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Hartmut Knüppel

Grußwort

Sehr geehrte Damen und Herren,

ich begrüße Sie ganz herzlich zum 34. Symposium des Instituts für bankhistorische 
Forschung (IBF). Mein besonderer Gruß gilt Herrn Dr. Reckers, dem Vorstandsvorsit-
zenden des IBF, Herrn Professor Rudolph, dem Vorsitzenden des Wissenschaftlichen 
Beirates des IBF und Mitglied des wissenschaftlichen Beirates des Deutschen Derivate 
Verbands sowie Frau Floto-Degener, der Geschäftsführerin des IBF. Dass wir hier in 
diesem schönen Ambiente des Allianz Forums zusammenkommen können, verdanken 
wir Frau Dr. Burkhardt. Ich spreche sicherlich für uns alle, wenn ich Ihnen, Frau Dr. 
Burkhardt und Ihrem Team für Ihre tatkräftige Unterstützung ganz besonders danke. 
Ich freue mich, dass unserer Einladung nicht nur zahlreiche hochrangige Repräsentan-
ten der Wissenschaft gefolgt sind, sondern auch einige Bundestagsabgeordnete und 
Vertreter der Bundesministerien. Ebenso herzlich heiße ich Herrn Tigges, den Präsi-
denten der Hauptverwaltung in Berlin und Brandenburg der Deutschen Bundesbank, 
sowie Vertreter der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) willkom-
men. Der hohe Stellenwert, den unser heutiges Thema ,Derivate und Finanzsystemsta-
bilität‘ hat, ist daran abzulesen, dass nahezu der gesamte Vorstand des Deutschen Deri-
vate Verbands sowie die Mitglieder des Strategic Boards, Frau v. Schmettow und Herr 
Burkhardt, anwesend sind.

Meine Damen und Herren, bei unserem heutigen Symposium wird es auch darum 
gehen, seit wann es Derivate und Zertifikate gibt. Mit dem Alter ist es ja so eine Sache: 
Ob man alt ist oder nicht, hat der amerikanische Komiker Bob Hope einmal ganz ein-
fach auf den Punkt gebracht: „Du wirst alt, wenn die Kerzen mehr kosten als der Ge
burtstagskuchen.“ Als geschäftsführender Vorstand des Deutschen Derivate Verbands 
darf ich Ihnen erleichtert mitteilen: Derivative Wertpapiere wie Zertifikate, um die wir 
uns als Verband kümmern, gibt es erst seit etwa 20 Jahren. Damit sind sie genauso alt 
wie die deutsche Einheit. Und als Verband feiern wir im nächsten Jahr unseren fünften 
Geburtstag. Die Kerzen sind also noch erschwinglich und ein Kuchen lohnt sich auf 
alle Fälle. Bei den Derivaten sieht die Sache dann schon ganz anders aus. Es wird si-
cherlich viele von Ihnen beim Lesen des Untertitels unserer heutigen Veranstaltung 
überrascht haben, dass es Derivate in der einen oder anderen Form bereits seit vier 
Jahrhunderten gibt. Die Zertifikate stecken im Vergleich hierzu noch in den Kinder-
schuhen. Das erste Index-Zertifikat wurde im Juni 1990 als Inhaberschuldverschrei-
bung von der Dresdner Bank aus der Taufe gehoben. Käufer dieses Zertifikats waren 
gerade auch private Anleger, die von steigenden Kursen des DAX mit einem einzigen 
Wertpapier profitieren wollten. Das war eine Revolution für die Privatanleger: Sie er-
hielten so Investitionschancen, die zuvor nur institutionellen Anlegern vorbehalten wa-
ren.



8

Im Zuge der Finanzkrise verwechselten manche Medien Zertifikate mit den außer-
börslich gehandelten Kreditderivaten. Das gipfelte schließlich in der unsinnigen Be-
hauptung, Zertifikate hätten die Krise mit verursacht. Wir wissen alle: Derivate und 
Zertifikate sind nicht das Gleiche. Derivate sind allerdings wesentlicher Bestandteil 
jedes Zertifikats. Das haben Zertifikate übrigens mit vielen gängigen Anlageprodukten 
gemeinsam. Hierzu gehören Exchange-Traded Funds (ETFs), Kapitallebensversiche-
rungen, offene Fonds und – das wissen die wenigsten – auch Bausparverträge.

Derzeit gibt es mit Blick auf die Derivate in Berlin wie in Brüssel eine ganze Reihe 
von Regulierungsbemühungen, die in Teilen auch unsere Branche betreffen. Bei der 
Regulierung der außerbörslich gehandelten Over-the-Counter-Derivate (OTC-Deri-
vate) ist die Politik sicherlich auf dem richtigen Weg. So wird mehr Transparenz ge-
schaffen und ein Beitrag zur Stabilisierung des Finanzsystems geleistet. Bei manch 
anderen politischen Initiativen hingegen besteht die Gefahr, dass das Kind mit dem 
Bade ausgeschüttet wird. Ein aktuelles Beispiel ist die Finanztransaktionssteuer, die 
entgegen den Intentionen des Gesetzgebers letztlich nicht die Finanzwirtschaft, son-
dern die Privatanleger und Unternehmen bestrafen würde.

Rund um die Derivatewelt gibt es eine Vielzahl von Mythen, Legenden und Miss-
verständnissen. Die heutige Veranstaltung wird einen wichtigen wissenschaftlichen 
Beitrag leisten, viele der gängigen Fehl- und Vorurteile auszuräumen. Aus diesem 
Grunde haben wir dieses Symposium von Anfang an unterstützt. Denn auch unser 
Motto der politischen Kommunikation lautet: Fakten gegen Vorurteile.

Ich darf jetzt das Wort an Herrn Dr. Hans Reckers übergeben, den Hauptgeschäfts-
führer des VÖB – Bundesverband Öffentlicher Banken Deutschlands und Vorstands-
vorsitzenden des IBF.
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Hans Reckers

Begrüßung

Sehr geehrte Damen und Herren,

ich begrüße Sie sehr herzlich im Namen des Instituts für bankhistorische Forschung. 
Herrn Hartmut Knüppel danke ich für die freundlichen Worte, die Gastgeberschaft so-
wie die gute Zusammenarbeit im Vorfeld unseres heutigen Symposiums.

Das Institut für bankhistorische Forschung wurde vor mehr als 40 Jahren auf Initi-
ative des Finanzpublizisten Erich Achterberg gegründet, um im Austausch zwischen 
Wissenschaft und Praxis, Bankvorständen, Ökonomen und Wirtschaftshistorikern, die 
Themen der bankhistorischen Forschung voranzubringen. Der Auftrag des Instituts be-
steht auch darin, die Banken und die anderen Akteure auf den Finanzmärkten zur Wah-
rung und Archivierung historisch relevanten Materials und zur Erforschung der Ge-
schichte von Unternehmen und Institutionen oder Produkten und Produktgruppen – 
wie zum Bespiel den am heutigen Tag thematisierten Derivaten – anzuregen und diese 
Forschungsergebnisse in Publikationen oder Veranstaltungen einer breiten Öffentlich-
keit bekannt zu machen. Nicht zuletzt die Erfahrungen der Finanzkrise, die uns nun-
mehr seit fünf Jahren begleitet, haben dazu beigetragen, dass der Wert und der Nutzen 
bankhistorischer Forschung heutzutage mehr denn je geschätzt wird. Bewegten sich 
die Wirtschaftshistoriker lange Zeit in einer Nische, so stößt insbesondere die finanz- 
und bankhistorische Forschung derzeit auf reges Interesse. Wir haben die Erfahrung 
gemacht, dass die theoretisch-mathematischen Modelle der Ökonomen alleine nicht 
ausreichen, um die Abläufe auf den Finanzmärkten zu erklären. Wir haben gelernt, 
dass jenseits aller Theorie psychologische Faktoren, Interaktionen der Akteure, aber 
auch Über- und Untertreibungen in den Medien eine große Rolle spielen und dass es 
einen wirklich praktischen Nutzen hat, die Lehren aus der Finanzgeschichte sehr sorg-
fältig wahrzunehmen und Folgerungen daraus zu ziehen. Wenn wir Vergleiche mit der 
angelsächsischen Forschung ziehen, müssen wir allerdings feststellen, dass für deut-
sche Historiker und Wirtschaftswissenschaftler noch viel zu tun ist, um dieses wichtige 
Fach, die bank- und finanzhistorische Forschung, auch hierzulande voranzubringen.

Mit den heutigen Referaten zum Thema ,Derivate und Finanzstabilität. Erfahrun-
gen aus vier Jahrhunderten‘ und der anschließenden Podiumsdiskussion zur Frage ,De-
rivate – Teufelszeug oder Segen?‘ wollen wir nicht zuletzt herausstellen, dass Derivate 
einerseits eine sehr wichtige Funktion auf den Finanzmärkten haben, andererseits aber 
auch Instrumente sind, die missbraucht und übertrieben angewandt werden können. 
Deshalb ist es durchaus richtig, dass wir auch eine geeignete Regulierung des Deriva-
temarktes brauchen, um die Finanzstabilität zu verbessern. Zugleich muss aber auch 
betont werden, dass Derivate für den Risikotransfer eine sehr wichtige Rolle spielen.

Ich freue mich sehr, dass wir für unser Symposium hochrangige Referenten gewin-
nen konnten. Ich begrüße Herrn Dr. Lodewijk Petram, der an der Universität von Ams-
terdam eine preisgekrönte Dissertation über den Amsterdamer Kapitalmarkt im 17. 
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Jahrhundert vorgelegt hat. Herr Dr. Alexander Engel von der Georg-August-Universi-
tät Göttingen wird in seinem Vortag Ergebnisse aus seinem Forschungs- und Lehrauf-
enthalt an der Harvard University, insbesondere zur Geschichte der Risikoökonomie 
und des Börsenterminhandels, vorstellen. Herr Professor Günter Franke von der Uni-
versität Konstanz forscht seit vielen Jahren über theoretische und empirische Probleme 
der Kapitalmärkte und ist einer der international führenden Experten. Herr Professor 
Lutz Johanning ist Inhaber des Lehrstuhls für Kapitalmarktforschung an der WHU – 
Otto Beisheim School of Management in Vallendar.

Im Anschluss an die Referate werden wir in einem Podiumsgespräch das Thema 
aus aktueller Perspektive beleuchten. Ich begrüße Frau Carola v. Schmettow, Mitglied 
des Vorstandes von HSBC Trinkaus, Herrn Ralph Brinkhaus, Mitglied im Finanzaus-
schuss des Deutschen Bundestages, Herrn Professor Eberhard Schwark von der Hum-
boldt-Universität Berlin, Herrn Professor Johanning und Herrn Claus Tigges, Präsident 
der Hauptverwaltung in Berlin und Brandenburg der Deutschen Bundesbank. Herr 
Henning Krumrey, Leiter des Hauptstadtbüros der Wirtschaftswoche, wird die Diskus-
sion moderieren.

Ich bin sicher, dass wir zu diesem spannenden Thema einen interessanten Vormit-
tag erleben werden. Vielen Dank, dass Sie zu unserem Symposium gekommen sind.


