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Finanzmärkte sind Indikator und Katalysator für 
Wagnisbereitschaft in der Gesellschaft

Wagniskapital, % BIP (2012)

Deutschland ist Schlußlicht

0,04

0,06

0,08

0,1

0,12

0,14

0,16

0,18

Research
Deutsche Bank Thomas Meyer

Forum Technologie & Gesellschaft, 15. Oktober 2014Research 1

0

0,02

0,04

US IE KO FI GB CH NL FR JP DE ES IT

Quellen: Deutsche Bank Research, OECD



Finanzmärkte sind außergewöhnlich ruhig: Die Ruhe 
vor dem Sturm?

7

St Louis Financial Stress Index
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Risk

— Compliance

Global Macro & Sovereign Risk
Research

Risikotransformation ist Kerngeschäft

— Credit Risk Management

— Government & Regulatory
Affairs

— Legal

— Market Risk Management

— Operational Risk Management 

— Risk Analytics and Living Wills

— Monitoring Makro-
ökonomischer Risiken

— Interne Länderratings

— Stress-Szenarien

Research
Deutsche Bank Thomas Meyer

Forum Technologie & Gesellschaft, 15. Oktober 2014Research

— Risk Analytics and Living Wills

— Treasury
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Risiken sind positive wie negative Ereignisse mit 
quantifizierbarer Eintrittswahrscheinlichkeit  
Beispiel: Wechselkurse

700

Häufigkeitsverteilung: 1987-2014 
USD per EUR, gg. Vj., %

Nominalwert OTC-Derivate, USD Mrd. Dez. 2013

Sicherungsgeschäfte für 

“riskante” Zahlungsströme
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USD-Aufwertung 0-5%
in 15% der Fälle

Swaps
25.448

Quelle: BIS



Kombination von Risiken kann Gesamtrisiko 
reduzieren

Finanzsektor:
Unsystematisches Risiko kann durch 
Diversifizierung reduziert werdenDiversifizierung reduziert werden
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— Der Preis eines Vermögenswertes 
ergibt sich aus dem, was andere 
bereit sind dafür zu bezahlen

Wir haben es mit Menschen zu tun

bereit sind dafür zu bezahlen

— Märkte sind effizient, aber neigen 
zu Übertreibungen

— Individuen verhalten sich nicht 
immer rational
— Systematische Fehler

— Herdenverhalten / Statusdenken

— Behavioural Finance
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— Märkte unterliegen 
Strukturbrüchen

— Hoher Einfluss regulativer 

Historische Korrelationen sind nicht immer stabil

3J-rollierende Korrelation zwischen
Goldpreis und  S&P 500

— Hoher Einfluss regulativer 
Maßnahmen 

— Risikopräferenz der Investoren 
schwankt teils drastisch

— Gerade in Krisenzeiten steigt die 
Korrelation von Vermögenswerten
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Szenario-Analyse als Instrument des 
Risikomanagements 
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Stresstests sind das Instrument der Stunde
Beispiel: Dodd-Frank-Act Stress Test (DFAST) 2013

10

US BIP-Wachstum, % gg. Vq. SAAR

Stress-Szenarien

Severely
Adverse Adverse

Simulierte Auswirkung auf Banken 
(Beispiele)
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SzenarienHistorischer Verlauf Adverse Adverse

Kreditausfälle $ 267 Mrd. $ 366 Mrd.

Tier 1 Kapital -1,8 pp -2,9 pp

RWA-Anstieg $1,3 Bio. $1,2 Bio.

Gesamt 00,0 00,0
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Quelle: Federal Reserve
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Stichprobe: 30 teilnehmende Banken
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— Szenarien mit hohem Einfluss 
aber niedriger 
Eintrittswahrscheinlichkeit

Besondere Herausforderungen

Häufigkeitsverteilung: 1930-2014 
US BIP-Wachstum, %
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16 Eintrittswahrscheinlichkeit

— Szenarien mit unbestimmbarer 
Eintrittswahrscheinlichkeit 
(Unsicherheit) 

— Black Swans

— Vernetzung verschiedener 
Risikoszenarien 
(Kettenreaktionen)
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Weltwirtschaftskrise

De-Mobilisierung nach WW2

Finanzkrise 2007/8



— Risikomanagement und –transformation ist eine der Kernaufgaben 
für Finanzinstitute

Fazit

— Finanzinstrumente helfen wirtschaftliche und Lebensrisiken 
abzusichern

— Kluge Kombination (Diversifikation) von Risiken, kann Gesamtrisiko 
reduzieren

— Der Beherrschbarkeit von Risiken sind Grenzen gesetzt, z.B. bei 
Herdenverhalten oder Black Swans

Research
Deutsche Bank Thomas Meyer

Forum Technologie & Gesellschaft, 15. Oktober 2014 11



Disclaimer

Thomas Meyer
Global Macro & Sovereign Risk DM
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