesslich durch UBS Financial Services Inc. oder UBS Securities LLC, Tochterunternehmen von UBS 
AG. UBS Switzerland AG, UBS Europe SE, UBS Bank, S.A., UBS Brasil Administradora de Valores Mobiliarios Ltda, UBS Asesores 
México, S.A. de C.V., UBS SuMi TRUST Wealth Management Co., Ltd., UBS Wealth Management Israel Ltd und UBS Menkul Degerler 
AS sind verbundene Unternehmen von UBS AG. UBS Financial Services Inc. übernimmt die Verantwortung für die Inhalte von 
Berichten, welche durch nicht in den USA ansässige Tochterunternehmen erstellt wurden, wenn diese Berichte an US-Per-
sonen weitergegeben werden. Alle Transaktionen von US-Personen mit Wertpapieren, die in dieser Publikation erwähnt 
werden, müssen über ein in den USA zugelassenes Brokerhaus abgewickelt werden und dürfen nicht von einem nicht in 
den USA ansässigen Tochterunternehmen durchgeführt werden. Der Inhalt dieser Publikation wurde und wird nicht 
durch irgendeine Wertpapieraufsichts- oder Investitionsbehörde in den USA oder anderswo genehmigt. UBS Financial 
Services Inc. ist nicht als Berater für irgendeine Kommunalbehörde oder verpflichtete Person im Sinne von Abschnitt 15B 
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