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1. Die deutsche Wirtschaft befindet sich im längsten Aufschwung seit der Wiedervereinigung. 

2. Bei hohem Wachstum und niedrigen Zinsen haben sich Verwundbarkeiten aufgebaut: 

 Unterschätzung von Kreditrisiken 

 Überbewertung von Vermögenswerten und Kreditsicherheiten, etwa bei Immobilien 

 Zinsänderungsrisiken 

3. Am Horizont ziehen Wolken auf, die diese Verwundbarkeiten offenlegen können: 

 Eskalation der Handelskonflikte 

 Politische Risiken (z. B. harter Brexit) 

4. Jetzt ist es an der Zeit, ausreichende Widerstandskraft gegenüber schlechteren wirtschaftlichen 
Zeiten aufzubauen. 



Die deutsche Wirtschaft befindet sich im längsten Aufschwung seit der 
Wiedervereinigung.  
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Eigene Prognose vom Juni 2018. 
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Von diesem positiven Umfeld profitieren die privaten Haushalte … 

Quellen: Bundesagentur für Arbeit, Statistisches Bundesamt,  
Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung und eigene Berechnungen. 



 … und die deutschen Unternehmen. 
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Die Bewertungen an den Märkten sind aktuell hoch – und die Risikoprämien niedrig. 
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Bei hohem Wachstum und niedrigen Zinsen haben sich Verwundbarkeiten 
aufgebaut. 



Verwundbarkeit # 1: Unterschätzung von Kreditrisiken 
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Geringere Risikovorsorge hat zum Aufbau von Eigenkapital beigetragen. 

Seite 9 
14. November 2018 
Finanzstabilitätsbericht 2018 Pressekonferenz  



Geringere Risikogewichte reflektieren die aktuell niedrigen Kreditrisiken. 
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Rückgang von Markt- und Kreditrisiken hat zur Verbesserung der Eigenkapitalquote 
beigetragen. 
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Verwundbarkeit # 2: Überbewertung von Vermögenswerten und Kreditsicherheiten  
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Verwundbarkeit # 2: Überbewertung von Vermögenswerten und Kreditsicherheiten  
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Preise für Wohnimmobilien steigen weiter 
dynamisch. 

Kreditvergabe entwickelt sich im 
historischen Vergleich unterdurch-
schnittlich. 

Vergabestandards im Aggregat unauffällig.  

Derzeit kein akuter makroprudenzieller 
Handlungsbedarf im Immobiliensektor. 

 
Aber: Gefahr der Überschätzung von 
Kreditsicherheiten. 



Verwundbarkeit # 3: Zinsänderungsrisiken aufgrund von Fristentransformation 
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Was bedeutet das für die Finanzstabilität? 
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1. Aktuell überwiegen die Abwärtsrisiken für die konjunkturelle Entwicklung: Risiken 
könnten unterschätzt werden.  

2. Ein unerwartet starker Konjunktureinbruch und ein Rückgang der Vermögenspreise 
würden mehrere Verbundbarkeiten gleichzeitig offenlegen. 

3. Das Finanzsystem könnte eine unerwartet negative wirtschaftliche Entwicklung 
verstärken. 



Anpassungen im Finanzsystem können einen Konjunktureinbruch verstärken. 
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Anpassung 1:  
Interne Erhöhung 
der Eigenmittel 

Anpassung 2:  
Aufnahme von 

Kapital am Markt 

Anpassung 3:  
Bilanzverkürzung 
und Abbau von 

Kreditrisiken 

Kredite 

  
  Kapitalquote = 

Kapital (Eigenmittel) 
Risikogewichtete Aktiva 



Aus makroprudenzieller Sicht besteht Handlungsbedarf.  



Aus makroprudenzieller Sicht besteht Handlungsbedarf. 

Seite 18 
14. November 2018 
Finanzstabilitätsbericht 2018 Pressekonferenz  

 

1. Jetzt ist es an der Zeit, ausreichende Widerstandskraft gegenüber schlechteren 
wirtschaftlichen Zeiten aufzubauen. 

2. Zyklische Risiken erfordern präventives Handeln. 

3. Verbesserung der Datenlage zum Markt für Wohnimmobilien bleibt weiter erforderlich. 
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